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DIRETIVA (UE) 2019/... DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

de

relativa a emissao de obrigacdes cobertas e a supervisio publica dessas obrigacdes e que

altera as Diretivas 2009/65/CE e 2014/59/EU

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o artigo

114.°,

Tendo em conta a proposta da Comissao Europeia,

Ap6s transmissao do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,
Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Social Europeu!,

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinario?,

1 JO C 367 de 10.10.2018, p. 56.
2 Posic¢ao do Parlamento Europeu de 18 de abril de 2019 [(JO ...)/(ainda nao publicada no
Jornal Oficial)] e decisdo do Conselho de....
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Considerando o seguinte:

(1

O artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho!
estabelece requisitos muito gerais no que respeita aos elementos estruturais das obrigacdes
cobertas. Esses requisitos limitam-se a necessidade de as obrigacdes cobertas serem
emitidas por uma instituicao de crédito com sede estatutaria num Estado-Membro, e
estarem sujeitas por lei a supervisdo publica especial e a um mecanismo de duplo recurso.
Os regimes nacionais relativos as obrigagdes cobertas abordam essas questoes e
regulamentam-nas de uma forma muito mais pormenorizada. Esses regimes nacionais
integram igualmente outras disposi¢des estruturais, nomeadamente regras relativas a
composi¢ao da garantia global (“cover pool”), aos critérios de elegibilidade dos ativos, a
possibilidade de agrupar ativos, as obrigagdes de transparéncia e de reporte de
informacgdes, bem como regras relativas a atenuacdo do risco de liquidez. As abordagens
dos Estados-Membros a regulamentagdo também diferem em termos de substancia. Em
varios Estados-Membros, ndo existe um regime nacional especifico para as obrigacdes
cobertas. Em consequéncia, os principais elementos estruturais que as obrigagdes cobertas

emitidas na Unido devem apresentar ainda nao estdo consagrados no direito da Unido.

Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, que
coordena as disposigdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns

organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM) (JO L 302
de 17.11.2009, p. 32).

PE-CONS 86/19 PB/ns 2

ECOMP.1.B PT



(2) O artigo 129.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho!
acrescenta outras condigdes as referidas no artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE para
efeitos de obten¢do de um tratamento preferencial em matéria de requisitos de capital que
permita as institui¢des de crédito que invistam em obrigacdes cobertas deter niveis de
capital regulamentar mais baixos do que os aplicaveis quando investem noutros ativos.
Embora esses requisitos adicionais aumentem o nivel de harmonizagdo das obrigagdes
cobertas em toda a Unido, tém por finalidade especifica estabelecer as condi¢des para que
os investidores em obrigacdes cobertas possam beneficiar desse tratamento preferencial e

nao sao aplicaveis fora do ambito de aplicagao do Regulamento (UE) n.° 575/2013.

1 Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho
de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para as institui¢des de crédito e para as
empresas de investimento e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 176
de 27.6.2013, p. 1).
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3) Outros atos juridicos da Unido, como os Regulamentos Delegados (UE) 2015/35' e (UE)
2015/61% da Comissdo e a Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho?,
remetem igualmente para a defini¢do constante da Diretiva 2009/65/CE como referéncia
para a identificacdo das obrigagdes cobertas que beneficiam do tratamento preferencial ao
concedido aos investidores em obrigagdes cobertas ao abrigo desses atos. No entanto, a
redacdo desses atos varia consoante a sua finalidade e objeto, e ndo existe portanto uma

utilizagdo coerente da expressdo «obrigagdes cobertasy.

1 Regulamento Delegado (UE) 2015/35 da Comissao, de 10 de outubro de 2014, que
completa a Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho relativa ao acesso
a atividade de seguros e resseguros € ao seu exercicio (Solvéncia I1) (JO L 12 de
17.1.2015, p. 1).

2 Regulamento Delegado (UE) 2015/61 da Comissdo, de 10 de outubro de 2014, que
completa o Regulamento (UE) n.® 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, no que
diz respeito ao requisito de cobertura de liquidez para as institui¢des de crédito (JOL 11
de 17.1.2015, p. 1).

3 Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que
estabelece um enquadramento para a recuperagdo e a resolugdo 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 e (UE) n.° 648/2012 do
Parlamento Europeu e do Conselho (JO L 173 de 12.6.2014, p. 190).
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(4) De um modo geral, o tratamento das obrigacdes cobertas pode ser considerado
harmonizado no que respeita as condigdes aplicaveis ao investimento neste tipo de
obrigagdes. No entanto, existe uma auséncia de harmonizacao, na Unido, das condi¢des
aplicaveis a emissao de obrigagdes cobertas, com consequéncias diversas. Em primeiro
lugar, o tratamento preferencial ¢ concedido de forma idéntica a instrumentos que podem
diferir quanto a respetiva natureza, bem como quanto aos niveis de risco e protecao dos
investidores. Em segundo lugar, as diferengas existentes entre os regimes nacionais, ou a
auséncia de tais regimes, ¢ a falta de uma defini¢do consensual do que se entende pelo
termo «obrigacdo cobertay, € suscetivel de criar obstaculos ao desenvolvimento de um
mercado Unico verdadeiramente integrado para as obrigacdes cobertas. Em terceiro lugar,
as diferengas relativamente as salvaguardas previstas nas regras nacionais sao suscetiveis
de conduzir a emergéncia de riscos para a estabilidade financeira, visto que as obrigacdes
cobertas com diferentes niveis de protecao dos investidores podem ser adquiridas em toda
a Unido e beneficiar do tratamento preferencial ao abrigo do Regulamento (UE) n.°

575/2013 e de outros atos juridicos da Unido.
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©)

A harmonizacao de determinados aspetos dos regimes nacionais, com base em
determinadas melhores praticas, devera, pois, assegurar um desenvolvimento uniforme e
continuo de mercados de obrigagdes cobertas eficientes na Unido e limitara os potenciais
riscos e vulnerabilidades para a estabilidade financeira. Uma tal harmonizagao baseada em
principios devera estabelecer uma base comum para a emissao de todas as obrigagcdes
cobertas na Unido. A harmonizagdo exige que todos os Estados-Membros criem regimes
para as obrigagdes cobertas, regimes esses que contribuirdo para o desenvolvimento de
mercados de obrigacdes cobertas nos Estados-Membros em que ndo exista nenhum
mercado desta natureza. Esses mercados constituiriam uma fonte de financiamento estavel
para as institui¢cdes de crédito, que ficariam assim melhor posicionadas para oferecer
crédito acessivel aos consumidores e as empresas, e facilitariam aos investidores acesso a

investimentos alternativos mais seguros.
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(6)

(7

Na sua recomendacao de 20 de dezembro de 2012, relativa ao financiamento das
instituicdes de crédito!, o Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS) instou as
autoridades competentes nacionais e a Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade
Bancéria Europeia) (EBA), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento
Europeu e do Conselho? a identificarem as melhores praticas no que respeita as obrigagdes
cobertas e a encorajarem a harmonizagdo dos regimes nacionais. Recomendou igualmente
que a EBA coordene as medidas tomadas pelas autoridades competentes nacionais,
particularmente em relacao a qualidade e a segregagao das garantias globais, a protecao das
obrigacdes cobertas contra a insolvéncia, aos riscos do ativo e passivo que afetem as
garantias globais e a divulgag¢do da composi¢do das garantias globais. A recomendagdo
instou ainda a EBA a acompanhar o funcionamento do mercado de obrigagdes cobertas,
por um periodo de dois anos, a luz das melhores praticas identificadas pela EBA, a fim de
avaliar a necessidade de medidas legislativas e de poder notificar o CERS e a Comissdo

nesse sentido.

Em dezembro de 2013, a Comissao solicitou o parecer da EBA nos termos do artigo 503.°,

n.° 1, do Regulamento (UE) n.®° 575/2013.

Recomendagao do Comité Europeu do Risco Sistémico de 20 de dezembro de 2012,
relativa ao financiamento das institui¢des de crédito (ESRB/2012/2) (JO C 119 de
25.4.2013,p. 1).

Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de

24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisao (Autoridade
Bancaria Europeia), altera a Decisao n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/78/CE da
Comissao (JO L 331 de 15.12.2010, p. 12).
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(8) No relatorio que acompanha o seu parecer de 1 de julho de 2014, em resposta tanto a
recomendacdo do CERS de 20 de dezembro de 2012 como ao pedido de parecer que lhe foi
dirigido pela Comissdo em dezembro de 2013, a EBA recomenda uma maior convergéncia
dos regimes juridicos, regulamentares e de supervisao nacionais relativos as obrigacdes
cobertas, a fim de refor¢ar o apoio a um tratamento preferencial inico em termos de

ponderagdo de risco das obrigacdes cobertas na Unido.

9) Tal como preconizado pelo CERS, a EBA acompanhou o funcionamento do mercado de
obrigacdes cobertas, durante um periodo de dois anos, a luz das melhores praticas
definidas nessa recomendagdo. Com base nesse acompanhamento, a EBA enviou um
segundo parecer ¢ um segundo relatorio sobre as obrigagdes cobertas ao CERS, ao
Conselho e a Comissdo, em 20 de dezembro de 2016!. Esse relatorio concluiu que é
necessaria uma maior harmonizagao para assegurar uma maior coeréncia ao nivel das
definigdes e do tratamento regulamentar das obrigagdes cobertas na Unido. O relatdrio
concluiu ainda que essa harmonizacdo devera basear-se nos mercados existentes em alguns

Estados-Membros e que funcionam corretamente.

(10) Tradicionalmente, as obrigagdes cobertas sao emitidas por institui¢cdes de crédito. O
objetivo inerente as obrigacdes cobertas consiste em disponibilizar financiamento para
empréstimos, € uma das principais atividades das institui¢des de crédito € a concessao de
empréstimos em grande escala. Por conseguinte, para que as obrigagdes cobertas
beneficiem de um tratamento preferencial ao abrigo do direito da Unido, estas tém de ser

emitidas por institui¢des de crédito.

Relatorio da EBA sobre obrigagdes cobertas - recomendagdes de harmonizagdo dos regimes
aplicaveis as obrigagdes cobertas na UE), EBA-Op-2016-23.
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(11) O facto de a emissao de obrigagdes cobertas estar reservado as instituigdes de crédito
assegura que o emitente possuird a especializagdo necessaria para gerir o risco de crédito
relacionado com os empréstimos incluidos na garantia global. Por outro lado, assegura que
o emitente esta sujeito a requisitos de capital que protegem os investidores pelo mecanismo
de duplo recurso, que concede ao investidor, bem como a contraparte do contrato derivado,
simultaneamente um crédito sobre o emitente da obrigacdo coberta e sobre os ativos de
cobertura. Assim, a restricdo da emissdo de obrigacdes cobertas as institui¢cdes de crédito
assegura que essas obrigacdes continuardo a ser instrumentos de financiamento seguros e
eficientes, contribuindo assim para a prote¢ao dos investidores e para a estabilidade
financeira, que constituem importantes objetivos das politicas publicas de interesse geral.
Essa restricdo sera também coerente com o conceito de mercados nacionais eficientes, em
que normalmente apenas as instituicdes de crédito estdo autorizadas a emitir obrigacdes

cobertas.

(12) Por conseguinte, ¢ conveniente que apenas as instituicdes de crédito na ace¢do do
artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 sejam autorizadas a emitir
obrigacdes cobertas ao abrigo do direito da Unido. As institui¢cdes de crédito hipotecario
especializadas caracterizam-se pelo facto de ndo aceitarem depositos, mas sim outros
fundos reembolsaveis do publico e, como tal, estdo abrangidas pela defini¢ao de
«instituicdo de crédito», conforme estabelecida pelo Regulamento (UE) n.° 575/2013. Sem
prejuizo das atividades auxiliares permitidas ao abrigo do direito nacional aplicavel, as
instituigdes de crédito hipotecario especializadas sdo instituicdes que concedem apenas
empréstimos hipotecarios € empréstimos ao setor publico, financiando, nomeadamente,
empréstimos adquiridos a outras instituigdes de crédito. O principal objetivo da presente
diretiva ¢ regulamentar as condi¢des em que as institui¢des de crédito poderdo emitir
obrigacdes cobertas como instrumento de financiamento, estabelecendo os requisitos
aplicaveis ao produto e a supervisao especifica a que as institui¢des de crédito estao

sujeitas para assegurar um nivel elevado de protecdo dos investidores.
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(13) A existéncia de um mecanismo de duplo recurso ¢ um conceito essencial que integra
muitos dos atuais regimes nacionais relativos as obriga¢des cobertas. E também uma
caracteristica essencial das obrigagdes cobertas como referido no artigo 52.°, n.° 4, da
Diretiva 2009/65/CE. Assim, € necessario especificar esse conceito para assegurar que, em
toda a Unido, os investidores e as contrapartes dos contratos de derivados tenham
simultaneamente um crédito sobre o emitente da obrigacdo coberta e sobre os ativos de

cobertura em condigdes harmonizadas.

(14) A protegao contra a insolvéncia devera também ser uma caracteristica essencial das
obrigacdes cobertas, a fim de assegurar o reembolso dos investidores em obrigacdes
cobertas na sua data de vencimento. A antecipagdo automatica do reembolso em caso de
insolvéncia ou resolugdo do emitente pode afetar a graduacao do crédito dos investidores
em obrigacdes cobertas. Importa, pois, assegurar que esses investidores em obrigacdes
cobertas sejam reembolsados de acordo com o calendario contratual, mesmo no caso de
insolvéncia ou resolugdo. Deste modo, a protecdo contra a insolvéncia esta diretamente
associada ao mecanismo de duplo recurso, pelo que devera também ser uma caracteristica

fundamental do regime relativo as obrigacdes cobertas.

(15) Outra caracteristica fundamental dos atuais regimes nacionais relativos as obrigacdes
cobertas ¢ o requisito de os ativos de cobertura serem ativos de elevada qualidade por
forma a assegurar a solidez da garantia global. Os ativos de cobertura possuem
caracteristicas especificas relacionadas com os direitos de crédito e com os ativos de
garantia que garantem esses ativos de cobertura. Por conseguinte, ¢ conveniente definir as

caracteristicas gerais de qualidade dos ativos de cobertura elegiveis.
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(16)

Os ativos enumerados no artigo 129.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 deverao
ser ativos de cobertura elegiveis no ambito do regime relativo as obrigagdes cobertas.Os
ativos de cobertura que tenham deixado de cumprir os requisitos estabelecidos no artigo
129.°, n.° 1 do referido regulamento deverao continuar a ser ativos de cobertura elegiveis
nos termos do artigo 6.°, n.° 1, alinea b), da presente diretiva, desde que cumpram os
requisitos nela estabelecidos. Outros ativos de cobertura de qualidade igualmente elevada
podem também ser elegiveis ao abrigo da presente diretiva, desde que cumpram os
requisitos nela estabelecidos, incluindo os requisitos aplicaveis aos ativos de garantia que
garantem o direito de crédito. No que respeita aos ativos de garantia fisicos, a propriedade
devera ser inscrita num registo publico para assegurar o seu carater executorio. Nos casos
em que nao exista um registo publico, os Estados-Membros deverao ter a possibilidade de
prever uma forma alternativa de certificacdo da propriedade e dos créditos que seja
comparavel a que ¢ assegurada pelo registo publico do ativo fisico onerado. Sempre que os
Estados-Membros recorram a uma tal forma alternativa de certificagdo, deverao também
prever um procedimento para introduzir alteragdes ao registo da propriedade e dos créditos
As posicdes em risco sobre instituicdes de crédito deverdo ser ativos de cobertura elegiveis
ao abrigo do artigo 6.°, n.°1, alineas a) e b), da presente diretiva, quando cumprirem os
requisitos estabelecidos no artigo 129.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013. As posigdes
em risco sobre companhias de seguros também deverao ser ativos de cobertura elegiveis
nos termos do artigo 6.°, n.° 1, alinea b), da presente diretiva. Os empréstimos que tenham
sido concedidos ou que estejam garantidos por empresas publicas na acecdo do artigo 2.°,
alinea b), da Diretiva 2006/111/CE da Comissio' podem ser ativos de cobertura elegiveis,
desde que as empresas publicas prestem servigos publicos essenciais para manter

atividades sociais fundamentais.

Diretiva 2006/111/CE da Comissdo, de 16 de novembro 2006, relativa a transparéncia das
relagdes financeiras entre os Estados-Membros e as empresas publicas, bem como a
transparéncia financeira relativamente a certas empresas (JO L 318 de 17.11.2006, p. 17).
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Além disso, essas empresas publicas deverao prestar os seus servigos ao abrigo de uma
concessao ou autorizagdo concedida por uma autoridade publica, estar sujeitas a supervisao
publica e ter poderes para gerar receitas suficientes de molde a assegurar a sua
solvabilidade. Sempre que, no ambito do respetivo regime nacional, decidam autorizar os
ativos que se apresentam sob a forma de empréstimos a empresas publicas ou empréstimos
garantidos por empresas publicas, os Estados-Membros deverdo ter devidamente em conta
o eventual impacto da autorizagdo desses ativos sobre a concorréncia. As institui¢des de
crédito e as companhias de seguros nao deverao ser consideradas empresas publicas,
independentemente da estrutura de propriedade que apresentem. Além disso, nos
respetivos regimes nacionais, os Estados-Membros deverdo poder excluir determinados
ativos da elegibilidade para inclusdo na garantia global.. Para que os investidores em
obrigagdes cobertas possam avaliar melhor o risco associado a um programa de obrigagdes
cobertas, os Estados-Membros deverdo igualmente prever regras em matéria de
diversificacdo dos riscos que digam respeito a granularidade e a concentragdo material, do
nimero de empréstimos ou posi¢gdes em risco na garantia global e do nimero de
contrapartes. Os Estados-Membros deverdo poder decidir sobre o nivel adequado de
granularidade e de concentracdo material exigidos nos termos dos seus respetivos direitos

nacionais.
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(17)

As obrigagdes cobertas possuem caracteristicas estruturais especificas que visam proteger
os investidores a todo o momento. Essas caracteristicas incluem a exigéncia de que os
investidores em obrigacdes cobertas tenham um crédito ndo apenas sobre o emitente como
também sobre os ativos numa garantia global. Estes requisitos relacionados com produtos
estruturais diferem dos requisitos prudenciais aplicaveis a uma instituicdo de crédito que
emita obrigacdes cobertas. Os primeiros nao deverao ter como objetivo assegurar a boa
situagdo prudencial da institui¢do emitente, mas deverdo proteger sim os investidores
através da imposi¢do de requisitos especificos para as proprias obrigagdes cobertas. Além
do requisito especifico de utilizagdo de ativos de cobertura de elevada qualidade, sera
também conveniente regulamentar os requisitos gerais aplicaveis as caracteristicas da
garantia global, a fim de reforgar a protecao dos investidores. Esses requisitos deverao
incluir regras especificas destinadas a proteger a garantia global, tais como regras relativas
a segregacdo dos ativos de cobertura. A segregacdo pode ser alcangada de diferentes
modos, nomeadamente no balango, através de uma entidade com objeto especifico (special
purpose vehicle,) ou de outros meios. Com a segregacao dos ativos de cobertura pretende-
se coloca-los legalmente fora do alcance dos credores que ndo sejam investidores em

obrigagdes cobertas.
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(18) A localizagao dos ativos de garantia devera também ser regulada para assegurar a aplicagao
dos direitos dos investidores. E igualmente importante que os Estados-Membros
estabelecam regras sobre a composicdo da garantia global. Além disso, a presente diretiva
devera especificar requisitos de cobertura, sem prejuizo do direito dos Estados-Membros
de autorizar diferentes formas de atenuacao dos riscos, tais como os riscos cambiais e de
taxas de juro. O célculo da cobertura e as condigdes em que as garantias globais podem
incluir contratos de derivados deverdo igualmente ser definidos, a fim de assegurar que as
garantias globais obedecam a normas elevadas de qualidade comuns em toda a Europa. O
calculo da cobertura do capital devera seguir o principio nominal. Os Estados-Membros
deverdo poder utilizar um método de calculo distinto do principio nominal, desde que este
revele uma maior prudéncia, ou seja, que nao resulte num racio de cobertura mais elevado,
em que os ativos de cobertura sdo o numerador e os passivos das obrigagdes cobertas
constituem o denominador. Um Estado-Membro devera poder exigir que o nivel de
garantia excedentaria aplicavel as obrigagdes cobertas emitidas por institui¢cdes de crédito
localizadas nesse Estado-Membro seja superior ao nivel estabelecido pelo requisito de

cobertura estabelecido na presente diretiva.

PE-CONS 86/19 PB/ns 14
ECOMP.1.B PT



(19) Viérios Estados-Membros ja exigem que a entidade que monitoriza a garantia global
execute determinadas fungdes relacionadas com a qualidade dos ativos elegiveis e assegure
o cumprimento dos requisitos de cobertura a nivel nacional. Assim, por forma a
harmonizar o tratamento das obrigagdes cobertas em toda a Unido, ¢ importante definir
com clareza as fungdes e responsabilidades da entidade que monitoriza a garantia global,
sempre que tal entidade seja exigida pelo regime nacional. A existéncia de uma entidade
que monitoriza a garantia global ndo dispensa das suas responsabilidades as autoridades
competentes nacionais, no que concerne a supervisao publica das obrigacdes cobertas,
nomeadamente no que diz respeito ao cumprimento dos requisitos previstos nas

disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao da presente diretiva.
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(20)

O artigo 129.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 estabelece um conjunto de condig¢des a
preencher pelas obrigacdes cobertas garantidas por entidades de titularizagdo. Uma dessas
condi¢des diz respeito a extensao da utilizagdo desse tipo de ativos de cobertura e limita a
utilizacao dessas estruturas a 10 % do montante das obrigagdes cobertas nao executadas. O
cumprimento dessa condi¢ao pode ser dispensado pelas autoridades competentes, de
acordo com o Regulamento (UE) n.° 575/2013. A analise da Comissao sobre a adequacao
desta dispensa concluiu que a possibilidade de utilizar instrumentos de titularizagdo ou
obrigacdes cobertas como ativos de cobertura para a emissao de obrigagdes cobertas so
devera ser permitida para outras obrigacdes cobertas («estruturas de obrigagdes cobertas
garantidas intragrupo»), e sem que sejam estabelecidos limites por referéncia ao montante
das obrigacdes cobertas ndo executadas. A fim de garantir o melhor nivel possivel de
transparéncia, as garantias globais para obrigacdes cobertas emitidas externamente nao
deverdo conter obrigacdes cobertas emitidas internamente por diferentes institui¢des de
crédito do mesmo grupo. Além disso, uma vez que a utilizagao de estruturas de obrigacdes
cobertas garantidas intragrupo dispensa da aplicacao dos limites para as posi¢des em risco
sobre institui¢des de crédito previstos no artigo 129.° do Regulamento (UE) n.® 575/2013,
deverd exigir-se que as obrigacdes cobertas emitidas interna e externamente sejam
elegiveis para o grau de qualidade de crédito 1, no momento da emissdo, ou, em caso de
ocorréncia de uma subsequente alteracao do grau de qualidade de crédito e sob reserva da
aprovacao das autoridades competentes, para o grau de qualidade de crédito 2. Sempre que
as obrigagdes cobertas emitidas interna ou externamente deixem de satisfazer esse
requisito, as obrigacdes cobertas emitidas internamente deixam de constituir ativos
elegiveis ao abrigo do artigo 129.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e,
consequentemente, as obrigagdes cobertas da garantia global pertinente emitidas
externamente ndo beneficiam da isen¢do prevista no artigo 129.°, n.° 1, alinea b), desse

regulamento.

PE-CONS 86/19 PB/ns 16

ECOMP.1.B PT



Caso as obrigagdes cobertas emitidas internamente deixem de cumprir os requisitos
pertinentes em matéria de grau de qualidade crediticia, deverdo, contudo, constituir ativos
de cobertura elegiveis para efeitos da presente diretiva, desde que cumpram todos os
requisitos estabelecido na presente diretiva e, por conseguinte, as obrigacdes cobertas
emitidas externamente que sejam garantidas por essas obrigagdes cobertas emitidas
internamente ou por outros ativos conformes com a presente diretiva deverdo poder
também utilizar a marca «Obrigacdes Cobertas Europeias». Devera ser deixado ao critério
de cada Estado-Membro a possibilidade de autorizar a utilizagao dessas estruturas. Daqui
resulta que, para que as institui¢des de crédito pertencentes a um grupo localizado em
diferentes Estados-Membros possam efetivamente dispor dessa opcao, sera necessario que
todos os Estados-Membros em causa tenham exercido essa opgao e transposto a disposi¢ao

relevante para o seu direito.
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(21) As pequenas institui¢cdes de crédito enfrentam dificuldades quando emitem obrigagdes
cobertas, uma vez que a elaboracdo de programas de obrigagdes cobertas implica
frequentemente custos iniciais elevados. A liquidez também ¢ particularmente importante
nos mercados de obrigagdes cobertas e ¢ determinada essencialmente pelo volume de
obrigacdes nao executadas. Por conseguinte, ¢ conveniente autorizar o financiamento
conjunto por duas ou mais instituicdes de crédito, para possibilitar a emissdo de obrigacdes
cobertas pelas institui¢des de crédito de menor dimensdo. Essa possibilidade permitird que
diversas institui¢oes de crédito constituam um conjunto de ativos de cobertura destinados a
servir de ativos de cobertura para caucionar as obrigagdes cobertas emitidas por uma unica
instituicao de crédito e facilitard a emissdo de obrigacdes cobertas nos Estados-Membros
onde atualmente ndo exista um mercado de obrigagdes cobertas suficientemente
desenvolvido. Os requisitos aplicaveis a utiliza¢do de acordos de financiamento conjunto
asseguram que os ativos de cobertura que tenham sido vendidos ou, sempre que um
Estado-Membro autorize uma tal op¢ao, transferidos por forga de um acordo de garantia
financeira estabelecido ao abrigo da Diretiva 2002/47/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho! para as instituigdes de crédito emitentes cumpram os requisitos de elegibilidade

e de segregacdo aplicaveis aos ativos de cobertura ao abrigo do direito da Unido.

1 Diretiva 2002/47/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 6 de junho de 2002,
relativa aos acordos de garantia financeira (JO L 168 de 27.6.2002, p. 43).
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(22) A transparéncia da garantia global que garante a obrigagao coberta ¢ um elemento
essencial desse tipo de instrumento financeiro, uma vez que melhora a comparabilidade e
permite que os investidores efetuem a necessaria avaliagdo dos riscos. O direito da Unido
inclui regras para a elaboragao, aprovacao e difusao do prospeto a publicar em caso de
oferta publica de valores mobilidrios ou da sua admissao a negociagao num mercado
regulamentado situado ou que funcione num Estado-Membro. Subsequentemente, 0s
legisladores nacionais e os intervenientes no mercado desenvolveram varias iniciativas
complementares ao referido direito da Unido, no que respeita as informacgodes a divulgar aos
investidores em obrigacdes cobertas. No entanto, € necessario especificar no direito da
Unido o nivel minimo comum de informagao a que os investidores devem ter acesso antes
ou no momento da aquisi¢do de obrigagdes cobertas. Os Estados-Membros deverao ter a

possibilidade de complementar esses requisitos minimos com disposi¢des adicionais.
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(23)

Um elemento essencial para assegurar a protecao dos investidores em obrigagdes cobertas
¢ a atenuagdo do risco de liquidez do instrumento. Tal ¢ fundamental para assegurar o
reembolso atempado dos passivos associados a obrigagdo coberta. Por conseguinte, ¢
conveniente introduzir uma reserva de liquidez para a garantia global para fazer face aos
riscos de escassez de liquidez, tais como assimetrias nos prazos de vencimento € nas taxas
de juro, interrupg¢des de pagamentos, riscos combinados, derivados e outros passivos
operacionais que irdo vencer durante o programa de obrigagdes cobertas. A institui¢ao de
crédito pode ver-se confrontada com situagdes em que se torna dificil cumprir o requisito
de reserva de liquidez das garantias globais, por exemplo em periodos de esforco, em que
as reservas sao utilizadas para efeitos de cobertura de saidas. As autoridades competentes
designadas nos termos da presente diretiva deverdo controlar a observancia do requisito da
reserva de liquidez da garantia global e, se necessario, tomar medidas para assegurar que a
institui¢ao de crédito cumpre o requisito de reserva de liquidez. A reserva de liquidez das
garantias globais ¢ distinta dos requisitos gerais de liquidez impostos as instituicdes de
crédito de acordo com outros atos juridicos do direito da Unido, uma vez que a primeira
estd diretamente relacionada com a garantia global e visa atenuar os riscos que lhe estdo
especificamente associados. Por forma a minimizar os encargos regulamentares, os
Estados-Membros deverdo poder autorizar uma interagdo adequada com requisitos de
liquidez estabelecidos por outros atos juridicos do direito da Unido com finalidades
diferentes da reserva de liquidez das garantias globais. Os Estados-Membros deverao, por
conseguinte, poder decidir que, até a data em que esses atos juridicos da Unido forem
alterados, o requisito de reserva de liquidez da garantia global s6 ¢ aplicavel caso ndo seja
imposto qualquer outro requisito de liquidez a institui¢do de crédito, nos termos do direito

da Unido, durante o periodo abrangido por esses outros requisitos.
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Tais decisdes deverao evitar que as institui¢des de crédito fiquem sujeitas a obrigacao de
cobrir os mesmos fluxos de saida com diferentes ativos liquidos durante o mesmo periodo
de tempo. A possibilidade de os Estados-Membros decidirem da nao aplicacdo da reserva
de liquidez da garantia global devera ser reavaliada no contexto de futuras alteracdes dos
requisitos de liquidez aplicaveis as institui¢des de crédito ao abrigo do direito da Unido,
nomeadamente do regulamento delegado aplicavel adotado nos termos do artigo 460.° do
Regulamento (UE) n.° 575/2013. Os riscos de liquidez podem ser tidos em conta
recorrendo a outros meios que nao a disponibilizagao de ativos liquidos, como, por
exemplo, através da emissao de obrigacdes cobertas sujeitas a estruturas de prazos de
vencimento prorrogaveis, em que os fatores de desencadeamento respondam a uma
escassez ou a graves problemas de liquidez. Nesses casos, sempre que os fatores de
desencadeamento contemplem os riscos de liquidez, os Estados-Membros deverao poder
autorizar que o calculo da reserva de liquidez se baseie na data de vencimento final da
obriga¢do coberta, tendo em consideragdo eventuais prorrogagdes dos prazos de
vencimento. Além disso, os Estados-Membros deverdo poder autorizar a ndo aplicagdo dos
requisitos de liquidez da garantia global as obrigacdes cobertas que estejam sujeitas a
requisitos de financiamento alinhados, em que, por for¢a do contrato, a entrada de
pagamentos ¢ exigivel numa data anterior a data de saida de pagamentos e em que os

pagamentos recebidos sdo, entre essas duas datas, colocados em ativos de elevada liquidez.
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(24) Em vérios Estados-Membros, tém sido desenvolvidas estruturas inovadoras para os perfis
de vencimento, com vista a fazer face aos potenciais riscos de liquidez, incluindo eventuais
desfasamentos dos prazos de vencimento. Essas estruturas incluem a possibilidade de
prorrogar o vencimento previsto da obrigacao coberta durante um determinado periodo ou
de permitir a transferéncia direta dos fluxos de caixa dos ativos de cobertura para os
investidores da obrigacdo coberta. A fim de harmonizar as estruturas de prazos de
vencimento prorrogéaveis na Unido, ¢ importante estabelecer as condi¢des em que 0s
Estados-Membros podem autorizar essas estruturas, para que estas nao sejam demasiado
complexas nem exponham os investidores a riscos acrescidos. Um elemento importante de
tais condi¢des ¢ garantir que a instituicao de crédito ndo possa, por iniciativa propria,
prorrogar o prazo de vencimento. A prorrogacdo do prazo de vencimento so devera ser
autorizada se tiverem ocorrido, ou caso se preveja que ocorram num futuro proximo,
eventos de desencadeamento objetivos e claramente definidos, estabelecidos ao abrigo da
legislacdo nacional. Esses eventos de desencadeamento devem ter por objetivo evitar o
incumprimento, nomeadamente dando resposta a situagdes de falta de liquidez, a
deficiéncias do mercado ou a perturbagdo do mercado. As prorrogagdes sao igualmente
suscetiveis de facilitar a liquidag¢ao ordenada das institui¢cdes de crédito emitentes de
obrigagdes cobertas, caso sejam permitidas prorrogagdes em caso de insolvéncia ou de

resolucdo, evitando assim a venda precipitada de ativos.

(25) A existéncia de um regime de supervisdo publica especial ¢ um elemento que define as
obrigagdes cobertas nos termos do artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE. Contudo,
essa diretiva ndo estabelece a natureza e o conteudo de tal supervisao ou as autoridades que
deverao ser responsaveis pela execugao dessa supervisao. Por conseguinte, ¢ essencial que
os elementos que constituem essa supervisao publica de obrigagdes cobertas sejam
harmonizados e que as fungdes e responsabilidades das autoridades competentes nacionais

que a executem sejam claramente definidas.
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(26) Uma vez que a supervisao publica das obrigacdes cobertas ¢ distinta da supervisao das
instituicdes de crédito na Unido, os Estados-Membros deverdo poder nomear, para a
execucdo das fungdes de supervisdo publica das obrigacdes cobertas, autoridades
competentes nacionais diferentes das autoridades competentes que executam a supervisao
geral das institui¢des de crédito. Contudo, para assegurar a coeréncia na execucao da
supervisdo publica das obrigagdes cobertas em toda a Unido, ¢ necessario exigir que as
autoridades competentes que executam a supervisdo publica das obrigacdes cobertas
cooperem estreitamente com as que executam a supervisao geral das institui¢des de

crédito, bem como com a autoridade de resolugao, se aplicavel.

(27) A supervisdo publica das obrigac¢des cobertas devera incluir a concessao as instituicdes de
crédito da autorizagdo para emitir obrigagdes cobertas. Uma vez que apenas as instituigdes
de crédito deverdo ser autorizadas a emitir obrigagdes cobertas, a autorizacao para agir
enquanto institui¢ao de crédito devera constituir um pré-requisito para a concessao da
autorizacdo de emissdo. Considerando que, nos Estados-Membros que participam no
Mecanismo Unico de Supervisio, cabe ao Banco Central Europeu conceder a autorizagio a
instituicdes de crédito de acordo com o artigo 4.°, n.° 1, alinea a), do Regulamento (UE)
n.° 1024/2013 do Conselho!, apenas as autoridades designadas nos termos da presente
diretiva deverdo ser competentes para conceder a autorizagao para emitir obrigagdes
cobertas e exercer a supervisao publica das obrigacdes cobertas. Por conseguinte, a
presente diretiva devera estabelecer as condi¢des em que as institui¢cdes de crédito
autorizadas ao abrigo do direito da Unido podem obter autorizacdo para exercer a atividade

de emissdo de obrigagdes cobertas.

1 Regulamento (UE) n.° 1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro de 2013, que confere ao
BCE atribuigdes especificas no que diz respeito as politicas relativas a supervisao
prudencial das instituigdes de crédito (JO L 287 de 29.10.2013, p. 63).
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(28) O ambito da autorizagdo devera estar relacionado com o «programa de obrigacdes
cobertas». Esse programa devera estar sujeito a supervisao nos termos da presente diretiva.
Uma institui¢ao de crédito pode dispor de mais do que um programa de obrigagdes
cobertas. Nesse caso, devera ser exigida uma autorizacao separada para cada programa.
Um programa de obrigagdes cobertas pode incluir uma ou mais garantias globais.
Multiplas garantias globais ou diferentes emissdes (emissdes com diferentes Numeros de
Identificacdo Internacional dos Titulos (ISIN, do inglés International Securities
Identification Number) ao abrigo do mesmo programa de obrigacdes cobertas ndo indicam

necessariamente a existéncia de varios programas de obrigagdes cobertas separados.
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(29)

(30)

Os programas de obrigagdes cobertas existentes ndo deverao necessitar de uma nova
autorizacao depois de as disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao da presente
diretiva se tornarem aplicaveis. No entanto, as institui¢des de crédito deverdo cumprir
todos os requisitos estabelecidos na presente diretiva no que se refere a obrigagdes cobertas
emitidas ap6s a data de aplicacao das disposi¢des nacionais de transposi¢cdo da presente
diretiva ao abrigo de programas de obrigacdes cobertas existentes,. Esse cumprimento
devera ser supervisionado pelas autoridades competentes designadas nos termos da
presente diretiva como parte integrante da supervisao publica das obrigacdes cobertas. Os
Estados-Membros poderdo fornecer, ao abrigo da legislagdo nacional, orientagdes sobre
como conduzir, em termos processuais, a avaliagdo do cumprimento apds a data de
aplicagdo das disposi¢des de direito nacional de transposi¢do da presente diretiva pelos
Estados-Membros. As autoridades competentes deverdao poder reapreciar um programa de
obrigagdes cobertas e avaliar a necessidade de alterar a autorizag¢do para esse programa.
Uma tal necessidade de alteragao podera ficar a dever-se a alteragdes substanciais no
modelo de negocio da instituicdo de crédito emitente das obrigagdes cobertas, por exemplo
na sequéncia de uma alteracdo do regime nacional das obrigacdes cobertas, ou resultar das
decisoes tomadas pela instituicao de crédito. Tais alteragdes poderao ser consideradas
substanciais quando requerem uma reavaliagdo das condi¢des em que foi concedida a

autorizagdo para emitir obrigagdes cobertas.

Sempre que um Estado-Membro consagre a nomeag¢ao de administradores especiais,
devera poder estabelecer regras que lhe sdo aplicaveis em matéria de competéncias e
requisitos operacionais. Essas regras poderao excluir a possibilidade de o administrador
especial constituir depositos ou outros fundos reembolsaveis obtidos junto dos
consumidores e dos pequenos investidores, embora possam prever que sejam recolhidos

depositos ou outros fundos reembolsaveis apenas junto de investidores profissionais.
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(31) A fim de assegurar o cumprimento das obrigagdes impostas as instituicdes de crédito
emitentes de obrigacdes cobertas e a fim de assegurar um tratamento similar € o
cumprimento em toda a Unido, os Estados-Membros deverao ser obrigados a estabelecer
sancdes administrativas e outras medidas administrativas que sejam efetivas,
proporcionadas e dissuasivas. Os Estados-Membros deverdo também poder estabelecer
sanc¢des penais em vez de sangdes administrativas. Os Estados-Membros que optem por
prever sangdes penais deverdo notificar a Comissao das disposi¢des de direito penal

aplicaveis.

(32) As san¢des administrativas e outras medidas administrativas estabelecidas pelos Estados-
Membros deverdo cumprir certos requisitos essenciais, no que respeita aos destinatarios
dessas san¢des ou medidas, aos critérios a adotar na sua aplicagdo, as obrigacdes de
publicacdo das entidades competentes responsaveis pela supervisao publica das obrigagdes
cobertas, ao poder para impor sangdes € ao nivel das san¢des administrativas pecuniarias
que poderdo ser impostas. Antes de ser tomada uma decisdo que imponha sangdes
administrativas ou outras medidas administrativas, o destinatario devera ter a possibilidade
de ser ouvido. No entanto, os Estados-Membros deverao poder prever excegdes ao direito
de ser ouvido quando estao em causa medidas administrativas distintas das san¢des
administrativas. Qualquer excecdo desta natureza devera ser limitada aos casos de perigo
iminente em que sdao necessarias medidas urgentes para evitar perdas significativas a
terceiros, como investidores em obrigagdes cobertas, ou prevenir ou reparar prejuizos
significativos para o sistema financeiro. Nesses casos, o destinatario devera ter a

possibilidade de ser ouvido depois de a medida ter sido imposta.
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(33)

(34)

Os Estados-Membros deverao ser obrigados a assegurar que as autoridades competentes
responsaveis pela supervisdo publica das obrigacdes cobertas tenham em conta todas as
circunstancias relevantes, a fim de assegurar uma aplica¢ao coerente das sangdes
administrativas ou outras medidas administrativas na Unido, ao determinarem o tipo de
san¢Oes administrativas ou outras medidas administrativas ¢ o nivel dessas sang¢des. Os
Estados-Membros poderdo incluir medidas administrativas relativamente a prorrogacao do
prazo de vencimento ao abrigo de estruturas de prazos de vencimento prorrogaveis.
Sempre que os Estados-Membros estabelecerem medidas desta natureza, estas poderao
permitir as autoridades competentes a anulacao de uma prorrogacdo do prazo de
vencimento e poderdo estabelecer as condi¢des para uma tal anulagdo, com vista a fazer
face a uma situacdo em que uma instituicao de crédito prorrogue o prazo de vencimento
em violag¢do dos eventos de desencadeamento objetivos estabelecidos no direito nacional

ou a assegurar a estabilidade financeira e a protecdo dos investidores.

A fim de detetar potenciais infragdes aos requisitos para a emissdo e comercializacao de
obrigagdes cobertas, as autoridades competentes responsaveis pela supervisao publica das
obrigagdes cobertas deverdo dispor dos poderes de investigacdo necessarios e de
mecanismos eficazes para incentivar a comunicagdo de infragdes potenciais ou reais. Os
mecanismos em causa ndo deverdo prejudicar os direitos de defesa de qualquer pessoa ou
entidade afetada negativamente pelo exercicio desses poderes e por esses mesmos

mecanismos.
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(35)

(36)

As autoridades competentes responsaveis pela supervisao publica das obrigacdes cobertas
deverao igualmente dispor de poderes para impor sangdes administrativas e adotar outras
medidas administrativas, a fim de assegurar um ambito de acdo t3o alargado quanto
possivel na sequéncia de uma infragdo e contribuir para prevenir novas infragoes,
independentemente da qualificacdo dessas medidas como san¢ao administrativa ou como
outra medida administrativa ao abrigo do direito nacional. Os Estados-Membros deverdo

poder estabelecer sangdes adicionais relativamente as previstas na presente diretiva.

As atuais legislagdes nacionais em matéria de obrigagdes cobertas sdo caracterizadas por
estarem sujeitas a regulamentagdao pormenorizada a nivel nacional e a uma supervisao das
emissoes e dos programas de obrigagdes cobertas, a fim de assegurar que os direitos dos
investidores em obrigagdes cobertas sejam a todo o momento respeitados. Essa supervisdo
inclui o acompanhamento continuo das caracteristicas do programa, dos requisitos de
cobertura e da qualidade da garantia global. A existéncia de um nivel de informagao
adequado para os investidores sobre o regime regulamentar que rege a emissao de
obrigagdes cobertas ¢ um elemento essencial da protecao dos investidores. Por
conseguinte, ¢ conveniente assegurar que as autoridades competentes publiquem
regularmente informacdes relativas as respetivas disposi¢des de direito nacional de
transposi¢ao da presente diretiva, bem como sobre a forma como executam a supervisao

publica das obrigagdes cobertas.
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(37)

As obrigagdes cobertas sdo atualmente comercializadas na Unido sob denominagdes e
marcas nacionais, algumas das quais sio ja reconhecidas, ao passo que outras nao o sao.
Por esse motivo, afigura-se apropriado autorizar as instituigdes de crédito emitentes de
obrigacdes cobertas na Unido a utilizarem uma marca especifica, «Obrigacdes Cobertas
Europeiasy», quando venderem obrigagdes cobertas a investidores tanto da Unido como de
paises terceiros, sob condi¢ao de que as obrigacdes cobertas em causa cumpram os
requisitos estabelecidos na presente diretiva. Se essas obrigacdes cobertas cumprem
igualmente os requisitos estabelecidos pelo artigo 129.° do Regulamento (UE) n.°
575/2013, as institui¢cdes de crédito deverao ser autorizadas a utilizar a marca «Obrigacdes
Cobertas Europeias (Premium)». Essa marca, que indica o cumprimento de requisitos
especificos adicionais do qual resulta uma qualidade particularmente reforcada e
reconhecida, podera ser interessante, mesmo nos Estados-Membros com marcas nacionais
bem estabelecidas. As marcas, «Obrigacdes Cobertas Europeias» e «Obrigagdes Cobertas
Europeias (Premium)y, tém por objetivo facilitar aos investidores a avaliagdo da qualidade
das obrigacdes cobertas e, assim, torna-las mais atrativas como veiculo de investimento,
tanto dentro como fora da Unido. A utiliza¢ao dessas duas marcas devera, no entanto, ser
voluntaria, e os Estados-Membros deverao poder manter as suas proprias denominagdes e

sistemas de marcas nacionais, em paralelo com as duas marcas referidas.
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(38) A fim de avaliar a aplicacdo da presente diretiva, a Comissao deverd, em estreita
colaboragdo com a EBA, acompanhar a evolugdo das obrigagdes cobertas na Unido e
apresentar ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatorio sobre o nivel de protecao
dos investidores e a evolucao dos mercados de obrigagdes cobertas. O relatorio devera
igualmente centrar-se nos desenvolvimentos relativos aos ativos que garantirao a emissao
de obrigagdes cobertas. Visto que se tem verificado um aumento do recurso as estruturas
de prazos de vencimento prorrogaveis, a Comissao deverd igualmente apresentar ao
Parlamento Europeu e ao Conselho um relatorio sobre o funcionamento das obrigacdes
cobertas com estruturas de prazos de vencimento prorrogaveis € os riscos ¢ beneficios

decorrentes da emissao dessas obrigagoes.
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(39)

Foi proposta pelos intervenientes no mercado e outros uma nova categoria de instrumentos
financeiros designados por «Titulos Garantidos Europeus» (ESN, do inglés European
Secured Notes), cobertos por ativos de risco superior ao das posi¢cdes em risco publicas e
das hipotecas e que ndo constituem ativos de cobertura elegiveis ao abrigo da presente
diretiva, enquanto instrumento adicional que permitiria aos bancos financiarem a economia
real. Em 3 de outubro de 2017, a Comissao consultou a EBA, solicitando-lhe que avaliasse
em que medida os ESN poderiam recorrer as melhores praticas definidas pela EBA para as
obrigacdes cobertas tradicionais, bem como o tratamento de risco adequado dos ESN e o
possivel efeito das emissdes de ESN nos niveis de oneragao dos balangos dos bancos. Em
resposta, a EBA emitiu um relatorio em 24 de julho de 2018. Em 12 de outubro de 2018,
paralelamente ao relatdrio da EBA, a Comissdo publicou um estudo. O estudo da
Comissao e o relatorio da EBA concluiram que seria necessario proceder a uma avaliagao
mais aprofundada, nomeadamente, do tratamento regulamentar. A Comissao deverd, por
conseguinte, continuar a avaliar a conveniéncia de um regime legislativo para os ESN e
apresentar ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatorio sobre as suas conclusdes,

acompanhado uma proposta legislativa, se for caso disso.
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(40) Atualmente, ndo existe um regime de equivaléncia para o reconhecimento pela Unido de
obrigagdes cobertas emitidas por institui¢des de crédito em paises terceiros, exceto num
contexto prudencial em que ¢ concedido tratamento preferencial em termos de liquidez a
algumas obrigagdes de paises terceiros, mediante determinadas condig¢des. Por
conseguinte, a Comissao deverd, em estreita colaboracao com a EBA, avaliar a
necessidade e a relevancia da introdugdo de um regime de equivaléncia para os emitentes e
investidores de paises terceiros em obrigagdes cobertas. A Comissdo devera, no prazo
maximo de dois anos a contar da data a partir da qual os Estados-Membros devem aplicar
as disposigoes do direito nacional de transposi¢ao da presente diretiva, apresentar ao
Parlamento Europeu e ao Conselho um relatorio sobre esta questdo, acompanhado de uma

proposta legislativa, se for caso disso.
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(41)

As obrigagdes cobertas sdo caracterizadas por terem prazos de vencimento previstos de
varios anos. Por conseguinte, ¢ necessario introduzir medidas transitorias para assegurar
que as obrigagdes cobertas emitidas antes de ... [30 meses apos a data de entrada em vigor
da presente diretiva] nao sejam afetadas. As obrigacdes cobertas emitidas antes dessa data
deverdo, por conseguinte, continuar a cumprir em permanéncia os requisitos estabelecidos
pelo artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE e a estar isentas da maioria dos novos
requisitos estabelecidos na presente diretiva. Essas obrigagdes cobertas deverao poder
continuar a ser referidas como obrigagdes cobertas, desde que o seu cumprimento com o
artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE, conforme aplicavel a data da sua emissdo, e com
os requisitos da presente diretiva que lhes sejam aplicaveis, seja objeto de supervisdo pelas
autoridades competentes designadas nos termos da presente diretiva. Essa supervisao nao
deverd ser extensiva aos requisitos estabelecidos pela presente diretiva de cujo
cumprimento as obrigagdes cobertas em causa estdo isentas. Em alguns Estados-Membros,
os ISIN estdo abertos por um periodo mais extenso, permitindo que as obrigagdes cobertas
sejam emitidas continuamente apresentando esse cddigo, com o objetivo de aumentar o
volume (dimensao da emissdo) dessa obrigacdo (emissdes continuas). As medidas
transitorias deverdo abranger as emissdes continuas de obrigacdes cobertas ao abrigo dos
ISIN abertos antes de ... [30 meses apos a data de entrada em vigor da presente diretiva],

sujeitas a uma série de limitagoes.
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(42)

(43)

Como consequéncia da criacao de um regime uniforme para as obrigagdes cobertas, a
descrigdo de obrigagdes cobertas que consta do artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE
deverad ser alterada. A Diretiva 2014/59/UE define as obrigagdes cobertas por remissao
para o artigo 52.° n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE. Tendo em conta que esta defini¢ao sera
alterada, a Diretiva 2014/59/UE devera ser alterada. Além disso, para evitar que as
obrigagdes cobertas emitidas nos termos do artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE antes
de ... [30 meses apos a data de entrada em vigor da presente diretiva] sejam afetadas, essas
obrigacdes cobertas deverao continuar a ser referidas como tal até ao seu prazo de
vencimento. Por conseguinte, as Diretivas 2009/65/CE e 2014/59/UE deverao ser alteradas

em conformidade.

De acordo com a declaragdo politica conjunta dos Estados-Membros ¢ da Comissdo, de 28
de setembro de 2011, sobre os documentos explicativos', os Estados-Membros assumiram
o compromisso de fazer acompanhar a notificacao das suas medidas de transposi¢ao, nos
casos em que tal se justifique, de um ou mais documentos que expliquem a relagdo entre os
componentes de uma diretiva e as partes correspondentes dos instrumentos nacionais de
transposi¢cdo. Em relacdo a presente diretiva, o legislador considera que a transmissao

desses documentos se justifica.

1

JO C 369 de 17.12.2011, p. 14.
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(44)

(45)

(46)

Atendendo a que o objetivo da presente diretiva, a saber, estabelecer um regime comum
para as obrigagdes cobertas, no intuito de garantir que, em toda a Unido, as caracteristicas
estruturais dessas obrigagdes correspondam ao perfil de risco mais baixo, justificando
assim o tratamento preferencial concedido pela Unido, ndo pode ser suficientemente
alcancado pelos Estados-Membros, mas pode, devido a necessidade de desenvolver ainda
mais o mercado de obrigacdes cobertas da Unido e de apoiar os investimentos
transfronteirigos, ser mais bem alcan¢ado ao nivel da Unido, a Unido pode tomar medidas,
em conformidade com o principio da subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado
da Unido Europeia. Em conformidade com o principio da proporcionalidade consagrado no

mesmo artigo, a presente diretiva ndo excede o necessario para alcangar esse objetivo.
O Banco Central Europeu foi consultado e emitiu o seu parecer em 22 de agosto de 2018.

A Autoridade Europeia para a Prote¢do de Dados foi consultada nos termos do artigo 28.°,
n.° 2, do Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho! e emitiu

parecer em 12 de outubro de 20182,

Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro
de 2000, relativo a protegdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de
dados pessoais pelas institui¢des e pelos 6rgdos comunitarios e a livre circulagdo desses
dados (JO L 8 de 12.1.2001, p. 1).

JO C [ainda ndo publicado no Jornal Oficial].
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(47) As institui¢cdes de crédito emitentes de obrigagdes cobertas procedem ao tratamento de
grandes quantidades de dados pessoais. Esse tratamento de dados devera cumprir o
Regulamento (UE) n.° 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselhol a todo o
momento. De igual modo, o tratamento de dados pessoais pela EBA quando esta, tal como
exigido pela presente diretiva, mantém uma base de dados central das san¢des
administrativas e outras medidas administrativas que lhe s3o comunicadas pelas
autoridades competentes nacionais, devera ser efetuado de acordo com o disposto no

Regulamento (UE) 2018/1725 do Parlamento Europeu e do Conselho?,

ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

1 Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016,
relativo a protecao das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados
pessoais e a livre circulacdo desses dados e que revoga a Diretiva 95/46/CE (Regulamento
Geral sobre a Protecao de Dados) (JO L 119 de 4.5.2016, p. 1).

2 Regulamento (UE) 2018/1725 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de outubro de
2018, relativo a protecao das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados
pessoais pelas instituicdes e pelos o0rgaos e organismos da Unido e a livre circulagdo desses
dados, e que revoga o Regulamento (CE) n.° 45/2001 e a Decisao n.° 1247/2002/CE (JO L
295 de 21.11.2018, p. 39).
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TIiTULO I
OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°
Objeto

A presente diretiva estabelece as seguintes regras de protecdo dos investidores em relagio:

1) Aos requisitos para emissao de obrigagdes cobertas;

2) As caracteristicas estruturais das obrigagdes cobertas;

3) A supervisdo publica das obriga¢des cobertas;

4) Aos requisitos de publicacdo no que respeita as obrigagdes cobertas.
Artigo 2.°

Ambito de aplicacdo

A presente diretiva aplica-se as obrigagdes cobertas emitidas por institui¢des de crédito

estabelecidas na Unido.
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Artigo 3.°
Defini¢coes

Para efeitos da presente diretiva, entende-se por:

1)

2)

3)

4)

5)

«Obrigacdo cobertay», uma obrigacao de divida emitida por uma institui¢do de crédito de
acordo com as disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao dos requisitos obrigatorios
da presente diretiva e que ¢ garantida por ativos de cobertura aos quais os investidores em

obrigagdes cobertas tém direito de recurso direto na qualidade de credores privilegiados;

«Programa de obrigacdes cobertasy, as caracteristicas estruturais de uma emissao de
obrigagdes cobertas, que sdo determinadas por disposicdes legais e por clausulas e
condigOes contratuais, de acordo com a autorizagdo concedida a institui¢ao de crédito

emitente de obrigagdes cobertas;

«Garantia global»(cover pool), um conjunto claramente definido de ativos que garantem as
obrigagdes de pagamento associadas as obrigacdes cobertas que sdo segregados de outros

ativos detidos pela instituicdo de crédito que emite as obrigacdes cobertas;
«Ativos de coberturay, os ativos incluidos numa garantia global;

«Ativos de garantiay, os ativos fisicos e os ativos sob a forma de posi¢des em risco que

garantem os ativos de cobertura;
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6)

7)

8)

9)

10)

11)

«Segregacao», as agoes levadas a cabo por uma instituicao de crédito emitente de
obrigagdes cobertas para identificar os ativos de cobertura e para coloca-los legalmente
fora do alcance de credores que ndo sejam investidores em obrigacdes cobertas e

contrapartes de contratos de derivados;

«Institui¢ao de crédito», uma institui¢ao de crédito na acecao do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1,

do Regulamento (UE) n.° 575/2013;

«Instituicdo de crédito hipotecario especializada», uma instituicao de crédito que financia
empréstimos unicamente ou principalmente através da emissao de obrigacdes cobertas,
autorizada por lei apenas a conceder empréstimos hipotecarios € empréstimos ao setor
publico e ndo autorizada a aceitar depositos, embora aceite outros fundos reembolsaveis do

publico;

«Antecipagdo automatica », uma situagdo em que, automaticamente, uma obrigacao
coberta se torna imediatamente vencida e reembolsavel, em caso de insolvéncia ou
resolucdo do emitente, e relativamente a qual os investidores em obrigagdes cobertas t€ém
um direito exequivel emergente de reembolso numa data anterior a data de vencimento

inicial;

«Valor de mercado», para efeitos de bens imdveis, o valor de mercado na acec¢ao do

artigo 4.°, n.° 1, ponto 76, do Regulamento (UE) n.® 575/2013;

«Valor do bem hipotecado», para efeitos de bens imoveis, o valor do bem hipotecado na

acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 74, do Regulamento (UE) n.® 575/2013;
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12)

13)

14)

15)

16)

«Ativos primarios», os ativos de cobertura dominantes que determinam a natureza da

garantia global;

«Ativos de substituicdo», os ativos de cobertura que contribuem para os requisitos de

cobertura que ndo sejam ativos primarios;

«Garantia excedentariay, a totalidade do nivel de garantia legal, contratual ou voluntario

que excede o requisito de cobertura estabelecido no artigo 15.°;

«Requisitos de financiamento alinhadosy, regras que exigem que os fluxos de caixa
vincendos entre 0s passivos € 0s ativos sejam alinhados ao assegurarem, por meio de
clausulas e condi¢des contratuais, que os pagamentos dos mutudrios e das contrapartes dos
contratos de derivados vencam antes da execucao dos pagamentos aos investidores em
obrigagdes cobertas e as contrapartes dos contratos de derivados, que os montantes
recebidos sejam, no minimo, de valor igual aos dos pagamentos a realizar aos investidores
em obrigacdes cobertas e as contrapartes dos contratos de derivados e que os montantes
recebidos dos mutudrios e das contrapartes dos contratos de derivados sejam incluidos na
garantia global, nos termos do artigo 16.°, n.° 3, até os pagamentos serem devidos aos

investidores em obrigacdes cobertas e as contrapartes dos contratos de derivados;

«Saida liquida de liquidez», todos os fluxos de saida de pagamentos devidos num dia,
incluindo os reembolsos de capital e juros e os pagamentos ao abrigo de contratos de
derivados do programa de obrigag¢des cobertas apds deducao de todos os fluxos de entrada
de pagamentos devidos no mesmo dia relativamente aos créditos relacionados com os

ativos cobertura;
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

«Estrutura de prazos de vencimento prorrogaveis», um mecanismo que preve a
possibilidade de prorrogar o prazo de vencimento previsto das obrigacdes cobertas durante
um periodo pré-determinado e desde que se verifique um determinado fator de

desencadeamento;

«Supervisdo publica das obrigacdes cobertasy», a supervisao publica dos programas de
obrigagdes cobertas por forma a garantir o cumprimento e a aplicacdo dos requisitos

aplicaveis a emissdo de obrigagdes cobertas;

«Administrador especial», a pessoa ou entidade nomeada para administrar um programa de
obrigacdes cobertas em caso de insolvéncia de uma institui¢ao de crédito que emitiu
obrigagdes cobertas ao abrigo desse programa ou caso tenha sido comprovado que essa
instituicao de crédito se encontra em situagdo ou em risco de insolvéncia, nos termos do
artigo 32.°, n.° 1, da Diretiva 2014/59/UE, ou, em circunstancias excecionais, sempre que a
autoridade competente conclua que o bom funcionamento da institui¢ao de crédito em

causa esta seriamente ameagado;
«Resolugdoy, a resolucdo na acecdo do artigo 2.°, n.° 1, ponto 1, da Diretiva 2014/59/UE;

«Grupoy, um grupo na acegao do artigo 4.°, n.° 1, ponto 138, do Regulamento (UE) n.°

575/2013;

"Empresa publica", uma empresa publica na acecao do artigo 2.°, alinea b), da Diretiva

2006/111/CE.
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TITULO I1
CARACTERISTICAS ESTRUTURAIS DAS OBRIGACOES
COBERTAS

Capitulo 1

Duplo recurso e protecao contra a insolvéncia

Artigo 4.°

Duplo recurso

1. Os Estados-Membros estabelecem regras que confiram aos investidores em obrigagdes
cobertas e as contrapartes dos contratos de derivados que cumpram o disposto no artigo

11.° os seguintes créditos:
a)  Um crédito sobre a institui¢ao de crédito emitente das obrigacdes cobertas;

b)  Em caso de insolvéncia ou resolucdo da instituicdo de crédito emitente das
obrigagdes cobertas, um crédito privilegiado sobre o capital e quaisquer juros

vencidos ou vincendos sobre os ativos de cobertura;
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c¢) Em caso de insolvéncia da instituicdo de crédito emitente das obrigacdes cobertas e
caso ndo seja possivel reembolsar na totalidade o crédito privilegiado a que se refere
a alinea b), um crédito sobre a massa insolvente dessa institui¢ao de crédito, com o
mesmo grau de prioridade dos créditos dos credores ordinarios nao garantidos da
institui¢do de crédito, determinado de acordo com as disposi¢des nacionais que

regem a graduagdo de créditos nos processos normais de insolvéncia.

2. Os créditos a que se refere o n.° 1 devem ser limitados ao total das obrigacdes de

pagamento associadas as obrigacdes cobertas.

3. Para efeitos do n.° 1, alinea c), do presente artigo, em caso de insolvéncia de uma
instituicao de crédito hipotecario especializada, os Estados-Membros podem estabelecer
regras que confiram aos investidores em obrigacdes cobertas e as contrapartes dos
contratos de derivados que cumpram o disposto no artigo 11.° um crédito com preferéncia
sobre os créditos dos credores ordindrios ndo garantidos dessa instituicdo de crédito
hipotecario especializada, determinado de acordo com as disposi¢des nacionais que regem
a graduacdo dos créditos nos processos normais de insolvéncia, mas com uma prioridade

inferior em relacdo a quaisquer outros credores privilegiados.
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Artigo 5.°

Protegao das obrigacoes cobertas contra a insolvéncia

Os Estados-Membros asseguram que as obrigagdes de pagamento associadas as obrigacdes cobertas
ndo sejam automaticamente antecipadas em caso de insolvéncia ou resolugdo da instituicao de

crédito emitente das obrigacdes cobertas.

Capitulo 2

Garantia global e cobertura

SECCAO1

ATIVOS ELEGIVEIS

Artigo 6.°

Ativos de cobertura elegiveis

1. Os Estados-Membros exigem que as obrigagdes cobertas sejam a todo o momento

garantidas por:

a)  Ativos que sdo elegiveis nos termos do artigo 129.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.°
575/2013, desde que a instituicao de crédito emitente das obrigacdes cobertas

cumpra os requisitos estabelecidos pelo artigo 129.°, n.%s 1-A a 3, desse regulamento;
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b)  Ativos de cobertura de elevada qualidade que garantam que a institui¢ao de crédito
emitente de obrigacdes cobertas ¢ titular de um direito de crédito nos termos do n.° 2

e que estejam garantidos por ativos de garantia nos termos do n.° 3; ou

c)  Ativos sob a forma de empréstimos concedidos ou garantidos por empresas publicas,

sob reserva do n.° 4 do presente artigo.

2. O direito de crédito a que se refere o n.° 1, alinea b), deve cumprir os seguintes requisitos

legais:

a) O ativo representa um direito de crédito relativo a montantes que apresentam um
valor minimo determinéavel a todo o momento, legalmente admissivel e executorio,
que ndo esta sujeito a outras condigdes para além da condigdo de que o crédito se
venga numa data futura e que esteja garantido por hipoteca, 6nus, penhor ou outra

garantia;

b) A hipoteca, 6nus, penhor ou outra garantia que garante o direito de crédito pode ser

executada;

c) Todos os requisitos legais para o estabelecimento da hipoteca, 6nus, penhor ou

garantia sobre o direito de crédito foram cumpridos;

d) A hipoteca, 6nus, penhor ou garantia sobre o direito de crédito permite a instituicao
de crédito emitente das obrigagdes cobertas recuperar o valor do crédito sem demora

indevida.

PE-CONS 86/19 PB/ns 45
ECOMP.1.B PT



Os Estados-Membros exigem que as institui¢des de crédito emitentes de obrigacdes
cobertas avaliem a forga executoria dos direitos de crédito e a capacidade de realizagdo dos

ativos de garantia antes de os incluirem na garantia global.

3. Os ativos de garantia a que se refere o n.° 1, alinea b), devem cumprir um dos requisitos

que se seguem:

a)  Para os ativos de garantia fisicos, existem normas de avaliacao geralmente
reconhecidas pelos peritos e que se adequam ao ativo de garantia fisico em questio e
existe um registo publico que regista a propriedade e os créditos sobre esses ativos de

garantia fisicos; ou

b)  Para os ativos sob a forma de posi¢des em risco, a seguranga ¢ a solidez da
contraparte da posi¢do em risco esta implicita nas competéncias tributarias ou no
facto de estar sujeita a uma supervisao publica continua em matéria de solidez

operacional e solvabilidade financeira da contraparte.

PE-CONS 86/19 PB/ns 46
ECOMP.1.B PT



Os ativos de garantia fisicos a que se refere o primeiro paragrafo, alinea a), do presente
nimero contribuem para a cobertura dos passivos associados as obrigacdes cobertas até ao
valor das hipotecas conjugado com eventuais hipotecas anteriores ou até¢ 70 % do valor
desses ativos de garantia fisicos, consoante o que for menor. Os ativos de garantia fisicos
referidos no primeiro paragrafo, alinea a), do presente nimero que garantem ativos
referidos no n.° 1, alinea a), ndo sdo obrigados a cumprir o limite de 70 % ou os limites

indicados no artigo 129.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.® 575/2013.

Sempre que, para efeitos do primeiro paragrafo, alinea a), do presente nimero, nao exista
registo publico para um determinado ativo de garantia fisico, os Estados-Membros podem
prever uma forma alternativa de certificacdo da propriedade e dos direitos sobre esse ativo
de garantia fisico, na medida em que essa forma de certificagdo preveja uma protegao
comparavel a protecdo assegurada por um registo publico no sentido de que permite que
terceiros interessados, nos termos do direito do Estado-Membro em causa, acedam a
informagodes relativas a identificacao dos ativos de garantia fisicos onerados, a atribui¢ao
da propriedade, a documentagdo e atribuicdo de encargos e ao carater executoério dos

direitos na garantia.
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4. Para efeitos do n.° 1, alinea c), as obrigacdes cobertas garantidas por empréstimos a
empresas publicas ou garantidas por empresas publicas a titulo de ativos primarios
encontram-se sujeitas a um nivel minimo de 10 % de garantia excedentaria e a todas as

seguintes condicoes:

a)  Asempresas publicas prestam servigos publicos essenciais com base numa licenga,
contrato de concessdo ou outra forma de atribui¢cdo concedida por uma autoridade

publica;
b)  As empresas publicas estdo sujeitas a supervisao publica;

c)  Asempresas publicas dispdem de poderes suficientes para gerar receitas que estao

garantidos pelo facto de essas empresas publicas:

i)  disporem de flexibilidade suficiente para recolher e aumentar as taxas, os
encargos e valores a receber pelo servigo prestado, a fim de assegurar a sua

solidez financeira e solvabilidade,

ii)  receberem, com base em disposigdes legais, subvengdes suficientes para
assegurar a sua solidez financeira e solvabilidade em troca da prestagdo de

servigcos publicos essenciais, ou de

iii) terem celebrado um acordo de transferéncia de lucros e perdas com uma

autoridade publica.
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5. Os Estados-Membros estabelecem as regras relativas a metodologia e ao processo de
avaliag@o dos ativos de garantia fisicos que garantem ativos referidos no n.° 1, alineas a) e

b). Essas regras asseguram, pelo menos, o seguinte:

a)  Para cada ativo de garantia fisico, a existéncia, no momento da inclusdo do ativo de
cobertura na garantia global, de uma avaliagdo corrente igual ou inferior ao valor de

mercado ou ao valor do empréstimo hipotecario;

b)  Que a avaliacdo ¢ efetuada por um avaliador com as qualifica¢des, a competéncia e a

experiéncia necessarias; €

¢)  Que o avaliador ¢ independente do processo de decisao relativo a concessao do
crédito, ndo tem em conta elementos especulativos na avaliacdo do valor do ativo de
garantia fisico e dos documentos de garantia e documenta o valor do ativo de

garantia fisico de uma forma transparente e clara.

6. Os Estados-Membros exigem que as instituicdes de crédito emitentes de obrigagdes
cobertas apliquem procedimentos para verificar se os ativos de garantia fisicos que
garantem ativos referidos no n.° 1, alineas a) e b), do presente artigo, estdo devidamente
segurados contra o risco de perdas ou danos e que o crédito de seguro € segregado nos

termos do artigo 12.°.

7. Os Estados-Membros exigem que as institui¢cdes de crédito emitentes de obrigacdes
cobertas documentem os ativos de cobertura a que se refere o n.° 1, alineas a) e b), e o
cumprimento das suas politicas de concessdo de crédito com as disposi¢des de direito

nacional de transposicao do presente artigo.
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Os Estados-Membros estabelecem regras que assegurem a diversificagdao dos riscos na
garantia global em relacdo a granularidade e concentracdo material dos ativos ndo elegiveis

nos termos do n.° 1, alinea a).

Artigo 7.°

Ativos de garantia situados fora da Unido

Sob reserva do n.° 2, os Estados-Membros podem autorizar as institui¢cdes de crédito
emitentes de obrigagdes cobertas a incluir ativos na garantia global que sejam garantidos

por ativos de garantia situados fora da Unido.

Sempre que autorizem a inclusdo dos ativos a que se refere o n.° 1, os Estados-Membros
asseguram a protecdo dos investidores exigindo que as instituigdes de crédito verifiquem se
esses ativos de garantia cumprem todos os requisitos estabelecidos no artigo 6.°. Os
Estados-Membros asseguram que os referidos ativos de garantia oferecam um nivel de
seguranga semelhante aos ativos de garantia situados na Unido e asseguram que a
realizacao desses ativos de garantia seja juridicamente exigivel de uma forma que tenha

efeitos equivalentes a realizac¢do de ativos de garantia situados na Unido.
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Artigo 8.°

Estruturas de obrigagoes cobertas garantidas intragrupo

Os Estados-Membros podem estabelecer regras relativas a utiliza¢ao de estruturas de obrigacdes
cobertas garantidas intragrupo ao abrigo das quais as obrigacdes cobertas emitidas por uma
institui¢dao de crédito pertencente a um grupo («obrigagdes cobertas emitidas internamente») sejam
utilizadas como ativos de cobertura para a emissao externa de obrigacdes cobertas por outra
instituicao de crédito pertencente ao mesmo grupo («obrigagdes cobertas emitidas externamentey).

Essas regras incluem, pelo menos, os seguintes requisitos:

a) As obrigacdes cobertas emitidas internamente sdo vendidas a institui¢do de crédito que

emite as obrigacdes cobertas emitidas externamente;

b) As obrigacdes cobertas emitidas internamente sdo utilizadas como ativos de cobertura
incluidos na garantia global para as obrigagdes cobertas emitidas externamente e inscritas
no balango da institui¢do de crédito que emite as obrigagdes cobertas emitidas

externamente;

c) A garantia global para as obrigacdes cobertas emitidas externamente contém apenas

obrigagdes cobertas emitidas internamente por uma unica instituicdo de crédito no grupo;

d) A institui¢do de crédito que emite as obrigagdes cobertas emitidas externamente pretende

vendé-las a investidores em obrigagdes cobertas que nao pertencem ao grupo;
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Tanto as obrigagdes cobertas emitidas internamente como as emitidas externamente sao, a
data de emissdo, elegiveis para o grau de qualidade de crédito 1, a que se refere a parte II1,
titulo II, capitulo 2, do Regulamento (UE) n.° 575/2013, e s@o garantidas pelos ativos de

cobertura elegiveis a que se refere o artigo 6.° da presente diretiva;

No caso de estruturas de obrigacdes cobertas garantidas intragrupo transfronteirigas, os
ativos de cobertura das obrigacdes cobertas emitidas internamente cumprem os requisitos

de elegibilidade e de cobertura das obrigacdes cobertas emitidas externamente.

Para efeitos do primeiro paragrafo, alinea e), do presente artigo, as autoridades competentes

designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, podem autorizar que as obrigagdes cobertas elegiveis

para a qualidade de crédito de grau 2 na sequéncia de uma alteragdo que resulta numa reducdo do

grau de qualidade de crédito das obrigagdes cobertas continuem a pertencer a uma estrutura de

obrigagdes cobertas garantidas intragrupo, desde que essas autoridades competentes concluam que a

altera¢do do grau de qualidade de crédito ndo resulta de uma violacao dos requisitos de autorizagao,

tal como estabelecidos nas disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao do artigo 19.°, n.° 2. As

autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, notificam subsequentemente a

EBA de qualquer decisdo tomada ao abrigo do presente paragrafo.

Artigo 9.°

Financiamento conjunto

1. Os Estados-Membros autorizam que os ativos de cobertura elegiveis emitidos por uma
institui¢do de crédito e adquiridos por uma institui¢do de crédito que emite obrigacdes
cobertas sejam utilizados como ativos de cobertura para a emissao de obrigacdes cobertas.
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Os Estados-Membros regulamentam este tipo de aquisi¢des, a fim de assegurar o

cumprimento dos requisitos estabelecidos pelos artigos 6.° ¢ 12.°.

2. Sem prejuizo do requisito estabelecido no n.° 1, segundo paragrafo, do presente artigo, os
Estados-Membros podem autorizar a realizagdo de transferéncias por meio de acordos de

garantia financeira nos termos da Diretiva 2002/47/CE.

3. Sem prejuizo do requisito estabelecido no n.° 1, segundo paragrafo, os Estados-Membros
podem igualmente autorizar a utilizagdo de ativos emitidos por uma empresa que nao seja
uma institui¢do de crédito como ativos de cobertura. Sempre que exercerem essa opcao, 0s
Estados-Membros exigem que a instituicdo de crédito que emite as obrigagdes cobertas
avalie as normas de concessao de crédito aplicadas pela empresa emitente dos ativos de

cobertura ou proceda ela propria a uma avaliagdo rigorosa da solvabilidade do mutuario.

Artigo 10.°

Composi¢do da garantia global

Os Estados-Membros asseguram a protecao dos investidores estabelecendo regras sobre a

composicdo das garantias globais. As referidas regras determinam, se for caso disso, as condi¢des
para a inclusdo, pelas instituicdes de crédito emitentes de obrigagdes cobertas, de ativos primarios
que apresentem caracteristicas estruturais, de prazo de vencimento ou de perfil de risco diferentes,

na garantia global.

PE-CONS 86/19 PB/ns 53
ECOMP.1.B PT



Artigo 11.°

Contratos de derivados incluidos na garantia global

1. Os Estados-Membros asseguram a protecao dos investidores autorizando a inclusdo de

contratos de derivados na garantia global apenas quando estiverem preenchidos pelo

menos 0s seguintes requisitos:

a)  Os contratos de derivados sdo incluidos na garantia global exclusivamente para fins
de cobertura de riscos, o seu volume ¢ ajustado em caso de reducdo do risco coberto
e estes contratos sdo eliminados no momento em que o risco coberto deixar de
existir;

b)  Os contratos de derivados estdo suficientemente documentados;

c)  Os contratos de derivados sdo segregados nos termos do artigo 12.°;

d)  Os contratos de derivados nao possam ser rescindidos em caso de insolvéncia ou
resolucdo da instituicdo de crédito que emitiu as obrigagdes cobertas;

e)  Os contratos de derivados cumprem as regras estabelecidas nos termos do n.° 2.
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2. Para efeitos de garantia do cumprimento dos requisitos enumerados no n.° 1, os Estados-

Membros estabelecem regras para os contratos de derivados incluidos na garantia global.

Essas regras devem especificar:

a)  Os critérios de elegibilidade para as contrapartes de cobertura;

b) A documentacao necessaria a fornecer no que respeita aos contratos de derivados.

Artigo 12.°

Segregacdo dos ativos de cobertura

1. Os Estados-Membros estabelecem regras para regulamentar a segregacao dos ativos de

cobertura. Essas regras devem incluir pelo menos os seguintes requisitos:

a)  Todos os ativos de cobertura sao identificaveis a todo o momento pela instituicao de

crédito emitente das obrigagdes cobertas;

b)  Todos os ativos de cobertura sdo objeto de segregacdo juridicamente vinculativa e

passivel de execucdo pela institui¢do de crédito emitente das obrigagdes cobertas;

c¢) Todos os ativos de cobertura estdo protegidos contra quaisquer créditos de terceiros e
nenhum ativo de cobertura integra a massa insolvente da instituicao de crédito
emitente das obrigacdes cobertas, enquanto o crédito privilegiado referido no artigo

4.°,n.° 1, alinea b), ndo tiver sido pago.
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Para efeitos do disposto no primeiro paragrafo, os ativos de cobertura devem incluir

qualquer caucao recebida relativamente a posi¢gdes em contratos de derivados.

2. A segregacdo dos ativos de cobertura a que se refere o n.° 1 ¢ aplicavel também em caso de

insolvéncia ou resolugdo da instituicao de crédito emitente das obrigacdes cobertas.

Artigo 13.°

Entidade que monitoriza a garantia global

1. Os Estados-Membros podem exigir que as instituigdes de crédito emitentes de obrigagdes
cobertas nomeiem uma entidade que monitorize a garantia global para assegurar o
acompanhamento continuo da garantia global no que respeita aos requisitos estabelecidos

nos artigos 6.°a 12.°e 14.°a 17.°

2. Sempre que exercerem a opg¢do prevista no n.° 1, os Estados-Membros estabelecem regras

em relacdo pelo menos aos seguintes aspetos:
a) A nomeagdo e a destituicdo da entidade que monitoriza a garantia global;

b)  Quaisquer critérios de elegibilidade aplicaveis a entidade que monitoriza a garantia

global;

c)  As fungdes e obrigagdes da entidade que monitoriza a garantia global,
nomeadamente em caso de insolvéncia ou resolucdo da instituicao de crédito

emitente das obrigagdes cobertas;
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d) A obrigacao de reporte as autoridades competentes designadas nos termos do

artigo 18.°, n.° 2;

e) O direito de acesso as informacdes necessarias ao exercicio das obrigacdes da

entidade que monitoriza a garantia global.

3. Sempre que os Estados-Membros exercerem a opgao prevista no n.° 1, a entidade que
monitoriza a garantia global devera ser separada e independente da instituicao de crédito

emitente das obrigagdes cobertas e do auditor dessa instituicao de crédito.

Os Estados-Membros podem, no entanto, autorizar que a entidade que monitoriza a
garantia global ndo seja distinta da instituicdo de crédito (“entidade interna que monitoriza

a garantia global”), caso:

a) A entidade interna que monitoriza a garantia global seja independente do processo de

decisdo de crédito da instituicdo de crédito que emite as obrigacdes cobertas;

b)  Sem prejuizo do n.° 2, alinea a), os Estados-Membros asseguram que a entidade
interna que monitoriza a garantia global ndo possam ser retiradas as funcdes de
entidade que monitoriza a garantia global sem a aprovagao prévia do 6rgio de
administracao na sua funcao de fiscalizagao da instituicao de crédito emitente das

obrigacdes cobertas; e

c¢)  Sempre que necessario, a entidade interna que monitoriza a garantia global tem

acesso direto ao 6rgao de administracao na sua funcao de fiscalizacao.
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4. Sempre que exercerem a opg¢ao prevista no n.° 1, os Estados-Membros notificam a EBA.

Artigo 14.°

Informagado aos investidores

1. Os Estados-Membros asseguram que a institui¢ao de crédito emitente das obrigacdes
cobertas fornega informagdes sobre os seus programas de obrigacdes cobertas que sejam
suficientemente pormenorizadas para permitir que os investidores avaliem o perfil e os

riscos desse programa e cumpram os seus deveres de diligéncia devida.

2. Para efeitos do disposto no n.° 1, os Estados-Membros asseguram que as informagoes
sejam comunicadas aos investidores com uma periodicidade no minimo trimestral e

incluam pelo menos as seguintes informagdes em relagdo a carteira:
a) O valor da garantia global e das obrigagdes cobertas nao executadas;

b)  Uma lista dos Numeros de Identificacdo Nacional dos Titulos (ISIN) para todas as
emissoes de obrigagdes cobertas realizadas no ambito desse programa, para as quais

tenha sido atribuido um ISIN;

c) A distribui¢do geografica e o tipo de ativos de cobertura, a dimensao do empréstimo

e o método de avaliagao;
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d) Informagdes sobre os riscos de mercado, incluindo os riscos de taxa de juro, o risco

cambial e os riscos de crédito e liquidez;

e) A estrutura de prazos de vencimento dos ativos de cobertura e das obrigagdes
cobertas, incluindo uma visao geral dos fatores de desencadeamento da prorrogacao

do prazo de vencimento, se aplicavel;

f)  Os niveis da cobertura exigida e disponivel e os niveis de garantia excedentaria legal,

contratual ou voluntaria;

g) A percentagem dos empréstimos relativamente a qual se considera que ocorreu um
incumprimento nos termos do artigo 178.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 e

sempre que se trate de empréstimos vencidos ha mais de 90 dias.

Os Estados-Membros asseguram que, no caso de obrigacdes cobertas emitidas
externamente no ambito de estruturas de obrigacdes cobertas garantidas intragrupo a que se
refere o artigo 8.°, as informagoes referidas no primeiro paragrafo do presente nimero
relativas a todas as obrigacdes cobertas emitidas internamente, sejam prestadas aos
investidores ou que lhes seja disponibilizada uma ligagdo a essas informacgdes. Os Estados-
Membros asseguram que as informagdes sejam fornecidas aos investidores, pelo menos,

numa base agregada.

3. Os Estados-Membros asseguram a protegdo dos investidores exigindo que as instituigdes
de crédito emitentes de obrigagdes cobertas publiquem no seu sitio web as informagdes
disponibilizadas aos investidores nos termos dos n.°s 1 e 2. Os Estados-Membros nao

podem exigir que essas institui¢cdes de crédito publiquem a referida informagao em papel.
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SECCAO 11

REQUISITOS DE COBERTURA E LIQUIDEZ

Artigo 15.°

Requisitos de cobertura

1. Os Estados-Membros asseguram a prote¢cao dos investidores exigindo que os programas de
obrigacdes cobertas cumpram a todo o momento, no minimo, os requisitos de cobertura

estabelecidos pelos n.°s 2 a 8.

2. Todos os passivos das obrigagdes cobertas devem estar cobertos por direitos de crédito

associados aos ativos de cobertura.
3. Os passivos referidos no n.° 2 incluem nomeadamente:

a)  As obrigacdes de pagamento do montante do capital das obrigagdes cobertas ndo

executadas;

b)  As obrigagdes de pagamento de quaisquer juros decorrentes de obrigagdes cobertas

ndo executadas;

c)  As obrigacdes de pagamento associadas aos contratos de derivados detidos nos

termos do artigo 11.° e
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d)  Os custos esperados relacionados com a manutencao e administracao da liquidagao

do programa de obrigacdes cobertas.

Para efeitos do primeiro paragrafo, alinea d), os Estados-Membros podem autorizar o

calculo sob a forma de um montante fixo.

4. Considera-se que os seguintes ativos de cobertura contribuem para o requisito de

cobertura:

a)  Ativos primarios,

b)  Ativos de substituicdo,

c)  Ativos liquidos detidos nos termos do artigo 16.°, e

d)  Os direitos de crédito associados aos contratos de derivados detidos nos termos do

artigo 11.°.

Os créditos ndo garantidos, caso se considere que se verificou uma situagao de
incumprimento nos termos do artigo 178.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, nao

contribuem para a cobertura.

5. Para efeitos do n.° 3, primeiro paragrafo, alinea c), e do n.® 4, primeiro paragrafo, alinea d),
os Estados-Membros estabelecem regras de avaliacdo aplicaveis aos contratos de

derivados.
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O calculo do nivel de cobertura exigido garante que o total do capital agregado de todos os
ativos de cobertura seja pelo menos igual ou superior ao capital agregado das obrigagdes

cobertas por reembolsar («principio nominaly).

Os Estados-Membros podem permitir a utilizagao de outros principios de calculo, desde
que estes nao produzam um racio de cobertura superior ao calculado através do principio

nominal.

Os Estados-Membros estabelecem regras para o calculo dos juros a pagar relativos a
obrigacdes cobertas ndo executadas e dos juros a receber relativos a ativos de cobertura
que reflitam principios prudenciais solidos, de acordo com as normas contabilisticas

aplicaveis.

Em derrogagdo do n.° 6, primeiro paragrafo, os Estados-Membros podem, de uma forma
que reflita solidos principios prudenciais e de acordo com as normas contabilisticas
aplicaveis, permitir que os juros a receber sobre o ativo de cobertura sejam tidos em
consideragdo para compensar qualquer défice de cobertura da obriga¢ao de reembolso do
capital associada a obrigacao coberta, caso exista uma estreita correspondéncia tal como
definido no regulamento delegado aplicavel adotado nos termos do artigo 33.°, n.° 4, do

Regulamento (UE) n.° 575/2013, sujeito a verificagdo das seguintes condigdes:

a)  Os pagamentos recebidos durante o periodo de vida do ativo de cobertura e
necessarios a cobertura da obrigagdo de pagamento associada a obrigacao coberta
correspondente sdo segregados nos termos do artigo 12.° ou sdo incluidos na garantia
global sob a forma de ativos de cobertura, na acecao do artigo 6.°, até ao vencimento

dos pagamentos; e
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b) O pagamento antecipado do ativo de cobertura sé € possivel através do exercicio da
opcao de entrega, tal como definido no regulamento delegado aplicavel adotado nos
termos do artigo 33.°, n.° 4, do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ou, caso se trate de
uma obrigacao coberta resgatdvel ao valor nominal pela instituicao de crédito
emitente das obrigacdes cobertas, através do pagamento, pelo mutuario do ativo de
cobertura, de um montante pelo menos equivalente a0 montante nominal da

obriga¢do coberta resgatada.

8. Os Estados-Membros asseguram que o calculo dos ativos de cobertura e dos passivos se
baseie na mesma metodologia. Os Estados-Membros podem autorizar diferentes
metodologias para o calculo dos ativos de cobertura, por um lado, e dos passivos, por
outro, desde que a utilizagdo de tais metodologias diferentes ndo resulte num racio de
cobertura mais elevado do que o calculado através da utilizagdo da mesma metodologia

para o calculo de ambos os ativos de cobertura e os passivos.

Artigo 16.°

Requisito de constitui¢do de uma reserva de liquidez para a garantia global

1. Os Estados-Membros asseguram a protecao dos investidores exigindo que a garantia global
inclua a todo o momento uma reserva de liquidez, composta por ativos liquidos disponiveis

para cobrir as saidas liquidas de liquidez do programa de obriga¢des cobertas.

2. A reserva de liquidez da garantia global deve cobrir as saidas liquidas de liquidez maximas

cumuladas ao longo dos 180 dias seguintes.
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3. Os Estados-Membros asseguram que a reserva de liquidez da garantia global a que se
refere o n.° 1 do presente artigo, seja constituida pelos seguintes tipos de ativos, segregados

nos termos do artigo 12.° da presente diretiva:

a)  Ativos elegiveis como ativos de nivel 1, nivel 2A ou nivel 2B, nos termos do
regulamento delegado aplicavel adotado nos termos do artigo 460.° do Regulamento
(UE) n.° 575/2013, avaliados nos termos do referido regulamento delegado e nao
emitidos pela propria institui¢do de crédito emitente das obrigacdes cobertas, pela
sua empresa-mae, salvo se for uma entidade do sector publico que nao seja uma
institui¢ao de crédito, por uma sua filial ou outra filial da sua empresa-mae, ou por
uma entidade de titularizagdo com objeto especifico com a qual a instituicao de

crédito mantenha relagdes estreitas;

b)  Posic¢des em risco a curto prazo sobre instituigdes de crédito que sejam elegiveis para
o grau de qualidade de crédito 1 ou 2 ou créditos a curto prazo a institui¢cdes de
crédito que sejam elegiveis para o grau de qualidade de crédito 1, 2 ou 3, nos termos

do artigo 129.°, n.° 1, alinea c), do Regulamento (UE) n.® 575/2013.

Os Estados-Membros podem restringir o tipo de ativos liquidos a ser utilizados para efeitos

do primeiro paragrafo, alineas a) e b).

Os Estados-Membros asseguram que os créditos ndo garantidos resultantes de posicdes em
risco consideradas como encontrando-se em situagdo de incumprimento nos termos do
artigo 178.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013 ndo possam contribuir para a reserva de

liquidez da garantia global.

PE-CONS 86/19 PB/ns 64
ECOMP.1.B PT



Se a instituicdo de crédito emitente das obrigagdes cobertas for abrangida por requisitos de
liquidez estabelecidos noutros atos juridicos da Unido que resultem na sobreposi¢cao com a
reserva de liquidez da garantia global, os Estados-Membros podem decidir ndo aplicar as
disposig¢oes de direito nacional de transposi¢ao dos n.°s 1, 2 e 3 durante o periodo previsto
nesses atos juridicos da Unido. Os Estados-Membros s6 podem exercer essa opgao até a
data em que se torne aplicavel, na Unido, uma alteragdo desses atos juridicos que vise
eliminar a sobreposicao e informam a Comissdo ¢ a EBA sempre que exercerem essa

op¢ao.

Os Estados-Membros podem autorizar que o calculo do capital relativo as estruturas de
prazos de vencimento prorrogaveis seja baseado na data de vencimento final, de acordo

com os termos e condi¢des da obrigagdo coberta.

Os Estados-Membros podem dispor que o n.° 1 ndo seja aplicavel as obrigacdes cobertas

abrangidas pelos requisitos de financiamento equivalente.
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Artigo 17.°

Condigoes para as estruturas de prazos de vencimento prorrogadveis

1. Os Estados-Membros podem autorizar a emissao de obrigacdes cobertas com estruturas de
prazos de vencimento prorrogaveis desde que a protecao dos investidores seja garantida

pelo menos pelos seguintes elementos:

a) O prazo de vencimento sé pode ser prorrogado na condi¢do de existirem fatores de
desencadeamento objetivos especificados no direito nacional que ndo sejam deixados

a discricdo da institui¢ao de crédito emitente das obrigagdes cobertas;

b)  Os fatores de desencadeamento da prorrogacdo do prazo de vencimento sdo

especificados nas cldusulas e condi¢des contratuais aplicaveis a obrigagdo coberta;

c) Asinformagdes fornecidas aos investidores sobre a estrutura de prazos de
vencimento sdo suficientes para lhes permitir determinar o risco da obrigacdo coberta

e incluem uma descri¢ao detalhada:
i)  Dos fatores de desencadeamento das prorrogagdes dos prazos de vencimento;

i1)  Das consequéncias, para a prorroga¢ao do prazo de vencimento, da insolvéncia

ou resolucdo da institui¢do de crédito emitente das obrigagdes cobertas;

ii1)  Das fungdes das autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°,
n.° 2, e, se for caso disso, do administrador especial, no que respeita a

prorrogacdo do prazo de vencimento;
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d) A data de vencimento final da obrigagdo coberta ¢ determinédvel a todo o momento;

e¢) Em caso de insolvéncia ou de resolugdo da instituicao de crédito emitente de
obrigagdes cobertas, as prorrogacdes dos prazos de vencimento ndo afetam a
graduacao dos créditos dos investidores em obrigagdes cobertas nem invertem a

sequéncia do calendario inicial de vencimento do programa de obrigagdes cobertas;

f) A prorrogacdo do prazo de vencimento ndo altera as caracteristicas estruturais das
obrigagdes cobertas no que respeita ao duplo recurso a que se refere o artigo 4.°e a

protecao contra a insolvéncia a que se refere o artigo 5.°.

2. Os Estados-Membros que autorizarem a emissao de obrigagdes cobertas com estruturas de

prazos de vencimento prorrogaveis notificam a EBA em conformidade.

TITULO III
SUPERVISAO PUBLICA DAS OBRIGACOES COBERTAS

Artigo 18.°

Supervisdo publica das obrigagoes cobertas

1. Os Estados-Membros asseguram a prote¢do dos investidores estabelecendo a

obrigatoriedade de supervisdo publica da emissao de obrigagdes cobertas.
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2. Para efeitos da supervisdo publica das obrigacdes cobertas a que se refere o n.° 1, os
Estados-Membros designam uma ou varias autoridades competentes. Os Estados-membros
informam a Comissao ¢ a EBA das autoridades designadas e indicam a eventual reparti¢cao

de fungdes e obrigagoes.

3. Os Estados-Membros asseguram que as autoridades competentes designadas nos termos do
n.° 2 monitorizem a emissao de obrigagdes cobertas para avaliarem o cumprimento dos
requisitos estabelecidos nas disposigdes de direito nacional de transposi¢ao da presente

diretiva.

4. Os Estados-Membros asseguram que as instituigdes de crédito emitentes de obrigagdes
cobertas registem todas as suas transagoes relacionadas com o programa de obrigagdes

cobertas e possuam sistemas e processos de documentacdo adequados e apropriados.

5. Os Estados-Membros asseguram ainda a existéncia de medidas adequadas para permitir
que as autoridades competentes designadas nos termos do n.° 2 do presente artigo
obtenham as informacgdes necessarias para avaliar o cumprimento dos requisitos
estabelecidos nas disposi¢des de direito nacional de transposi¢do da presente diretiva,
investigar possiveis infracdes a esses requisitos e impor san¢des administrativas e outras
medidas administrativas de acordo com as disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao

do artigo 23.°.

6. Os Estados-Membros asseguram que as autoridades competentes designadas nos termos do
n.° 2 possuam as competéncias, recursos, capacidade operacional, poderes e independéncia
necessarios para desempenharem as funcdes relacionadas com a supervisdo publica das

obrigacdes cobertas.
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Artigo 19.°

Autorizagdo de programas de obrigacoes cobertas

1. Os Estados-Membros asseguram a protecao dos investidores mediante a exigéncia de
obtenc¢do de uma autorizagao para um programa de obrigacdes cobertas antes da emissao
de obrigagdes cobertas no ambito desse programa. Os Estados-Membros devem conferir as
autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, poderes para conceder

essas autorizagoes.

2. Os Estados-Membros estabelecem os requisitos aplicaveis a autorizagdo a que se refere o

n.° 1, incluindo, pelo menos:

a)  Um programa operacional adequado que defina o processo de emissao das

obrigacdes cobertas;

b)  Politicas, processos e metodologias adequados com vista a prote¢do dos investidores
no quadro da aprovacao, alteragdo, reconducao e refinanciamento dos empréstimos

incluidos na garantia global;

c)  Membros da administra¢ao e do pessoal especificos ao programa de obrigagdes
cobertas, com qualificagdes e conhecimentos adequados em matéria de emissao de

obrigagdes cobertas e de administragdo de programas de obrigacdes cobertas;

d)  Uma estrutura administrativa da garantia global e a sua monitorizagdo que cumpram
os requisitos aplicaveis estabelecidos nas disposi¢oes de direito nacional de

transposi¢ao da presente diretiva.
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Artigo 20.°

Supervisao publica das obrigacoes cobertas em caso de insolvéncia ou resolugdo

As autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, cooperam com a
autoridade de resolu¢ao em caso de resolucao de uma institui¢ao de crédito emitente de
obrigacdes cobertas, a fim de assegurar que os direitos e interesses dos investidores em
obrigagdes cobertas sejam preservados, pelo menos verificando a continuidade e a boa

gestao do programa de operagdes cobertas no decurso do processo de resolugao.

Os Estados-Membros podem prever a nomeagao de um administrador especial, a fim de
assegurar que os direitos e interesses dos investidores em obrigagdes cobertas sejam
preservados, pelo menos verificando a continuidade e a competéncia e a boa gestao do

programa de operacdes cobertas durante o tempo necessario.

Sempre que exercerem essa opcao, os Estados-Membros podem exigir que as respetivas
autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, aprovem a nomeagao
e a destituicdo do administrador especial. Os Estados-Membros que exercerem essa opcao
devem, pelo menos, exigir que essas autoridades competentes sejam consultadas

relativamente a nomeacao e a destituicdo do administrador especial.
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3. Caso prevejam a nomeagao de um administrador especial nos termos do n.° 2, os Estados-
Membros adotam regras que definam as fungdes e responsabilidades desse administrador

especial no que respeita pelo menos:
a) A extingdo dos passivos associados as obrigacdes cobertas;

b) A gestdo e realizacao dos ativos de cobertura, incluindo a sua transferéncia,
juntamente com 0s passivos associados as obrigagdes cobertas, para outra institui¢ao

de crédito emitente de obrigagdes cobertas;

¢)  As formalidades juridicas necessarias para uma administragdo adequada da garantia
global, para a monitoriza¢do continua da cobertura dos passivos associados as
obrigagdes cobertas, para a instauracdo das acdes judiciais necessarias para reintegrar
o0s ativos na garantia global e para a transferéncia dos ativos remanescentes para a
massa insolvente da instituicao de crédito que emitiu as obrigagdes cobertas apos a

extin¢ao de todos os passivos da carteira de cobertura.

Para efeitos do primeiro paragrafo, alinea c), os Estados-Membros podem permitir que, em
caso de insolvéncia da institui¢do de crédito emitente de obrigacdes cobertas, o
administrador especial opere ao abrigo da autorizacdo detida pela instituicdo de crédito em

causa, estando sujeito aos mesmos requisitos operacionais.
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Os Estados-Membros asseguram a coordenagao e o intercambio de informacgdes, para
efeitos do processo de insolvéncia ou resolucdo, entre as autoridades competentes
designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, o administrador especial, caso tenha sido

nomeado, ¢ a autoridade de resolucao.

Artigo 21.°

Reporte as autoridades competentes

Os Estados-Membros asseguram a protecao dos investidores exigindo que as instituigcdes
de crédito emitentes de obrigagdes cobertas reportem as autoridades competentes
designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, as informagdes estabelecidas no n.° 2 no que
respeita aos programas de obrigagdes cobertas. O referido reporte de informagdes deve ser
efetuado regularmente e a pedido dessas autoridades competentes. Os Estados-Membros

estabelecem regras quanto a frequéncia desse reporte regular de informacdes.

As obrigacdes de reporte a estabelecer nos termos do n.° 1 exigem que as informagdes a

prestar incluam informagdes sobre, pelo menos, o seguinte:

a) A clegibilidade dos ativos e requisitos aplicaveis a garantia global nos termos dos

artigos 6.°a 11.5

b) A segregacdo dos ativos de cobertura nos termos do artigo 12.°%
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c¢) O funcionamento da entidade que monitoriza a garantia global nos termos do

artigo 13.°, se aplicavel,
d)  Os requisitos de cobertura nos termos do artigo 15.%
e)  Areserva de liquidez da garantia global nos termos do artigo 16.°%;

f)  As condigdes aplicaveis as estruturas de prazos de vencimento prorrogaveis nos

termos do artigo 17.°, se aplicavel.

3. Os Estados-Membros estabelecem regras relativas as informagdes a prestar nos termos
n.° 2, pelas institui¢cdes de crédito emitentes de obrigagdes cobertas as autoridades
competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, em caso de insolvéncia ou

resolugdo de uma institui¢ao de crédito emitente de obrigagdes cobertas.

Artigo 22.°

Poderes das autoridades competentes para efeitos de supervisdo publica das obrigagoes cobertas

1. Os Estados-Membros asseguram a protecao dos investidores conferindo as autoridades
competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, todos os poderes de supervisao,
investigacao e sancionatorios necessarios ao desempenho das funcdes de supervisao

publica das obrigacdes cobertas.
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2. Os poderes a que se refere o n.° 1 devem, pelo menos, incluir:
a) O poder de conceder ou recusar autorizagdes nos termos do artigo 19.°%;

b) O poder de analisar regularmente o programa de obrigacdes cobertas a fim de avaliar
o cumprimento das disposi¢des de direito nacional de transposicao da presente

diretiva;
c) O poder de realizar inspecdes no local e a distancia;

d) O poder de impor sangdes administrativas e outras medidas administrativas de

acordo com as disposigdes de direito nacional de transposic¢ao do artigo 23.°%

e) O poder de adotar e aplicar orientacdes de supervisdo em relagdo a emissao de

obrigagdes cobertas.

Artigo 23.°

Sancoes administrativas e outras medidas administrativas

1. Sem prejuizo do direito que assiste aos Estados-Membros de estabelecer sangdes penais,
estes estabelecem regras que determinem san¢des administrativas e outras medidas

administrativas aplicaveis pelo menos nas seguintes situagoes:

a) Uma institui¢do de crédito obteve autoriza¢do para um programa de obrigacdes

cobertas através de declaragdes falsas ou outros meios irregulares;
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b)  Uma institui¢do de crédito deixou de cumprir as condi¢des subjacentes a concessao

da autorizacdo para um programa de obrigacdes cobertas de que beneficia;

¢) Uma institui¢do de crédito emitiu obrigacdes cobertas sem obter a autorizacao
necessaria de acordo com as disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao do

artigo 19.°;

d) Uma institui¢do de crédito emitente de obrigagdes cobertas ndo preencheu os
requisitos estabelecidos nas disposi¢des de direito nacional de transposicao do

artigo 4.°;

e) Uma institui¢do de crédito emitiu obrigacdes cobertas que ndo preenchem os
requisitos estabelecidos nas disposigdes de direito nacional de transposi¢ao do

artigo 5.%

f)  Uma instituicdo de crédito emitiu obrigagdes cobertas que ndo estdo garantidas de

acordo com as disposi¢des de direito nacional de transposicao do artigo 6.°%

g)  Uma institui¢do de crédito emitiu obrigacdes cobertas que estdo garantidas por ativos
situados fora da Unido, em infracdo aos requisitos estabelecidos nas disposi¢des de

direito nacional de transposi¢do do artigo 7.°%

h)  Uma instituicdo de crédito garantiu obrigagdes cobertas numa estrutura de
obrigacdes cobertas garantidas intragrupo, em infracao aos requisitos estabelecidos

nas disposi¢des de direito nacional de transposicao do artigo 8.°%;
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1)  Uma instituicdo de crédito emitente de obrigagdes cobertas nao cumpriu as condigdes
para financiamento conjunto estabelecidas nas disposi¢des de direito nacional de

transposi¢ao do artigo 9.°;

7)) Uma institui¢do de crédito emitente de obrigacdes cobertas ndo respeitou os
requisitos de composicao da garantia global estabelecidos nas disposi¢des de direito

nacional de transposicao do artigo 10.°;

k)  Uma institui¢ao de crédito emitente de obrigagdes cobertas ndo respeitou os
requisitos relativamente aos contratos de derivados na garantia global estabelecidos

nas disposi¢oes de direito nacional de transposi¢ao do artigo 11.°%

1)  Uma institui¢do de crédito emitente de obrigagdes cobertas nao respeitou os
requisitos de segregagdo dos ativos de cobertura de acordo com as disposi¢des de

direito nacional de transposi¢ao do artigo 12.°;

m) Uma instituicdo de crédito emitente de obrigagdes cobertas ndo reportou informagdes
ou reportou informagdes incompletas ou incorretas, em infracao as disposi¢oes de

direito nacional de transposi¢ao do artigo 14.°;

n) Uma institui¢do de crédito emitente de obrigagdes cobertas ndo conservou, de forma
repetida ou persistente, uma reserva de liquidez da garantia global, em infragao as

disposic¢des de direito nacional de transposi¢do do artigo 16.°%;
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o) Uma instituicdo de crédito que emite obrigagdes cobertas com estruturas de prazos
de vencimento prorrogaveis ndo cumpriu as condi¢des aplicaveis as estruturas de
prazos de vencimento prorrogéaveis estabelecidas nas disposi¢oes de direito nacional

de transposi¢ao do artigo 17.%

p) Uma institui¢ao de crédito emitente de obrigacdes cobertas ndo reportou informagdes
ou reportou informagdes incompletas e incorretas sobre as suas obrigacdes, em

infracdo as disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao do artigo 21.°, n.° 2.

Os Estados-Membros podem decidir ndo prever sangdes administrativas ou outras medidas
administrativas para infragdes que estejam sujeitas a sangdes penais ao abrigo do respetivo
direito nacional. Nesses casos, os Estados-Membros comunicam a Comissao as disposi¢oes

do direito penal aplicaveis.

2. As san¢des e medidas a que se refere o n.° 1 devem ser efetivas, proporcionadas e

dissuasivas e incluir pelo menos os seguintes elementos:
a) A revogacdo da autorizagdo para um programa de obrigagdes cobertas;

b)  Uma declaracio publica que identifique a pessoa singular ou coletiva ¢ a natureza da

infracdo nos termos do artigo 24.°%;

c¢) Uma injungdo que exija a pessoa singular ou coletiva que cesse a conduta em causa e

se abstenha de a repetir;

d)  Sancdes administrativas pecuniarias.

PE-CONS 86/19 PB/ns 77
ECOMP.1.B PT



3. Os Estados-Membros asseguram igualmente que as san¢des ¢ medidas referidas no n.° 1

sejam efetivamente aplicadas.

4. Os Estados-Membros asseguram que, ao determinarem o tipo de sangdes administrativas

ou outras medidas administrativas e o montante das san¢des administrativas pecuniarias, as

autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, tenham em conta

todas as circunstancias seguintes, quando pertinentes:

a) A gravidade e a duragdo da infracdo;

b) O grau de responsabilidade da pessoa singular ou coletiva responsavel pela infragao;

c) A capacidade financeira da pessoa singular ou coletiva responsavel pela infracdo,
nomeadamente por referéncia ao volume de negdcios total de uma pessoa coletiva ou
ao rendimento anual de uma pessoa singular;

d) A importancia dos lucros obtidos ou dos prejuizos evitados em resultado da infracao
pela pessoa singular ou coletiva por ela responsavel, na medida em que esses lucros
ou prejuizos possam ser determinados;

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

f) O nivel de cooperagdo da pessoa singular ou coletiva responsavel pela infragdo com
as autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2;
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g)  Quaisquer infragdes anteriores cometidas pela pessoa singular ou coletiva

responsavel pela infracdo em causa;
h)  Quaisquer consequéncias sistémicas reais ou potenciais da infracao.

5. Sempre que as disposi¢des a que se refere o n.° 1 sejam aplicaveis a pessoas coletivas, os
Estados-Membros asseguram ainda que as autoridades competentes designadas nos termos
do artigo 18.°, n.° 2, apliquem as sang¢des administrativas e outras medidas administrativas
estabelecidas no n.° 2 do presente artigo aos membros do 6rgao de administragdo dessas
pessoas coletivas, bem como a outras pessoas que, ao abrigo da legislagdo nacional, sejam

responsaveis pela infragao.

6. Os Estados-Membros asseguram que, antes de adotarem qualquer decisdo de imposi¢do de
san¢Oes administrativas ou outras medidas administrativas nos termos do n.° 2, as
autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, deem a pessoa
singular ou coletiva em causa a possibilidade de apresentar a sua defesa. Podem aplicar-se
excecdes ao direito a ser ouvido caso a adocao dessas ou de outras medidas administrativas
exija uma agdo urgente para evitar perdas significativas a terceiros ou prejuizos
significativos para o sistema financeiro. Nesse caso, deve ser dada a pessoa em causa a
oportunidade de ser ouvida o mais rapidamente possivel apos a adogao da medida

administrativa e, se for caso disso, a medida deve ser revista.

7. Os Estados-Membros asseguram que qualquer decisdo de imposicao de sangoes
administrativas ou outras medidas administrativas nos termos do n.° 2 seja devidamente

fundamentada e passivel de recurso.

PE-CONS 86/19 PB/ns 79
ECOMP.1.B PT



Artigo 24.°

Divulgacdo das san¢oes administrativas e das outras medidas administrativas

Os Estados-Membros asseguram que as disposi¢des de direito nacional de transposi¢do da
presente diretiva contenham regras que exijam a divulgacao das sangdes administrativas e
das outras medidas administrativas, sem demora indevida, nos sitios web oficiais das
autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2. Aplicam-se os
mesmos deveres caso um Estado-Membro decida prever sangdes penais nos termos do

artigo 23.°, n.° 1, segundo paragrafo.

As regras adotadas nos termos do n.° 1 exigem no minimo a divulga¢ao de qualquer
decisdo que ndo tenha sido objeto de recurso ou que ja ndo seja passivel de recurso e que
seja imposta por motivo de infracdo das disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao da

presente diretiva.

Os Estados-Membros asseguram que uma tal divulga¢do inclua pelo menos informagdes
sobre o tipo e a natureza da infracdo e a identidade da pessoa singular ou coletiva a qual a
sanc¢ao ou a medida ¢ imposta. Sob reserva do n.° 4, os Estados-Membros asseguram ainda
que essas informagdes sejam divulgadas sem demora indevida depois de o destinatario ter
sido informado dessa san¢do ou medida, bem como ap6s a publicacdo da decisdao que
impde a san¢ao ou a medida nos sitios web oficiais das autoridades competentes

designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2.
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4. Nos casos em que os Estados-Membros autorizem a divulgacao da decisdo de imposi¢ao
de sanc¢des ou outras medidas contra a qual esta pendente um recurso, as autoridades
competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, divulgam também, sem demora
indevida, nos respetivos sitios web oficiais, informagdes sobre o estado do recurso e o

resultado do mesmo.

5. Os Estados-Membros asseguram que as autoridades competentes designadas nos termos do
artigo 18.°, n.° 2, divulguem a decisdo de imposicao de sangdes ou medidas de forma
andnima e de acordo com o direito nacional, em qualquer uma das seguintes

circunstancias:

a)  Quando a san¢do ou medida for imposta a uma pessoa singular e se considere que a

divulgacdo de dados pessoais seria desproporcionada;

b)  Quando a divulgagdo possa por em causa a estabilidade dos mercados financeiros ou

comprometer uma investigacdo criminal em curso;

¢) Quando a divulgacdo possa, tanto quanto pode ser determinado, causar danos

desproporcionados as institui¢des de crédito ou as pessoas singulares envolvidas.

6. Sempre que um Estado-Membro divulgar a decisdo de imposi¢do de san¢des ou medidas

sob anonimato, pode permitir o adiamento da publicacdo dos dados relevantes.

7. Os Estados-Membros asseguram que qualquer decisao judicial definitiva que anule uma

decisdo de imposicao de uma san¢do administrativa ou medida seja também divulgada.
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10.

Os Estados-Membros asseguram que a informacao divulgada referida nosn.°s 2 a 6
permaneca disponivel nos sitios web oficiais das autoridades competentes designadas nos
termos do artigo 18.°, n.° 2, durante pelo menos cinco anos a contar da data da sua
divulgacao. Os dados pessoais contidos na divulgagdo s6 devem ser mantidos no sitio web
oficial durante o periodo necessario e de acordo com as regras aplicaveis em matéria de
protecdo de dados pessoais. Esse periodo de conservacao deve ser determinado tendo em
conta os prazos de prescri¢ao previstos na legislacao dos Estados-Membros em causa, mas

nunca pode ser superior a dez anos.

As autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, informam a EBA
de quaisquer san¢des administrativas e outras medidas administrativas impostas, incluindo,
se relevante, qualquer recurso relativo as mesmas e o seu resultado. Os Estados-Membros
asseguram que essas autoridades competentes recebam as informacdes e os dados da
decisdo transitada em julgado relativamente a quaisquer san¢des penais impostas, que as

referidas autoridades competentes devem igualmente transmitir 8 EBA.

A EBA mantém uma base de dados central das san¢des administrativas e das outras
medidas administrativas que lhe sejam comunicadas. Essa base de dados deve ser acessivel
apenas as autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, e atualizada
com base nas informac¢des comunicadas por essas autoridades competentes nos termos do

n.° 9 do presente artigo.
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Artigo 25.°

Obrigagoes de cooperagdo

1. Os Estados-Membros asseguram que as autoridades competentes designadas nos termos do
artigo 18.°, n.° 2, cooperem estreitamente com as autoridades competentes que executam a
supervisao geral das institui¢cdes de crédito de acordo com o direito da Unido pertinente
aplicavel a essas instituicdes e, em caso de resolugdo de uma institui¢ao de crédito

emitente de obrigacdes cobertas, com a autoridade de resolugdo.

2. Os Estados-Membros asseguram ainda que as autoridades competentes designadas nos
termos do artigo 18.° n.° 2, cooperem estreitamente entre si. Essa cooperagdo deve incluir
o intercambio das informagdes que sejam pertinentes para o exercicio das fungodes de
supervisdo das outras autoridades ao abrigo das disposi¢des de direito nacional de

transposic¢ao da presente diretiva.

3. Para efeitos do n.° 2, segunda frase, do presente artigo, os Estados-Membros asseguram

que as autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, comuniquem:

a)  Todas as informagdes relevantes a pedido de outra autoridade competente designada

nos termos do artigo 18.°, n.° 2; e

b)  Por sua propria iniciativa, quaisquer informagdes essenciais a outras autoridades

competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, noutros Estados-Membros.
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4. Os Estados-Membros asseguram ainda que as autoridades competentes designadas nos
termos do artigo 18.°, n.° 2, cooperem com a EBA, ou, se for caso disso, com a Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados),
criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho!, para

efeitos da presente diretiva.

5. Para efeitos do presente artigo, as informagdes sdo consideradas essenciais se puderem
influenciar significativamente a avaliacdo da emissao de obrigagdes cobertas noutro

Estado-Membro.
Artigo 26.°
Requisitos de divulgagdo

1. Os Estados-Membros asseguram que as seguintes informagdes sejam publicadas pelas
autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, nos respetivos sitios

web oficiais:

a)  Os textos das disposicdes legais, regulamentares e administrativas nacionais e das

orientacdes gerais adotadas relativamente as emissdes de obrigagdes cobertas;

b) A lista das institui¢des de crédito autorizadas a emitir obrigagdes cobertas;

1 Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de
novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisao (Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados), altera a Decisdao n.° 716/2009/CE e revoga a
Decisao 2009/77/CE da Comissao (JO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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c) A lista das obrigagdes cobertas que t€ém o direto de utilizar a marca «Obrigagdes
Cobertas Europeiasy e a lista das obriga¢des que t€m o direto de utilizar a marca

«Obrigagdes Cobertas Europeias (Premium)y.

2. As informagdes publicadas nos termos do n.° 1 devem ser suficientes para permitir uma
comparacao significativa das abordagens adotadas pelas autoridades competentes
designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, dos diferentes Estados-Membros. Estas

informagdes devem ser atualizadas a luz de quaisquer altera¢des ocorridas.

3. As autoridades competentes designadas nos termos do artigo 18.°, n.° 2, notificam
anualmente a EBA da lista de institui¢des de crédito referida no n.° 1, alinea b), e da lista

de obrigagdes cobertas referida no n.° 1, alinea c).

TITULO IV
MARCA

Artigo 27.°

Marca

1. Os Estados-Membros asseguram que a marca «Obrigacdo Coberta Europeiay, € a sua
tradugdo em todas as linguas oficiais da Unido, seja utilizada apenas para as obrigagdes
cobertas que cumpram os requisitos estabelecidos nas disposi¢des de direito nacional de

transposi¢ao da presente diretiva.

PE-CONS 86/19 PB/ns 85
ECOMP.1.B PT



2. Os Estados-Membros asseguram que a marca «Obrigacao Coberta Europeia (Premium)y, e
a sua traducdo em todas as linguas oficiais da Unido, seja utilizada apenas para as
obrigagdes cobertas que cumpram os requisitos estabelecidos nas disposi¢des de direito
nacional de transposic¢ao da presente diretiva e que cumpram os requisitos do artigo 129.°
do Regulamento (UE) n.° 575/2013, com a redacao que lhe ¢ dada pelo Regulamento (UE)

2019/... do Parlamento Europeu e do Conselho!*.

Regulamento (UE) 2019/... do Parlamento Europeu e do Conselho, de..., que altera o
Regulamento (UE) n.° 575/2013 no que diz respeito as posi¢des em risco sob a forma de
obrigacdes cobertas JOL ..., p. ...)..

JO: inserir no texto o numero do regulamento contido no documento 2018/0042(COD) e
inserir na nota de rodapé correspondente o nimero, a data e a referéncia de publica¢dao no
JO desse regulamento.
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TITULO V
ALTERACAO DE OUTRAS DIRETIVAS

Artigo 28.°
Alteragado da Diretiva 2009/65/CE

O artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE ¢ alterado do seguinte modo:
1) O primeiro paragrafo passa a ter a seguinte redagao:

«4. Os Estados-Membros podem elevar o limite de 5 % a que se refere o n.° 1, primeiro
paragrafo, até um maximo de 25 % nos casos em que as obrigacdes tenham sido
emitidas antes de ... [30 meses apos a data de entrada em vigor da presente diretiva
modificativa] e preencham os requisitos estabelecidos no presente nimero, conforme
aplicavel a data da sua emissdo, ou em que as obrigagdes sejam abrangidas pela
definicdo de obrigagdes cobertas do artigo 3.°, ponto 1, da Diretiva (UE) 20.../... do

Parlamento Europeu e do Conselho™.

Diretiva (UE) .../... do Parlamento Europeu e do Conselho, de ..., relativa a emissdo
de obrigacdes cobertas e a supervisdo publica dessas obrigacdes e que altera as
Diretivas 2009/65/CE e 2014/59/UE (JOL ... de ..., p. ...).»;

* JO: inserir no texto o numero da presente diretiva e completar a nota de rodapé
correspondente.
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2)

E suprimido o terceiro paragrafo.

Artigo 29.°
Alteragdo da Diretiva 2014/59/UE

No artigo 2.°, n.° 1, da Diretiva 2014/59/UE, o ponto 96 passa a ter a seguinte redacao:

H96)

«Obrigacao cobertay», uma obrigagao coberta na acecao do artigo 3.°, ponto 1, da Diretiva
(UE) 20.../... do Parlamento Europeu e do Conselho** ou, no que diz respeito a um
instrumento que tenha sido emitido antes de ... [30 meses apos a data de entrada em vigor
da presente diretiva modificativa], uma obrigagao referida no artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva

2009/65/CE**, com a redagao que lhe ¢ dada a data da sua emissao;

ok

Diretiva (UE) .../... do Parlamento Europeu e do Conselho, de ..., relativa a emissdo de
obrigagdes cobertas e a supervisdo publica dessas obrigagdes e que altera as Diretivas
2009/65/CE ¢ 2014/59/UE (JOL ... de ..., p. ...).

Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de Julho de 2009, que
coordena as disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns

organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios (OICVM) (JO L 302 de
17.11.2009, p.32).».

+

JO: inserir no texto o numero da presente diretiva e completar a nota de rodapé
correspondente.
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TITULO VI
DISPOSICOES FINAIS

Artigo 30.°

Medidas transitorias

Os Estados-Membros asseguram que as obrigacdes cobertas emitidas antes de ... [30 meses
apos a data de entrada em vigor da presente diretiva] que cumpram os requisitos
estabelecidos no artigo 52.°, n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE, conforme aplicavel a data da
sua emissao, ndo sejam sujeitas aos requisitos estabelecidos nos artigos 5.° a 12.° e nos
artigos 15.°, 16.°, 17.° e 19.° da presente diretiva, mas possam continuar a ser referidas

como obrigacdes cobertas nos termos da presente diretiva até ao seu vencimento.

Os Estados-Membros asseguram que as autoridades competentes designadas nos termos do
artigo 18.°, n.° 2, da presente diretiva monitorizem o cumprimento das obrigagdes cobertas

emitidas antes de ... [30 meses ap0s a data de entrada em vigor da presente diretiva] com os
requisitos estabelecidos pelo artigo 52.° n.° 4, da Diretiva 2009/65/CE, conforme aplicavel
a data da sua emissao, bem como com os requisitos estabelecidos pela presente diretiva, na

medida em que sejam aplicaveis nos termos do primeiro paragrafo do presente nimero.
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2. Os Estados-Membros podem aplicar o n.° 1 a emissoes continuas de obrigacdes cobertas
para as quais a abertura do ISIN ocorra antes de ... [30 meses ap6s a data de entrada em
vigor da presente diretiva] até 24 meses ap0s essa data, desde que essas emissoes

preencham todos os seguintes requisitos:

a) A data de vencimento da obrigacao coberta ¢ anterior a ... [90 meses apds a data de

entrada em vigor da presente diretival;

b) O volume total das emissdes continuas realizadas depois de ... [30 meses apds a data
de entrada em vigor da presente diretiva] nao excede o dobro do volume total das

emissoes de obrigagdes cobertas ndo executadas nessa data;

c) O volume total das emissdes de obrigacdes cobertas no prazo de vencimento nao

excede 6 000 000 000 EUR ou o montante equivalente em moeda nacional;

d)  Os ativos da garantia estdo situados no Estado-Membro que aplica o n.° 1 a emissdes

continuas de obrigacdes cobertas.
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Artigo 31,°

Revisdo e relatorios

Até ... [54 meses ap0s a data de entrada em vigor da presente diretiva], a Comissao
apresenta, em estreita cooperagdo com a EBA, ao Parlamento Europeu e ao Conselho um
relatorio, acompanhado de uma proposta legislativa, se for caso disso, sobre se, € em caso
afirmativo de que forma, poderia ser introduzido um regime de equivaléncia aplicavel a
instituicdes de crédito de paises terceiros que emitam obrigacdes cobertas e a investidores
de paises terceiros nessas obrigagdes cobertas, tendo em conta os desenvolvimentos
internacionais no dominio das obrigacdes cobertas e, em particular, a evolucao dos regimes

legislativos em paises terceiros.

Até ... [66 meses apOs a data de entrada em vigor da presente diretiva], a Comissao
apresenta, em estreita cooperagdo com a EBA, ao Parlamento Europeu e ao Conselho um
relatério sobre a execucdo da presente diretiva no que respeita ao grau de protecao dos
investidores e aos desenvolvimentos relativos a emissao de obrigacdes cobertas na Unido.
O relatorio deve incluir todas as recomendagdes para medidas futuras. O relatorio deve

incluir informagdes sobre:

a)  Desenvolvimentos em termos do numero de autoriza¢des para emitir obrigacdes

cobertas;

PE-CONS 86/19 PB/ns 91

ECOMP.1.B PT



b)

g)

h)

3. Até

Desenvolvimentos em termos do numero de obrigagdes cobertas emitidas no

cumprimento das disposi¢des de direito nacional de transposi¢ao da presente diretiva

e do artigo 129.° do Regulamento (UE) n.® 575/2013;

Desenvolvimentos relativos aos ativos que caucionam a emissao de obrigagdes

cobertas;
Desenvolvimentos relativos ao nivel de garantia excedentéria;

Investimentos transfronteiricos em obrigagdes cobertas, incluindo os fluxos de

entrada e saida de investimentos com origem e destino em paises terceiros;

Desenvolvimentos relativos a emissao de obrigacdes cobertas com estruturas de

prazos de vencimento prorrogaveis;

Desenvolvimentos relativos aos riscos e beneficios da utilizagdo das posigdes em

risco a que se refere o artigo 129.°, n.° 1, do Regulamento (UE) n.® 575/2013;

O funcionamento dos mercados de obrigagdes cobertas.

... [54 meses apds a data de entrada em vigor da presente diretiva], os Estados-

Membros transmitem a Comissao informagdes sobre as questdes enumeradas no n.° 2.
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Até ... [54 meses apods a data de entrada em vigor da presente diretiva], apos ter
encomendado e recebido um estudo de avaliagdao dos riscos ¢ beneficios decorrentes das
obrigagdes cobertas com estruturas de prazos de vencimento prorrogaveis, e apos consulta
a EBA, a Comissao adota um relatorio e apresentar ao Parlamento Europeu e ao Conselho

esse estudo e esse relatdrio, acompanhados de uma proposta legislativa, se for caso disso.

Até ... [54 meses ap6s a data de entrada em vigor da presente diretiva], a Comissao adota
um relatorio sobre a possibilidade de introduzir um mecanismo de duplo recurso
denominado «Titulos Garantidos Europeus». A Comissao apresenta esse relatdrio ao
Parlamento Europeu e ao Conselho, acompanhado de uma proposta legislativa, se for caso

disso.

Artigo 32.°

Transposi¢do

Os Estados-Membros adotam e publicam, até ... [18 meses apds a data de entrada em vigor
da presente diretiva], as disposic¢des legislativas, regulamentares e administrativas
necessarias para dar cumprimento a presente diretiva. Do facto informam imediatamente a

Comissao.

Os Estados-Membros aplicam essas disposi¢des, o mais tardar, a partir de ... [30 meses

apos a data de entrada em vigor da presente diretival.

PE-CONS 86/19 PB/ns 93

ECOMP.1.B PT



As disposicoes adotadas pelos Estados-Membros fazem referéncia a presente diretiva ou
sdo acompanhadas dessa referéncia aquando da sua publicagdo oficial. Os Estados-

Membros estabelecem o modo como ¢ feita a referéncia.

2. Os Estados-Membros comunicam a Comissao o texto das principais disposi¢oes de direito
interno que adotarem no dominio regulado pela presente diretiva.
Artigo 33.°
Entrada em vigor
A presente diretiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicacdo no Jornal Oficial
da Unido Europeia.
Artigo 34.°

Destinatarios

Os destinatarios da presente diretiva sdo os Estados-Membros.

Feitoem ...,

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho

O Presidente O Presidente
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