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EXPOSICAO DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DA PROPOSTA
. Razoes e objetivos da proposta

O tema central do presente mandato da Comissdo Europeia ¢ a criacdo de uma economia
europeia competitiva. A Bussola para a Competitividade fornece-nos a visao da Europa
enquanto poténcia econémica, destino de investimento atrativo e centro de produgdo. A Unido
da Poupanga e dos Investimentos € um dos cinco facilitadores horizontais da Bussola.

A Europa enfrenta grandes necessidades de investimento em setores estratégicos como a
defesa, o espago, a biotecnologia, as tecnologias limpas e a inteligéncia artificial. Com
demasiada frequéncia, a auséncia de capital de risco suficiente obriga os inovadores a
depender de investidores estrangeiros ou a deslocalizar-se para o estrangeiro. Quando isso
acontece, a Europa perde ndo sé empresas, mas também, indiretamente, postos de trabalho,
capacidade de inovagdo e aptiddo para criar € manter uma vantagem competitiva nos setores
economicos do futuro.

A necessidade de agir com urgéncia foi amplamente reconhecida ao mais alto nivel politico.
Em 2024, a pedido, respetivamente, do Conselho Europeu e da presidente da Comissdo
Europeia, Enrico Letta e Mario Draghi apresentaram relatdrios de referéncia, recomendando,
cada um deles, medidas para melhorar a integracdo do mercado de capitais ¢ a supervisao
eficiente, a fim de restabelecer a competitividade da economia da UE e responder aos desafios
geopoliticos que enfrenta. Além disso, o Eurogrupo ¢ o Conselho Europeu instaram
igualmente a realizacdo de progressos no sentido de criar mercados de capitais europeus
verdadeiramente integrados, que sejam acessiveis a integralidade dos cidadaos e das empresas
em toda a Unido. Trata-se de um objetivo comum a todas as instituigdes europeias e tem um
apoio generalizado em todas as capitais europeias.

A Cimeira do Euro de marco de 2025 salientou a urgéncia e a responsabilidade partilhada de
avangar rapidamente na criagdo da Unido da Poupanca e dos Investimentos. O Parlamento
Europeu defendeu que a integragdo dos mercados de capitais ¢ um pilar necessario da
estratégia de investimento da Unido e apoia a intengdo da Comissao de propor medidas para
reforcar os instrumentos de convergéncia no dominio da supervisdo e alcangar uma
supervisdo direta mais unificada dos mercados de capitais. O Banco Central Europeu (BCE)
também tem manifestado de forma ativa o seu apoio ao projeto.

Além da Europa, organizacdes internacionais como o Fundo Monetario Internacional (FMI) e
a Organizagdo de Cooperacao e de Desenvolvimento Economicos (OCDE) apelaram a adogao
de medidas destinadas a encontrar solugdes para os obstaculos que ainda subsistem a
integracdo dos mercados financeiros da UE. A interligagdo dos mercados financeiros
nacionais em toda a UE traz beneficios claros e tangiveis, desbloqueando fluxos de capitais
transfronteiras, tornando o investimento mais eficiente, ao mesmo tempo que aprofundando a
liquidez e reduzindo os custos para as empresas e os investidores. A interligacdo dos
mercados financeiros nacionais refor¢a a resiliéncia financeira, repartindo os riscos por um
conjunto mais vasto de instrumentos € mercados, € estimula a inovagdao e a concorréncia,
conduzindo a melhores produtos e servicos para os cidadaos.

A fim de apoiar os objetivos da Unido da Poupanga e dos Investimentos, a presente proposta
preconiza a conversdo da Diretiva 98/26/CE (Diretiva Carater Definitivo da Liquidagdo ou
SFD) num regulamento. A SFD, adotada em 1998, visa reduzir o risco sistémico nos sistemas
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de pagamentos e de liquidagdo de valores mobilidrios na UE, assegurando o carater definitivo
e a irrevogabilidade das ordens de transferéncia uma vez introduzidas num sistema designado,
mesmo em caso de insolvéncia de um participante. Proporciona seguranga juridica em torno
do calendario e da aplicabilidade dos acordos de liquidacdo, de compensagdo de
saldos[netting] e de garantia, salvaguardando assim o bom funcionamento dos mercados
financeiros. A SFD estabelece igualmente regras comuns para a designacao dos sistemas e a
protecao das garantias dadas no ambito da participacdo nesses sistemas e clarifica qual a
legislagdo aplicdvel em determinadas operagdes transfronteiras. Embora o ambito de
aplicacdo da SFD se limite aos sistemas regulados pela legislagdo de um Estado-Membro, os
Estados-Membros podem alargar prote¢des semelhantes as da SFD as entidades nacionais que
participam em sistemas de paises terceiros.

Desde a sua adogdo em 1998, a SFD foi alterada seis vezes para refletir a evolucdo da
estrutura dos mercados financeiros da UE. A primeira alteracdo', em 2009, alargou as
protecdes do carater definitivo da liquidagdo aos créditos sobre terceiros e as ligagdes entre os
sistemas de pagamentos e de liquidacdo de valores mobiliarios. A segunda?, introduzida em
2010, alinhou a diretiva® com a criagio das Autoridades Europeias de Supervisio (AES),
clarificando as fun¢des das autoridades de supervisdo nacionais e da UE. A terceira?, em
2012, introduziu atualizagdes para assegurar a coeréncia com o novo quadro da UE para as
contrapartes centrais e os repositorios de transagdes. A quarta®, em 2014, ajustou as defini¢des
e referéncias para alinhar a SFD com o regime harmonizado de liquidacdo de valores
mobiliarios da UE. A quinta®, em 2019, aperfeicoou as disposicdes relativas aos participantes
de paises terceiros e a interoperabilidade do sistema, a fim de assegurar a continuidade em
caso de resolugdo bancaria. Mais recentemente, em 2024, a sexta alteracdo’ alargou o ambito
dos participantes elegiveis, de modo a incluir os prestadores ndo bancarios de servigos de
pagamento, modernizando o quadro para refletir as alteragdes na estrutura de pagamentos de
pequeno montante da UE.

Em 2023, a Comissdo publicou um relatorio sobre a revisdo da Diretiva Carater Definitivo da
Liquidagdo. Nessa altura, o relatorio concluiu que a SFD funciona bem e que ndo ¢ necessaria
uma revisao profunda. No entanto, a Comissdo observou o impacto das novas tecnologias, a

! Ver Diretiva 2009/44/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 6 de maio de 2009, que altera a
Diretiva 98/26/CE relativa ao carater definitivo da liquidagdo nos sistemas de pagamentos e de
liquidagdo de valores mobiliarios e a Diretiva 2002/47/CE relativa aos acordos de garantia financeira,
no que diz respeito a sistemas ligados e a créditos sobre terceiros (Texto relevante para efeitos do EEE),
JO L 146 de 10.6.2009, p. 37. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/44/0j.

2 Ver Diretiva 2010/78/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que
altera as Diretivas 98/26/CE, 2002/87/CE, 2003/6/CE, 2003/41/CE, 2003/71/CE, 2004/39/CE,
2004/109/CE, 2005/60/CE, 2006/48/CE, 2006/49/CE e 2009/65/CE no que diz respeito as competéncias
da Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria Europeia), da Autoridade Europeia de
Supervisdo (Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma) e da Autoridade
Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados) Texto relevante
para efeitos do EEE, JO L 331 de 15.12.2010, p. 120, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2010/78/0j.

3 Ver Diretiva 2010/78/UE.

Ver as alteragdes conexas introduzidas pelo Regulamento (UE) n.° 648/2012 (Regulamento

Infraestrutura do Mercado Europeu ou EMIR).

Ver as alteragdes conexas introduzidas pelo Regulamento (UE) n.° 909/2014 (Regulamento Liquidacao

e Centrais de Valores Mobiliarios ou CSDR).

Ver as alteragdes conexas introduzidas pela Diretiva (UE) 2019/879 (Diretiva Recuperagdo e Resolugao

Bancarias IT ou BRRD II).

Ver as alteracdes conexas introduzidas pelo Regulamento (UE) 2024/886 (Regulamento Pagamentos

Imediatos).
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falta de seguranca juridica, que gera custos adicionais para os participantes no mercado, € as
diferengas na transposicdo das disposicdes da SFD pelos Estados-Membros, que criam
dificuldades e custos em situacdes transfronteirigas.

Nao obstante, a SFD desempenhou um papel central na garantia da estabilidade e da
seguranca juridica dos sistemas de pagamentos e de liquidacao de valores mobilidrios na UE,
protegendo as ordens de transferéncia e os acordos de compensacdo de saldos dos efeitos da
insolvéncia. No entanto, a sua transposi¢ao nacional resultou em divergéncias significativas
que comprometem a sua eficicia na promog¢do de um panorama europeu pds-negociacao
coerente e integrado. Os Estados-Membros adotaram abordagens diferentes para a designacao
dos sistemas, criando incoeréncias no ambito da protecdo que os participantes t€m ao seu
dispor. Do mesmo modo, as definicdes e o tratamento dos participantes e dos participantes
indiretos variam consideravelmente, conduzindo a incertezas quanto a quem beneficia das
protecdes do carater definitivo da liquidagdo. Existem também diferengas nos tipos de valores
mobilidrios elegiveis para protecdo, com algumas jurisdigdes a aplicarem interpretagdes
restritas que limitam a cobertura, enquanto outras adotam critérios mais amplos.

Outras incoeréncias dizem respeito ao momento do carater definitivo da liquidacdao, em que os
Estados-Membros divergem na determinacdo do momento exato em que as ordens de
transferéncia se tornam irrevogaveis e protegidas dos processos de insolvéncia — uma
questdo que ¢ especialmente problematica para as liquidag¢des transfronteiras que envolvem
varios sistemas. As normas divergentes de conflito de leis e o tratamento das entidades da UE
que participam em sistemas de paises terceiros complicam ainda mais as questdes, criando
incerteza quanto ao regime juridico que rege o carater definitivo das operagdes
multijurisdicionais. Além disso, as praticas de designacdo e os niveis de transparéncia variam
entre os Estados-Membros, com alguns a transmitirem informagdes publicas limitadas sobre
os sistemas designados e os respetivos participantes, prejudicando a clareza juridica e a
confianga do mercado. Estas divergéncias enfraquecem coletivamente a intengdo de
harmonizacdo da SFD, introduzem riscos juridicos e operacionais para a liquidacdo
transfronteiras e prejudicam a eficiéncia e a integracdo dos mercados financeiros da UE. Além
disso, tanto a SFD como as disposi¢des conexas da Diretiva 2002/47/CE (Diretiva Acordos de
Garantia Financeira ou FCD) carecem de total neutralidade tecnoldgica, uma vez que as suas
disposicdes foram elaboradas tendo em mente os sistemas tradicionais baseados em contas.
Esta situagdo cria incerteza juridica quanto a utilizagcdo da tecnologia de registo distribuido
(DLT) e de numerario ou valores mobiliarios sob a forma de criptofichas que podem nao ser
claramente abrangidos pelas definicdes existentes de «ordens de transferéncia», «valores
mobilidrios» ou «sistemas de liquidagdao», limitando assim a inovagdo e a coeréncia na sua
aplicacao.

A conversdo da SFD num regulamento e a atualizagdo das definigdes de conceitos
fundamentais refor¢ardo a seguranca juridica, a coeréncia e a integracdo do mercado em toda
a UE. O regulamento visa igualmente assegurar uma neutralidade tecnoldgica suficiente para
ajudar a apoiar a aplicacdo de novas tecnologias, como a DLT, a fim de trazer solucdes
eficientes para o mercado, assegurando simultaneamente que os riscos sdo devidamente
atenuados. Além disso, uma maior harmonizagao estard em consonancia com iniciativas mais
vastas da UE, como a Unido dos Mercados de Capitais ¢ a Unido da Poupanga e dos
Investimentos, promovendo a confianga dos investidores e melhorando a resiliéncia e a
competitividade do ecossistema pds-negociagao.

PT



PT

. Coeréncia com as disposicoes existentes da mesma politica setorial

A proposta converte a SFD num regulamento (o Regulamento Cardter Definitivo da
Liquidagao ou SFR). Para alcangar este objetivo, a proposta define de forma mais precisa as
questoes relacionadas com as protegdes concedidas pela SFD, a fim de alcangar uma
abordagem harmonizada em toda a UE. Em causa estdao, em particular: 1) a seguranca juridica
para a inovagdo digital, ii) normas de conflito de leis, iii) a participacao de entidades da UE
em sistemas de paises terceiros, iv) o ambito dos participantes, v) o ambito dos valores
mobilidrios elegiveis, vi) praticas de designagdo dos sistemas da UE, vii) a transparéncia, e
viii) os momentos de aquisi¢ao de carater definitivo da liquidacgao.

Uma vez que o pagamento ¢ a liquidacdo de transacdes de valores mobiliarios estdo no cerne
dos mercados de capitais, as alteragdes legislativas propostas contribuirdo para o
desenvolvimento de um ambiente pds-negociacdo mais seguro e eficiente na UE, em
consonancia com os objetivos da Unido da Poupanga e dos Investimentos. Além disso, o SFR,
ao clarificar as definicdes e o ambito de aplicacdo no que diz respeito as disposigdes nele
contidas, apoiard a inovagdo e a adogdo de novas tecnologias. De um modo geral, o SFR
reduzird o risco sistémico associado a participagdo em sistemas de pagamentos e de
liquidagao de valores mobiliarios e, em especial, o risco associado a insolvéncia de um
participante nesses sistemas. O bom funcionamento dos sistemas de pagamentos e de
liquidagdao de valores mobiliarios, como os operados pelas centrais de valores mobiliarios
(CSD), garante que os pagamentos ¢ as transagdes de valores mobilidrios podem ser efetuados
com seguranga e certeza. Trata-se de uma base importante para o setor financeiro e, por
conseguinte, para a Unido da Poupanca e dos Investimentos. Desta forma, o SFR
complementa outros regulamentos que constituem o ambiente pOs-negociacdo, ou seja, 0O
Regulamento Liquidag@o e Centrais de Valores Mobiliarios, a Diretiva Garantia Financeira e
o Regulamento Infraestrutura do Mercado Europeu.

. Coeréncia com outras politicas da Unido

Esta iniciativa visa complementar a agenda mais alargada da Comissdo para tornar os
mercados de capitais da UE mais competitivos e resilientes. Um ambiente pos-negociagao
competitivo e eficiente, do qual os sistemas de liquidacdo e pagamentos sdo um ponto central,
¢ um elemento essencial para alcancar os objetivos da Unido da Poupanca e dos
Investimentos. Um mercado de capitais plenamente funcional e integrado permitird que a
economia da UE cresca de forma sustentavel e seja mais competitiva, em consonancia com as
prioridades estratégicas da Comissdo, centrando-se na formacao de condi¢des adequadas para
a criacdo de emprego, o crescimento € o investimento.

2. BASE JURIDICA, SUBSIDIARIEDADE E PROPORCIONALIDADE
. Base juridica

O artigo 114.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE) confere ao
Parlamento Europeu e ao Conselho a competéncia para adotarem medidas relativas a
aproximagdo das disposicOes legislativas, regulamentares e administrativas dos Estados-
Membros que estejam relacionadas com o estabelecimento e o funcionamento do mercado
interno. O artigo 114.° do TFUE permite a UE tomar medidas ndo s para eliminar os atuais
obstaculos ao exercicio das liberdades fundamentais, mas também para evitar que esses
obstaculos surjam, nomeadamente os que tornam mais dificil para os operadores econémicos,
designadamente os investidores, tirar pleno partido dos beneficios do mercado interno.
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Atualmente, ndo existem solucdes eficazes para assegurar a prestacdo transfronteirica de
servicos nestes setores ou estas sdo dificultadas pelas normas nacionais divergentes em
matéria de aplicagdo dos atos juridicos da UE. Além disso, as normas da UE t€ém de ser
atualizadas para facilitar melhor a prestacdo de servicos financeiros utilizando novas
tecnologias, em especial a DLT, que podem melhorar a eficiéncia do mercado de capitais. As
divergéncias na transposi¢do da SFD pelos Estados-Membros agravam estas questdes.

A presente proposta apoia o funcionamento correto e seguro do mercado unico, salvaguarda a
concorréncia e preserva os incentivos a inovagdo. Por conseguinte, o artigo 114.° do TFUE
constitui a base juridica adequada.

. Subsidiariedade (no caso de competéncia nio exclusiva)

De acordo com o principio da subsidiariedade enunciado no artigo 5.°, n.° 3, do TFUE, a
Unido intervém apenas se ¢ na medida em que os objetivos da acdo considerada ndo possam
ser suficientemente alcangados pelos Estados-Membros a titulo individual, podendo contudo,
devido as dimensdes ou aos efeitos da agdo considerada, ser mais bem alcangados ao nivel da
Unido.

A SFD visa reduzir o risco sistémico decorrente da insolvéncia dos participantes nos sistemas
de pagamentos e de liquidagdo de valores mobiliarios. Fa-lo estabelecendo prote¢des para a
irrevogabilidade e o carater definitivo das ordens de transferéncia introduzidas num sistema
de pagamentos ou de liquidacdo. A transposicao da SFD foi deixada ao critério dos Estados-
Membros, o que conduziu a uma aplicagdo e interpretagdo divergentes entre os sistemas de
liquidacdo e de pagamentos designados na UE. Esta situacdo cria friccdes nas operagoes
transfronteiricas e compromete a integracao do mercado de capitais da UE.

A conversdo da SFD num regulamento permitird uma abordagem mais coerente ¢ homogénea
em toda a UE.

. Proporcionalidade
A proposta de conversdo da SFD num regulamento — juntamente com as alteragdes
especificas as suas disposi¢cdes substantivas — deve ser considerada proporcionada e

necessaria para ajudar a alcancar os objetivos da Unido da Poupanca e dos Investimentos. A
fragmentacdo e as divergéncias na aplicagdo das regras relativas ao carater definitivo da
liquidagdo nos Estados-Membros tém sido, desde ha muito, um obsticulo a atividade
financeira transfronteiras. Transposi¢des divergentes de defini¢cdes e conceitos fundamentais,
praticas nacionais incoerentes na designacao dos sistemas e na determinacdo do momento do
carater definitivo criam inseguranca juridica e riscos operacionais e juridicos adicionais nas
operagoes transfronteirigas. O regulamento harmonizaré diretamente estas regras, assegurando
uma aplicacdo coerente em toda a Unido e facilitando operagdes financeiras mais harmoniosas
e previsiveis. Desta forma, a proposta apoia um dos principais objetivos da Unido da
Poupanca e dos Investimentos, a saber, um mercado inico mais integrado e eficiente para a
poupanga € o investimento.

Enquanto regulamento, as disposi¢cdes relativas ao carater definitivo da liquidagdo nao
impordo encargos desproporcionados aos participantes no mercado ou as autoridades. Ao
invés, um regulamento eliminara a duplicagdo de esforcos juridicos e de conformidade que
atualmente decorrem da necessidade de lidar com 27 transposicdes e interpretacdes dispares
da SFD. A uniformidade juridica alcangada através de um Regulamento Carater Definitivo da
Liquidacdo simplificara a participagdo em vdrios sistemas, reduzirda os custos associados a
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diligéncia devida juridica e reforcara a seguranca juridica, nomeadamente em situagdes
transfronteiricas e em caso de participagdo em sistemas de paises terceiros. Por ultimo, as
alteracdes relacionadas com a garantia da neutralidade tecnologica permitirdo uma maior
segurancga juridica no caso de os sistemas e os ativos serem sustentados por novas tecnologias,
reduzindo a necessidade de trabalho juridico dispendioso para assegurar a conformidade
regulamentar.

o Escolha do instrumento

A SFD permite a transposicdo nacional, o que conduziu a interpretagdes e aplicagdes
divergentes entre os Estados-Membros — em especial no que diz respeito a designagao dos
sistemas, ao ambito da protecdo das garantias e ao tratamento dos participantes
transfronteiricos. As abordagens nacionais divergentes causam inseguranga juridica, impedem
a integracdo do mercado e inibem as operagdes transfronteiricas. Um regulamento sera
diretamente aplicavel, eliminando estas discrepancias e assegurando a aplicagcdo uniforme das
mesmas regras em toda a Unido. Tal reduzird o risco juridico e a complexidade para os
participantes no mercado que operam em vdrias jurisdicdes, apoiara uma liquidacdo
transfronteiras mais eficiente e a interoperabilidade entre sistemas. Por conseguinte, afigura-
se adequado e necessario revogar a SFD e substitui-la por um regulamento.

3. RESULTADOS DAS AVALIACOES EX POST, DAS CONSULTAS DAS
PARTES INTERESSADAS E DAS AVALIACOES DE IMPACTO
. Avaliacdes ex post/balancos de qualidade da legislacdo existente

Em 2023, a Comissdo publicou uma analise® do carater definitivo da liquidacio nos sistemas
de pagamentos ¢ de liquidagdo de valores mobiliarios, incluindo a sua aplicacdo as
instituigdes nacionais que participam em sistemas de paises terceiros. Embora a analise tenha
concluido que a SFD funcionou bem e que ndo parecia justificar-se uma revisdo profunda,
salientou igualmente que os impactos das novas tecnologias, bem como a falta de seguranca
juridica em determinados dominios, conduziram a potenciais custos adicionais para os
intervenientes no mercado financeiro. Observou igualmente que um nivel mais baixo de
harmonizacao deixa aos Estados-Membros uma margem de manobra considerdvel para a
transposi¢ao e aplicacdo e pode criar dificuldades em situacdes transfronteiricas.

. Consultas das partes interessadas

A Comissdo consultou as partes interessadas durante o processo de elabora¢do da proposta,
nomeadamente:

e Uma consulta ptblica’ sobre o funcionamento da SFD, que foi organizada entre 12 de
fevereiro e 7 de maio de 2021. Responderam a consulta especifica 72 partes interessadas.
Muitos inquiridos levantaram a questdao da falta de harmonizagao e de seguranga juridica
quanto a forma como as regras dos Estados-Membros em matéria de insolvéncia se
aplicam aos participantes da UE em sistemas de paises terceiros. Houve também um

Relatorio da Comissao ao Parlamento Europeu e ao Conselho relativo & analise do carater definitivo da
liquidag@o nos sistemas de pagamentos e de liquidagdo de valores mobiliarios, incluindo a sua aplicagdo
as instituigdes nacionais que participam em sistemas de paises terceiros e nos acordos de garantia
financeira nos termos das Diretivas 98/26/CE e 2002/47/CE, COM(2023) 345 final.

Relatério de sintese da consulta especifica sobre a revisdo da Diretiva relativa ao carater definitivo da
liquidacdo nos sistemas de pagamentos e de liquidagao de valores mobiliarios, 12 de fevereiro de 2021 a
7 de maio de 2021. Consultar: https:/finance.ec.europa.eu/system/files/2023-06/2021-settlement-
finality-review-summary-of-responses_en_0.pdf.



https://finance.ec.europa.eu/system/files/2023-06/2021-settlement-finality-review-summary-of-responses_en_0.pdf
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2023-06/2021-settlement-finality-review-summary-of-responses_en_0.pdf
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consenso geral quanto a inclusdo das CSD na lista de participantes elegiveis (diretos) em
sistemas regulados pela legislacdo de um Estado-Membro.

Um seminario com as partes interessadas!® sobre a identificagio e a eliminacdo dos
obstaculos a integracdo da infraestrutura de mercado e a expansdo dos fundos de
investimento na UE, em 26 de setembro de 2024. O evento incluiu um painel sobre a pods-
negociacdo, que explorou os potenciais beneficios e desafios da consolidacdo pos-
negociagdo, bem como o panorama regulamentar.

Entre 15 de abril e 10 de junho de 2025, foi organizada uma consulta especifica!! sobre a
integracao dos mercados de capitais da UE. No que diz respeito a SFD, alguns inquiridos
consideraram que a diretiva funcionava bem e que ndo eram necessarias alteragdes, com
excecdo de alguns esclarecimentos sobre a sua aplicagdo aos sistemas baseados na DLT.
No entanto, outros inquiridos apoiaram a conversdao da SFD num regulamento, para
resolver a aplicacdo incoerente da SFD em toda a UE. Os inquiridos salientaram
igualmente a necessidade de orientagdes mais claras sobre as normas de conflito de leis,
bem como de dissipar a incerteza quanto a prote¢do dos participantes indiretos e ao
alargamento da protecdo aos participantes em sistemas de paises terceiros e aos sistemas
baseados na DLT. Vérios inquiridos observaram que o atual quadro da SFD ¢ demasiado
restrito e que seria benéfica uma abordagem mais abrangente (por exemplo, alargando o
ambito dos participantes elegiveis). Alguns inquiridos sugeriram que a prote¢do conferida
pela SFD fosse alargada as atividades relacionadas com quaisquer ativos, € ndo apenas
numerario e valores mobilidrios, e que a definicdo de «sistemay fosse alargada de modo a
incluir mais tipos de sistemas. Além disso, alguns inquiridos indicaram que as informagdes
sobre cada sistema designado devem ser publicadas para que os momentos de aquisi¢ao de
carater definitivo da liquidacdo no ambito da SFD sejam harmonizados e que devem ser
fornecidas definicdes mais claras de «garantia» e «garantia financeira» na Diretiva
Acordos de Garantia Financeira. A discrepancia destas defini¢des foi mencionada por mais
de metade dos inquiridos como criando complexidades para uma gestdo eficiente das
garantias.

Recolha e utilizacdo de conhecimentos especializados

Na elaboragdo da presente proposta, a Comissdo baseou-se em conhecimentos especializados
externos e em dados provenientes das seguintes fontes:

e O Grupo Consultivo sobre Infraestruturas de Mercado para Valores Mobiliarios e
Ativos de Garantia (AMI-SeCo)!? publicou, em setembro de 2025, um relatorio®?
sobre os obstidculos remanescentes a integragdo nos servigcos pds-negociacdo de
valores mobilidrios. O relatorio observa que, embora as medidas regulamentares da

Para um resumo do evento, consultar: https://finance.ec.europa.eu/events/roundtables-consolidation-
identifying-and-addressing-barriers-integration-market-infrastructure-and-2024-09-26_en?prefl. ang=pt.
Para obter uma lista completa dos contributos, consultar: https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-
supervision/consultations-0/targeted-consultation-integration-eu-capital-markets-2025 en?prefLang=pt.
O AMI-SeCo é um grupo consultivo que aconselha o Eurosistema sobre questoes relacionadas com a
compensacio e liquidagio de valores mobilidrios e com a gestdo de ativos de garantia. E presidido pelo
Banco Central Europeu, com a Comissao Europeia na qualidade de observador.
Remaining barriers to integration in securities post-trade services — Issues and recommendations [ndo
traduzido para portugués], Grupo Consultivo sobre Infraestruturas de Mercado para Valores Mobilidrios e
Ativos de Garantia, setembro de 2025. Consultar:
https://www.ecb.europa.eu/press/intro/publications/pdf/ecb.amiseco202509 barriersmarketintegration.en.

pdf.
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UE tenham eliminado obstaculos (incluindo questdes relativas ao carater definitivo),
subsistem fric¢des devido a aplicagdes ou interpretagdes nacionais divergentes.

e Um estudo sobre a reducao da fragmentacao das infraestruturas de poés-negociagdo na
Europa, encomendado'® pela Comissio Europeia em setembro de 2024. O estudo'®
baseou-se em informacgdes e dados publicamente disponiveis, mas incluiu também 98
entrevistas estruturadas com 76 instituigdes de 21 paises europeus, incluindo
infraestruturas do mercado financeiro, participantes no mercado e orgaos de
supervisdo e de politica. O estudo assinala a defini¢do do carater definitivo da
liquidagao como um dos dominios em que as divergéncias de interpretacao e aplicagdo
entre os Estados-Membros constituem um obstaculo a integragdo dos mercados de
capitais. Além disso, o estudo recomenda a conversao da SFD num regulamento, uma
vez que asseguraria a aplicacdo uniforme das regras relativas ao carater definitivo da
liquidagdo, reduziria o risco juridico e reforgaria a base de infraestruturas de mercado
interoperaveis e consolidadas.

. Avaliag¢ao de impacto

A proposta ¢ apoiada por uma avaliacdo de impacto, concretamente o anexo setorial sobre
pos-negociacdo (anexo 8) da avaliagdo de impacto que acompanha a iniciativa sobre a
integracao e a supervisdo dos mercados de capitais da UE.

No que se refere a eventuais alteracdes a SFD, a avaliacdo de impacto considerou trés
opcoes:
e Op¢do 1 — Inagdo;

e Opcdo 2 — Revisdo abrangente da SFD para melhorar o funcionamento das
infraestruturas de mercado;

e Opcdo 3 — Revisdo exaustiva da SFD para impor um mercado integrado.
As opgdes 2 e 3 partem do principio de que a SFD seria convertida num regulamento. No

entanto, as opcoes diferem no que diz respeito ao dmbito das protecdes que seriam concedidas
pelo SFR. As modalidades que constituem a opgdo 2 e a opcao 3 sdo detalhadas a seguir:

Opc¢ao 2

Opc¢io 3

Seguranca juridica
para a inovacao
digital

Alteragdes das definigdes e dos
conceitos, ou seja, «sistemay,
«participante» € «instituicao»,
a fim de os tornar compativeis
com a DLT e, deste modo,

Todas as disposi¢des da opgao 2,
acrescidas do alargamento da
seguranca juridica a outros
aspetos da detencdo de valores
mobiliarios, bem como de uma

permitir que  determinados | maior harmonizagao da
sistemas baseados na DLT | designagdo dos sistemas quando
beneficiem das protecdes do |sejam operados utilizando a
carater definitivo da | DLT.

Ver o concurso 364479-2024 publicado no JO S 119/2024 de 20 de junho de 2024 para a descrigdo do
estudo.

Study on consolidation and reducing fragmentation in trading and post-trade infrastructures in Europe,
Bourse Consult & Civitta, [a publicar].
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liquidagao.

Normas aplicaveis

em matéria
conflito de leis

de

Clarificar as normas de conflito
de leis existentes na SFD para
que possam ser diretamente
aplicadas, nomeadamente no
contexto dos sistemas baseados
na DLT e dos valores
mobilidrios sob a forma de
criptofichas.

A norma de conflito de leis
aplicavel seria regida pela
Convencdo da Haia relativa a
Legislacdo a aplicar a certos
Direitos respeitantes a Valores
Mobiliarios detidos junto de
Intermediarios.

Participacao

de

entidades da UE em
sistemas de paises

terceiros

Requisitos harmonizados para
o registo de sistemas de paises
terceiros e introdu¢ao de um
ponto central de acesso
(ESMA'® e EBAY). As
instituicdes de crédito, as
empresas de investimento, as
autoridades publicas ou as
empresas que beneficiem de
garantia estatal da UE que
participam em sistemas de
paises terceiros registados na
UE beneficiam das protecdes
relativas ao carater definitivo
da liquidacdo. O registo seria
efetuado pelos Estados-
Membros para o respetivo
Estado-Membro. Sem registo a
escala da UE.

Requisitos harmonizados para o
registo dos sistemas de paises
terceiros ¢ do ponto central de
acesso. A responsabilidade pelo
registo dos sistemas de paises
terceiros seria atribuida a ESMA
(para os sistemas de liquidacao
de valores mobiliarios) e ao BCE
/ SEBC!® (para os sistemas de
pagamentos), conduzindo a um
registo a escala da UE.

Ambito
participantes

dos

Alargar a lista de participantes
num sistema a todas as
entidades juridicas que
cumpram determinadas
condi¢des previstas nas regras
relativas ao carater definitivo
da liquidacao e no conjunto de
regras do sistema.

Qualquer entidade autorizada por
um operador de sistema a
participar no sistema sera
considerada  participante. Tal
exigiria alteragdes a outra
legislagdo, nomeadamente o
Regulamento  Liquidagdo e
Centrais de Valores Mobiliarios,
a fim de assegurar o alinhamento.

Ambito dos valores
mobiliarios elegiveis

Uma definicdo comum de
valores mobilidrios elegiveis.

Os operadores de sistemas
designados poderiam escolher os

instrumentos que seriam
incluidos nas protecdes
proporcionadas.

16
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Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.
Autoridade Bancaria Europeia.
Sistema Europeu de Bancos Centrais.
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Praticas de | Requisitos harmonizados para
designacio para os|a designagdo de sistemas a
sistemas da UE nivel da UE e simplificagdo
das praticas de designacdo, em
especial no que diz respeito ao
tipo de informagdes a fornecer
numa notificacdo, aos critérios
de avaliagdo ou aos prazos
aplicaveis.

A ESMA (para os sistemas de
liquidagao de valores
mobilidrios) e o BCE / SEBC
(para os sistemas de pagamentos)
seriam responsaveis pela
avaliacdo e designacdao dos
sistemas da UE a nivel da UE.

Transparéncia Os Estados-Membros devem
fornecer a ESMA informagoes
atualizadas sobre os sistemas
designados da UE, que serdo
disponibilizadas ao publico. O
ambito das informagdes a
fornecer ao abrigo da opgdo 2
seria igualmente alargado.

As informagdes sobre os sistemas
designados no ambito do SFR
devem ser tornadas publicas de
forma centralizada. Haveria uma
comunicacdo harmonizada de
informagodes a ESMA,
nomeadamente sobre os sistemas
designados, as regras e o0s
participantes, bem como sobre os
sistemas de paises terceiros que
beneficiam das protecdes
conferidas aos  participantes
nacionais. A ESMA concederia
acesso ilimitado a informagdes
sobre processos de insolvéncia
contra participantes de qualquer
sistema designado da UE.

Momentos de|O SFR determinaria os
aquisicio de carater | momentos de introdugdo e
definitivo da | irrevogabilidade das ordens de
liquidacao transferéncia num sistema e,

potencialmente, 0 momento do
carater definitivo da execucao
das ordens de transferéncia.

Os trés momentos de aquisicao
de  carater  definitivo  da
liquidacdo seriam harmonizados
a nivel da UE, uniformemente
para todos os tipos de sistemas.

A avaliagdo de impacto concluiu que a op¢do 2 ¢ a que melhor responde aos obstaculos
identificados, assegurando simultaneamente a proporcionalidade, a eficdcia e a coeréncia das
solugdes propostas. A opcdo de inagdo (opcdo 1) ndo resolveria nenhum dos problemas
identificados, deixando-os antes a iniciativas da base para o topo da industria ou dos Estados-
Membros. Tal ndo eliminaria os obstaculos existentes a integracdo do mercado, uma vez que a
persisténcia de diferentes transposicdes nacionais geraria custos adicionais para o0s
participantes no mercado quando operam além-fronteiras. Ao mesmo tempo, a avaliagdo de
impacto considerou que, embora a flexibilidade proporcionada pela SFD no ambito da opgao
1 possa ajudar a atenuar a falta de harmonizagao / diferengas entre os Estados-Membros nos
quadros legislativos em matéria de insolvéncia, sociedades ou valores mobilidrios, ndo

compensaria os custos associados aos obstaculos existentes a integracdo do mercado.

Tanto no caso da opc¢do 2 como da opcao 3, a conversdao da SFD num regulamento permitiria
uma abordagem mais coerente ¢ homogénea em toda a UE, o que poderia ajudar a reduzir a
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fragmentacao e os custos associados. Asseguraria igualmente a aplicagdo uniforme das regras
relativas ao carater definitivo da liquidacdo, reduziria o risco juridico e apoiaria a
interoperabilidade das infraestruturas de mercado. Simultaneamente, a auséncia de legislagao
harmonizada em matéria de insolvéncia reduziria o impacto positivo das op¢des 2 e 3.

O quadro seguinte resume os principais impactos, em termos de beneficios e custos,
identificados na avaliacdo de impacto:

Opc¢ao 2 Opcao 3

Seguranca juridica | Protecdo uniforme ao sistema | As medidas adicionais, ou seja,
para a inovacéo | proporcionada pelo SFR contra | reconhecer —explicitamente  as
digital a insolvéncia dos participantes | criptofichas  digitais ou as
da UE, independentemente da | inscrigdes no livro-razdo
tecnologia, contanto que todos | eletrébnico como tendo  os
os requisitos do SFR sejam | mesmos direitos legais (ou
cumpridos. Redugao dos custos | direitos comparaveis) que os
de supervisdo. Facilitacdo da |valores mobilidrios tradicionais,
inovagdo através da clareza na | potencialmente através da criagao
aplicagdo do SFR. de um quadro juridico facultativo
a nivel da UE para os valores
mobilidrios digitais (ou seja, um
28.° regime), vao além do dmbito
de aplicagio do SFR ¢
justificariam a consideragdo no
ambito das reflexdes da Unido da
Poupanca e dos Investimentos
sobre um 28.° regime, em
consonancia com o que foi
sugerido pelas partes
interessadas.

Normas aplicaveis | Maior seguranca juridica no | Maior seguranga juridica e custos
em matéria de|caso de transagoes | de conformidade mais baixos. A
conflito de leis transfronteiricas de valores | fragmentagdo do mercado
mobiliarios. Poupangas para os | manter-se-ia e teria um impacto
participantes no mercado em | negativo na protecdo global do
pareceres juridicos e custos de | sistema, o que ndo apoiaria a
conformidade. Estes beneficios | integracdo e a eficiéncia do
estender-se-iam aos sistemas | mercado.

baseados na DLT.

Participacio de | Condigdes de concorréncia | Harmonizagao maxima,
entidades da UE em | equitativas. Custos mais baixos | facilidade de cumprimento gracas
sistemas de paises | para os participantes da UE dos [ a atribuicdo de competéncias a
terceiros requisitos em matéria de | ESMA / EBA / SEBC. Tal
garantias exigidos pelos | exigiria um aumento substancial
sistemas de paises terceiros em | dos recursos para estas entidades
que participam. e, consequentemente, potenciais
atrasos e custos.
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Ambito dos
participantes

Ambito de protecao
harmonizado em todos os
Estados-Membros. Custos
limitados aos Estados-
Membros que necessitem de
alterar a sua legislagdo, se
necessario (os Estados-
Membros devem alargar a
protecdo para além do ambito
de aplicagao do regulamento).

Apoio a inovagdo, mas menos
certeza quanto a participacao
num sistema. Fragmentacdo do
mercado. Condigoes de
concorréncia desiguais entre os
operadores de sistemas baseados
na DLT e os que ndo utilizam a

DLT.

Ambito dos valores
mobiliarios elegiveis

Reducdo da fragmentacdao do
mercado e dos custos das
operagoes transfronteirigas.
Custos limitados aos Estados-
Membros que necessitem de
alterar a sua legislagcdo, se
necessario (os Estados-
Membros devem alargar a
protecdo para além do ambito
de aplicacdo do regulamento).

Apoio a inovagdo, mas menos
certeza quanto a participacao
num sistema. Fragmentacdo do
mercado. Condigoes de
concorréncia desiguais entre os
operadores de sistemas baseados
na DLT e os que ndo utilizam a
DLT.

Praticas de
designacio para os
sistemas da UE

Condi¢des de concorréncia
equitativas, simplificagdo da
liquidagdo transfronteiras e
reducdo da fragmentacdo. Ao
alargar-se aos sistemas
baseados na DLT, também se
apoia a 1inovagdo. Alguns
custos para os Estados-
Membros, uma vez que teriam
de ajustar os seus processos de
designagao.

A maior harmonizagdo possivel.
Integra¢do do mercado. Custos e
atrasos para que a ESMA / EBA/
SEBC criem as competéncias e
as infraestruturas necessarias.

Transparéncia

Reducdo da fragmentagdo do
mercado, maior seguranga
juridica e acompanhamento
mais facil dos riscos. Maior
confianca nos sistemas
designados,  incluindo  os
sistemas baseados na DLT.
Atividade transfronteirica,
maior integracdo do mercado e
efeitos de escala. Os custos de
publicagdo das informagdes
adicionais sdo limitados para
os operadores do sistema, mas
ligeiramente mais elevados
para a ESMA devido a
controlos de qualidade

A transparéncia dos elementos
adicionais nao traria
provavelmente beneficios
adicionais em  termos de
concorréncia, conflanca  ou
gestao dos riscos.
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adicionais.
Momentos de | Redugdo da fragmentagdo. | A plena harmonizagao — sem ter
aquisicio de carater | Interoperabilidade, criagdo | em conta as especificidades do
definitivo da|mais facil de ligagdes entre |sistema — ¢ prejudicial para a
liquidacao CSD e maior liquidagdo |eficiéncia de um  sistema.
transfronteiras. Aplicagdao onerosa num contexto
de DLT, exigindo salvaguardas
adicionais.

Com base na analise que precede, considerou-se que a opcao 2 seria, de um modo geral, mais
eficaz, eficiente e coerente do que a opcao 3, mesmo que esta, ao introduzir uma maior
harmonizagdo das disposi¢des relativas ao carater definitivo da liquidagdo, fosse superior a
opg¢ao 2 na melhoria da supervisdo e na redu¢do das divergéncias. Em conclusao, a opgao 2 ¢
a opg¢ao preferida, uma vez que é consentanea com os objetivos da Unido da Poupanca e dos
Investimentos, sendo simultaneamente mais proporcionada e¢ eficaz em termos de custos.
Promovera igualmente um mercado de capitais da UE mais integrado, eficiente e inovador. A
opcao 2 ajuda a reduzir a fragmentagdo e promove um mercado mais harmonizado, o que esta
em consonancia com os objetivos mais vastos da Unido da Poupancga e dos Investimentos.

O Comité de Controlo da Regulamentagdo emitiu uma avaliagdo positiva da avaliacdo de
impacto ap6s um primeiro parecer negativo. Para dar resposta as observagdes formuladas pelo
Comité, a avaliagdo de impacto foi revista a fim de: 1) clarificar a fundamentacao do ambito
da iniciativa e o seu papel no ambito mais lato da Estratégia da Unido da Poupanca e dos
Investimentos, nomeadamente a sua interagdo com outras iniciativas, ii) simplificar as sec¢des
sobre a definicdo dos problemas e a fonte de problemas, iii) melhorar as explicagdes
relacionadas com a inovagdo baseada na DLT, e iv) clarificar a ldgica de intervengdo e os
objetivos. O texto foi igualmente revisto para reforcar a analise da magnitude dos problemas,
com base em contributos quantitativos adicionais recebidos das partes interessadas e noutros
estudos existentes, a fim de avaliar melhor os custos / beneficios. O texto é também mais
transparente quanto a limitacdo das disponibilidades de dados e aos fatores fora do &mbito de
aplicagdo que tornam impossivel uma modelizagdo completa e solida dos custos e beneficios.
Os pontos de vista das partes interessadas também foram refletidos de forma mais abrangente
no texto e o impacto das medidas propostas nos diferentes grupos de partes interessadas foi
objeto de melhor apreciacao.

. Adequacio da regulamentacio e simplificacio

A conversdo da SFD num regulamento cumpre simultaneamente os objetivos de simplificar a
legislagdo da UE em vigor, reduzir a burocracia e facilitar o seu cumprimento.

O SFR reforcard a seguranga juridica e a coeréncia para os participantes no mercado. Além
disso, ao assegurar a neutralidade tecnoldgica, os utilizadores da DLT poderdo testar e
introduzir no mercado novas tecnologias sem custos desnecessarios. O SFR eliminard
igualmente as discrepancias de interpretacao causadas pela aplicagdo a nivel nacional. Esta
circunstancia reduzird o risco juridico e a complexidade da conformidade para os
participantes no mercado que operam em varias jurisdigdes. Por ultimo, a promog¢do da
confianga dos investidores e a melhoria da resiliéncia e da competitividade do ecossistema
poOs-negociacdo contribuird para a eficiéncia dos mercados de capitais da UE e, indiretamente,
para a competitividade da economia da UE.
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As PME nao serdo diretamente afetadas pela presente proposta, uma vez que a grande maioria
das empresas ativas no fornecimento de infraestruturas (servicos de negociacdo e poOs-
negociagdo) sao empresas de grande dimensdo bem consolidadas. No entanto, através de
ganhos de eficiéncia e de uma maior concorréncia nos servicos do mercado de capitais, as
PME nao financeiras beneficiardo de um acesso mais facil e mais barato ao financiamento
com base no mercado, nomeadamente para financiar a inovagdo e o crescimento. Este efeito
positivo deverd aplicar-se igualmente as PME que utilizam exclusivamente financiamento
bancério, uma vez que este canal de financiamento esta em concorréncia com o financiamento
com recurso ao mercado de capitais.

Em termos de custos, a clareza sobre a aplicacdo do SFR reduzird os custos para os
operadores de sistemas, uma vez que diminuird a necessidade de procurar aconselhamento
juridico sobre a interpretacdo das regras e de cumprir as idiossincrasias locais. Por ultimo, a
formalizagdo do regime de DLT e o alargamento do ambito dos ativos elegiveis e dos limiares
de volume tornardo o regime mais atrativo. Os participantes no mercado poderdo proceder a
um planeamento a longo prazo e alargar as operagdes para além das pequenas escalas de
testes. A harmonizagdo e as alteracdes especificas da SFD permitirdo, além disso, designagdes
(e protecdo) ao abrigo do conjunto de regras relativas ao carater definitivo da liquidacdo para
os sistemas baseados na DLT. De um modo geral, as alteragdes devem promover a inovagao,
aumentando a potencial remuneragdo dos investimentos e proporcionando maior seguranca
juridica as inovagdes baseadas na DLT.

. Direitos fundamentais

A UE estd empenhada em assegurar niveis elevados de prote¢do dos direitos fundamentais e ¢
signatdria de um amplo conjunto de convencdes em matéria de direitos humanos. Neste
contexto, ndo ¢ provavel que a proposta venha a ter um impacto direto sobre esses direitos,
enumerados nas principais convengdes das Nacdes Unidas sobre direitos humanos, na Carta
dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia, que ¢ parte integrante dos Tratados da UE, e
na Convencao Europeia dos Direitos Humanos.

4. INCIDENCIA ORCAMENTAL

A proposta terd incidéncia or¢gamental, de acordo com a ficha financeira constante do anexo 2.

5. OUTROS ELEMENTOS

. Planos de execu¢io e acompanhamento, avaliacdo e prestacio de informacoes

A presente proposta ndo exige um plano de execugao.

O controlo dos sistemas de liquidagdo e de pagamentos ¢ também da competéncia da ESMA,
da EBA e do SEBC, que sdo encarregados de apresentar a Comissdao um relatdrio sobre o

funcionamento do regime do carater definitivo da liquidagdo no prazo de cinco anos a contar
da data de entrada em vigor do SFR.

A proposta de SFR incumbe a Comissao de elaborar um relatério ao Parlamento Europeu e ao
Conselho que avalie a aplicagdo do regulamento, juntamente com alteracdes, se tal se
justificar.

. Documentos explicativos (para diretivas)
N/A
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. Explicacdo pormenorizada das disposicoes especificas da proposta

O artigo 1.°, n.°2, especifica os artigos do presente regulamento que se aplicam aos
participantes estabelecidos na Unido quando participam em sistemas registados.

O artigo 2.° define varios termos e conceitos necessarios para interpretar as disposi¢des do
regulamento, nomeadamente «liquidacao», «compensagdo», «sistema de compensacaoy,
«contraparte central», «camara de compensacdo», «participante», «participante indireto»,
«clientey, «registo escrituraly, «compensagdo de saldos», «contay, «garantia», «dia de
negociacao» e «dia Util».

O artigo 3.° esclarece que o operador de um sistema regido pela legislacio de um Estado-
Membro, independentemente da moeda em que oferece a liquidacdo, compensagdo ou
execugdo de ordens de transferéncia, pode solicitar a designagdo. Além disso, uma autoridade
competente pode, com base no risco sistémico, designar um sistema existente para a
liquidagdo, compensagao e execucao de instrucdes relacionadas com instrumentos que nao os
jé& abrangidos pelo sistema.

A fim de estabelecer condi¢des de designa¢do uniformes e um procedimento harmonizado, o
artigo 4.° explica o procedimento de concessdo e recusa da designagdo de um sistema. Neste
caso, a autoridade competente ¢ a do Estado-Membro cuja legislacdo rege o sistema. Em
especial, o artigo especifica o prazo de que a autoridade competente dispde para aceitar ou
rejeitar um pedido de designacdo de um sistema e o prazo de avaliagdo para conceder ou
recusar a designacdo. Do mesmo modo, o artigo 5.° especifica as condi¢des para a designacao
de um sistema. A ESMA, em estreita cooperacdo com o SEBC, pode elaborar projetos de
normas técnicas de regulamentagcdo que especifiquem melhor estas condigdes (para sistemas
de liquidacdo e de compensacio). E aplicavel uma disposi¢do semelhante & EBA para os
sistemas de pagamentos.

O artigo 6.° explica que uma autoridade competente deve notificar a ESMA da designagdo de
um sistema. Além disso, a fim de harmonizar as informag¢des a disponibilizar ao publico, o
artigo 6.° enumera os elementos que esta notificacdo deve conter. A ESMA publica no seu
sitio Web, sem demora injustificada, a designacdo do sistema, bem como quaisquer
atualizagdes das informacdes que constituiram a notificacao.

O artigo 7.° especifica quem pode ser considerado participante num sistema designado.
Explica igualmente em que condi¢des (risco sistémico) os Estados-Membros podem
considerar um participante indireto como participante. O artigo 7.° solicita ao operador do
sistema que estabelega critérios de admissdo ndo discriminatorios, transparentes e objetivos a
um sistema designado.

O artigo 8.° encarrega o operador de um sistema designado de assegurar a conformidade, da
sua parte e do sistema, com as disposi¢cdes do presente regulamento. Deve notificar sem
demora a autoridade competente de quaisquer alteracdes significativas que afetem a
conformidade do operador e do sistema com o presente regulamento.

O artigo 9.° especifica as condigdes em que uma autoridade competente pode retirar, com a
participacdo da autoridade nacional competente, a designagdo de um sistema. Explica
igualmente a participacdo da ESMA, da EBA e do SEBC no processo de retirada de uma
designagdo. A autoridade competente informa sem demora o operador do sistema, a
autoridade nacional competente, a ESMA, a EBA e o SEBC da retirada da designacao.
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O artigo 10.° exige que cada Estado-Membro nomeie uma ou mais autoridades competentes,
em especial para a designacgao de sistemas e o registo de sistemas de paises terceiros.

O artigo 11.° explica as regras e responsabilidades associadas ao intercambio de informacgdes
entre as autoridades competentes, as autoridades nacionais competentes, a ESMA, a EBA e o
SEBC no exercicio das fungdes previstas no regulamento.

O artigo 12.° trata do registo de sistemas de paises terceiros que pretendam ser registados num
ou mais Estados-Membros. Esse pedido deve ser apresentado a ESMA e divulgado as
autoridades de registo. Se um participante num sistema de um pais terceiro estiver
estabelecido num Estado-Membro, a autoridade de registo desse Estado-Membro pode
registar o sistema.

O artigo 13.° define o procedimento de concessao e recusa do registo. Especifica o processo
de registo, a duracdo da avaliacdo e os métodos de comunicagdo com o operador de um
sistema de um pais terceiro. Incumbe igualmente a ESMA (no caso dos sistemas de
compensagdo ¢ liquidacdo) ¢ a EBA (no caso dos sistemas de pagamento), em estreita
cooperacdo com o SEBC, de elaborar projetos de normas de regulamentacdo que
especifiquem as informacgdes a fornecer no pedido de designagdo e no pedido de registo, bem
como normas técnicas de execucdo para definir os formatos eletronicos uniformes para o
pedido de designagdo e o pedido de registo.

O artigo 14.° estabelece as condicdes de registo dos sistemas de paises terceiros.

O artigo 15.° explica a notificagdo dos sistemas registados e solicita 8 ESMA que publique no
seu sitio Web, no prazo de dois dias Uteis a contar da notificacdo, pela autoridade de registo,
da decisdo de registar o sistema de um pais terceiro.

O artigo 16.° define as condi¢cdes em que uma autoridade de registo pode retirar o registo de
um sistema.

O artigo 17.° prevé que as ordens de transferéncia e a compensagdo de saldos, incluindo uma
clausula de compensacao de saldos com vencimento antecipado, t€ém efeitos juridicos e serdo
oponiveis a terceiros mesmo em caso de processo de insolvéncia contra um participante,
desde que as ordens de transferéncia tenham sido introduzidas no sistema antes do momento
da abertura do referido processo de insolvéncia.

O artigo 18.° define a forma como deve ser determinado o momento da introdu¢do de uma
ordem de transferéncia em sistemas designados, incluindo sistemas interoperaveis.

O artigo 19.° prevé que a abertura de um processo de insolvéncia contra um participante ou
operador de sistema de um sistema interoperavel nao obste a que os fundos ou instrumentos
financeiros disponiveis na conta de liquidagdo ou em contas que detenham garantias desse
participante ou operador de sistema de um sistema interoperavel sejam utilizados para
cumprir as obrigacdes desse participante no sistema designado, ou sistema registado, ou num
acordo de interoperabilidade no dia de negociagdo em que se procede a abertura do processo
de insolvéncia.

O artigo 20.° define o momento da irrevogabilidade de uma ordem de transferéncia para

facilitar a aplicacdo da legislacdo em matéria de insolvéncia as ordens de transferéncia que
tenham sido introduzidas num sistema.
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O artigo 21.° define o0 momento do carater definitivo da liquidagdo, ou seja, 0 momento em
que o cumprimento das obrigagdes respetivas das partes numa operagdo ¢ concluido de forma
incondicional e irrevogavel. O objetivo € assegurar o mais elevado grau possivel de coeréncia
no que diz respeito a protecdo do carater definitivo da liquidagdo em todos os sistemas e, por
sua vez, facilitar a atividade transfronteirica. As regras de cada sistema designado determinam
o momento especifico em que a liquidagdo ¢ definitiva no sistema, em conformidade com a
legislagdo aplicavel a transferéncia de propriedade e outros direitos. Os sistemas
interoperaveis devem assegurar, na medida do possivel, que as regras dos sistemas sejam
coordenadas a este respeito. A ESMA e a EBA, se for caso disso e em estreita cooperagao
com o SEBC, podem especificar mais pormenorizadamente, através de projetos de normas
técnicas de regulamentacdo, os seguintes momentos de aquisi¢do de carater definitivo da
liquidacdo: 1) o momento da introducdo de uma ordem de transferéncia num sistema, ii) o
momento da irrevogabilidade de uma ordem de transferéncia introduzida num sistema, e iii) o
momento da liquida¢do final, para os sistemas de liquidacdo de valores mobilidrios nao
operados por uma CSD, os sistemas de compensacdo ¢ de pagamento, incluindo para os
sistemas baseados na DLT.

O artigo 22.° prevé que o momento da abertura de um processo de insolvéncia serd o
momento em que a autoridade judicial ou administrativa competente proferir a sua deciso.
Além disso, especifica quais as autoridades que devem ser notificadas.

O artigo 23.° estabelece que o processo de insolvéncia ndo tem efeitos retroativos sobre os
direitos e as obriga¢des de um participante decorrentes da sua participacdo num sistema
designado ou num sistema registado num Estado-Membro em que o participante esteja
estabelecido.

O artigo 24.° determina o direito que rege os direitos e as obrigagdes dos participantes em
caso de processo de insolvéncia.

O artigo 25.° determina que os direitos dos titulares de garantias sao regidos pela legislacao do
Estado-Membro em que o instrumento financeiro ¢ fornecido. O artigo 25.°, n.° 2, determina
que os direitos dos titulares de uma garantia constituida no ambito da participagdo num
sistema devem ser determinados pela legislagdao do Estado-Membro em que se situa o registo
ou a conta em que esta inscrita a garantia. O artigo 25.°, n.° 3, prevé uma derrogacao, caso nao
seja possivel determinar a localizacdo de um registo. Nesse caso, os direitos relativos ao
instrumento financeiro dado em garantia sdo regidos pela legislagdo do Estado-Membro que
rege o sistema. O artigo 25.°, n.° 4, define o que se entende por referéncia a legislagdo de um
Estado-Membro.

O artigo 26.° define a funcdo da base de dados central, que facilita o intercAmbio de
informacdes e documentos pertinentes para os destinatdrios ao abrigo do presente
regulamento. O artigo prevé igualmente o acesso a base de dados central por parte das
autoridades competentes, das autoridades de registo e das autoridades nacionais competentes.

O artigo 27.° confere a Comissdo, por um periodo indeterminado, o poder de adotar atos
delegados ao abrigo do presente regulamento.

O artigo 28.° estabelece medidas transitdrias, clarificando nomeadamente que uma ordem de
transferéncia introduzida no sistema antes da entrada em vigor do presente regulamento, mas
liquidada posteriormente, deve ser considerada uma ordem de transferéncia nos termos do
presente regulamento.
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O artigo 29.° exige que a Comissdo elabore um relatério geral e que a ESMA, em estreita
cooperacdo com o SEBC e a EBA, apresente um relatorio a Comissao sobre o funcionamento
do regime relativo ao carater definitivo da liquidacao, no prazo de seis anos a contar da data
de entrada em vigor do presente regulamento.

O artigo 30.° revoga a SFD.

O artigo 31.° altera determinadas disposi¢des da Diretiva Garantia Financeira, nomeadamente
ao incluir no seu ambito de aplicacdo o numerario, os instrumentos financeiros e os créditos
sobre terceiros, se forem emitidos ou registados numa DLT. Define igualmente os termos e
conceitos necessarios para interpretar as disposi¢oes do regulamento, ou seja, «contay, €
alarga determinadas definicdes de modo a incluir o registo digital, incluindo a DLT. Por
ultimo, estabelece o prazo de transposicao dessas alteragoes.

O artigo 32.° determina a data de entrada em vigor do presente regulamento.
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2025/0381 (COD)
Proposta de

REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

relativo ao carater definitivo da liquidagdo e que revoga a Diretiva 98/26/CE e altera a

Diretiva 2002/47/CE relativa aos acordos de garantia financeira

(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 transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu'?,

Tendo em conta o parecer do Comité Economico e Social Europeu?’,

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinario®!,

Considerando o seguinte:

(1)

(2)

A presente proposta faz parte de um pacote concebido para criar um mercado unico
dos servicos financeiros, resolvendo as ineficiéncias do mercado resultantes da
fragmentacdo, bem como para criar mercados de capitais europeus verdadeiramente
integrados, acessiveis a todos os cidaddos e empresas em toda a Unido. O pacote visa
tirar partido do potencial dos mercados financeiros da Unido, proporcionando acesso a
um financiamento mais eficiente com recurso ao mercado de capitais e facilitando os
fluxos de capitais transfronteiras, o que, por sua vez, deverd apoiar a economia da
Unido, estimular a criagdo de emprego e reforcar a competitividade.

A Diretiva 98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conselho?? estabelece principios e
regras destinados a reduzir o risco sistémico decorrente da insolvéncia dos
participantes em sistemas de pagamento e de liquidacdo de valores mobilidrios, nao
aplicando determinadas regras nacionais em matéria de insolvéncia, caso uma parte
numa operagao se torne insolvente, permitindo que os pagamentos e as transagoes de
valores mobilidrios sejam efetuados e liquidados de forma segura. A Diretiva
98/26/CE também protege as garantias prestadas pelo insolvente e clarifica qual o
direito aplicavel em determinadas situagdes transfronteirigas.

20
21

22

JO C, p. . (a acrescentar quando disponivel / publicado).

JO C, p. . (a acrescentar quando disponivel / publicado).

JO C, p. . (a acrescentar quando a posi¢do do Parlamento Europeu e a decisdo do Conselho estiverem
disponiveis / tenham sido publicadas).

Diretiva 98/26/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de maio de 1998, relativa ao carater
definitivo da liquidagdo nos sistemas de pagamentos e de liquidag@o de valores mobiliarios (JO L 166
de 11.6.1998, p. 45), http://data.europa.eu/eli/dir/1998/26/0j.
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€)

(4)

()

(6)

(7)

(8)

Uma consulta publica realizada em 2021 e o relatorio da Comissio de 2023%
revelaram que as obrigagdes estabelecidas na Diretiva 98/26/CE, bem como as
protecdes concedidas as instituigdes nacionais que participam em sistemas de paises
terceiros, foram objeto de transposicdes divergentes nos Estados- Membros, o que
resultou em condi¢des de concorréncia desiguais para os sistemas e participantes da
Unido e criou obstaculos ao bom funcionamento do mercado unico.

As abordagens nacionais divergentes resultaram na fragmentacdo do mercado unico.
Os sistemas e os participantes estdo sujeitos a regras diferentes nos varios Estados-
Membros. A este respeito, um sistema poderia ser designado num Estado-Membro e
ndo noutro, ou uma ordem de transferéncia poderia estar protegida num Estado-
Membro e nao noutro, consoante a legislagao do Estado-Membro aplicavel ao sistema.
As abordagens nacionais divergentes causam inseguranga juridica, impedem a
integragdo do mercado e inibem as operagdes transfronteirigas.

A fim de assegurar que as disposi¢des que impdem obrigagdes aos sistemas, aos seus
operadores e aos seus participantes sejam aplicadas de modo uniforme em toda a
Unido, facilitando assim a integragdo do mercado e as operacdes transfronteiricas e
garantindo uma maior seguranga juridica, ¢ conveniente e necessario revogar a
Diretiva 98/26/CE e substitui-la por um regulamento.

Com vista a permitir que um leque mais vasto de sistemas beneficie das protecdes
oferecidas aos sistemas e aos operadores de sistemas, os conceitos utilizados e as
regras estabelecidas devem ser neutros no que diz respeito a utilizagdo de qualquer
tecnologia especifica, incluindo a tecnologia de registo distribuido (DLT). Em
especial, quaisquer referéncias a registos ou inscri¢des deverdo incluir os casos em que
esses registos estdo estabelecidos na DLT ou de outro modo em registos distribuidos e
os casos em que as inscricdes sdo efetuadas nesses registos baseados em registos
distribuidos e, por conseguinte, podem ou ndo incluir carteiras ou outras
representacdes digitais da propriedade e dos direitos.

O Regulamento (UE) 2022/858 do Parlamento Europeu e do Conselho?* permite que
as infraestruturas de mercado baseadas na DLT testem e experimentem a prestacdo de
determinados servigos através da DLT, nomeadamente através do estabelecimento de
sistemas que liquidem ordens de transferéncia de instrumentos financeiros baseados na
DLT. Deve ser possivel designar esses sistemas ao abrigo do presente regulamento,
desde que cumpram as condi¢des estabelecidas no Regulamento (UE) 2022/858 e no
presente regulamento. A Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados (ESMA) e a Autoridade Bancéria Europeia (EBA) devem ser incumbidas de
especificar mais pormenorizadamente as regras sobre a forma de avaliar e determinar
o carater definitivo da liquidacdo nos sistemas que utilizam a DLT.

Uma vez que as regras nacionais em matéria de insolvéncia do Estado-Membro cuja
legislagdo rege um sistema sdo aplicaveis a esse sistema, os sistemas deverdo ser

23

24

Relatério da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho relativo a analise do carater definitivo da
liquidacdo nos sistemas de pagamentos e de liquidacdo de valores mobiliarios, incluindo a sua aplicagao
as instituicdes nacionais que participam em sistemas de paises terceiros e nos acordos de garantia
financeira nos termos das Diretivas 98/26/CE e 2002/47/CE, COM(2023) 345 final.

Regulamento (UE) 2022/858 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de maio de 2022, relativo a
um regime-piloto para as infraestruturas de mercado baseadas na tecnologia de registo distribuido e que
altera os Regulamentos (UE) n.° 600/2014 e (UE) n.° 909/2014 ¢ a Diretiva 2014/65/UE (JO L 151 de
2.6.2022, p. 1), http://data.europa.eu/eli/reg/2022/858/0j.
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)

(10)

(11)

(12)

designados pelas autoridades do Estado-Membro cuja legislagcdo rege o sistema, com
base em condi¢des de designagdo uniformes e num processo harmonizado.

Os Estados-Membros adotaram diferentes abordagens no que diz respeito ao tipo de
informagdes a divulgar publicamente sobre os sistemas da Unido e aos sistemas de
paises terceiros aos quais optaram por alargar as protecdes da Diretiva 98/26/CE. A
fim de corrigir a assimetria de informagdes existente entre os Estados-Membros e
harmonizar as que sdao para disponibilizar ao publico, ¢ necessario conciliar o tipo de
informagdes a transmitir as autoridades responsaveis pela designagdo ou pelo registo
de um sistema. Além disso, a ESMA deve publicar as informag¢des de forma
centralizada, a fim de facilitar o acesso as mesmas. Com vista a garantir a seguranga
juridica, as informag¢des comunicadas a ESMA para efeitos de publicacdo devem ser
pertinentes, exatas e atualizadas.

A lista de entidades que podem ser consideradas participantes num sistema deve ter
em conta os diferentes modelos de participagdo adotados pelos sistemas, assegurando
simultaneamente o cumprimento do objetivo de proteger o sistema financeiro contra o
risco sistémico. Para o efeito, as entidades a admitir como participantes devem
preencher determinadas condigdes, a fim de evitar a criacdo de riscos desnecessarios
para o sistema em que participam. No entanto, essas condigdes ndo devem impor
requisitos adicionais caso o operador do sistema ja aplique requisitos de admissdo ao
sistema ao abrigo do direito da Unido, quando admite novas entidades como
participantes nos seus sistemas designados, como no caso das contrapartes centrais
(CCP) e das centrais de valores mobiliarios (CSD). Deve ser possivel incluir como
participantes num sistema entidades que desempenhem fun¢des de validagdao ou de
consenso que sejam essenciais para manter a integridade da liquidagao.

Com o intuito de assegurar a aplicacdo efetiva das protegdes relativas ao cardter
definitivo da liquidag¢do, os Estados-Membros devem designar a autoridade ou
autoridades responsaveis pela designagdo, pelo registo e pela comunicagdo da abertura
do processo de insolvéncia. Essas autoridades devem ser dotadas dos poderes
necessarios para o exercicio das suas fungdes. Devem cooperar e trocar informagdes,
consoante necessario, entre si € com a ESMA e os membros do Sistema Europeu de
Bancos Centrais (SEBC). A fim de facilitar as suas fungdes e aumentar a transparéncia
em toda a Unido, a lista dessas autoridades deve ser tornada publica.

Os Estados-Membros devem poder aplicar as protecdes previstas para os sistemas da
Unido as entidades estabelecidas no seu territorio que participem diretamente em
sistemas de paises terceiros e as garantias constituidas no ambito da participagdo
nesses sistemas de paises terceiros. A fim de corrigir as condi¢des de concorréncia
desiguais no que diz respeito a participagdo de entidades da Unido em sistemas de
paises terceiros decorrentes dos diferentes regimes nacionais elaborados pelos
Estados-Membros para alargar as prote¢des da Diretiva 98/96/CE, deve ser
estabelecido um regime harmonizado para o registo, pelos Estados-Membros, dos
sistemas de paises terceiros. Deve basear-se num procedimento formalizado e
harmonizado que garanta a aplicacdo de normas claras e simplifique as condi¢des de
acesso para todas as entidades da Unido que participam num determinado sistema de
um pais terceiro. O registo dos sistemas de paises terceiros pelos Estados-Membros
deve ser efetuado pelo Estado-Membro no qual estd estabelecida a entidade que
participa nesse sistema. No entanto, esta situagdo pode levar a que varios Estados-
Membros registem o mesmo acordo com um pais terceiro, se 0s membros estiverem
estabelecidos em varios Estados-Membros. A fim de evitar condigdes de concorréncia
desiguais para as entidades estabelecidas em diferentes Estados-Membros, o registo
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(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

desses sistemas deve ser efetuado de forma coordenada e convergente e facilitado pela
ESMA, pela EBA e pelo SEBC.

A redugdo do risco sistémico requer, em especial, o carater definitivo da liquidagao e a
exigibilidade das garantias constituidas. Deve ser garantida a produgdo de efeitos
juridicos das ordens de transferéncia e da sua compensacao de saldos em todos os
Estados-Membros, bem como a sua oponibilidade a terceiros. As regras relativas ao
carater executorio da compensacao de saldos ndo devem obstar a que os sistemas
verifiquem, antes de se efetuar a compensacao, se as ordens que foram introduzidas no
sistema obedecem as regras desse sistema e permitem a liquidagao por esse sistema.

A liquidagdo deve ser considerada definitiva quando as partes no contrato subjacente a
liquidagdo tiverem cumprido integralmente as suas obrigacdes para com a outra parte,
de forma incondicional e irrevogavel. O momento em que uma ordem de transferéncia
¢ introduzida num sistema ¢ o momento em que uma ordem de transferéncia ¢
irrevogavel sdo momentos importantes para a aplicacdo da legislagio em matéria de
insolvéncia a essa ordem de transferéncia. A fim de assegurar o grau mais elevado
possivel de coeréncia no que diz respeito a prote¢do do carater definitivo da liquidagao
em todos os sistemas, bem como para facilitar a atividade transfronteirica no mercado
unico, ¢ necessario estabelecer principios a utilizar para a determinagdo desses
momentos relativamente a todos os tipos de sistemas. Ao mesmo tempo, esses
principios devem conferir a possibilidade de elaborar normas técnicas de
regulamentacdo para adaptar esses principios as caracteristicas especificas de cada
sistema, tendo simultaneamente em conta a existéncia de diferentes tipos de sistemas,
as diferentes tecnologias utilizadas e a mecanica de cada sistema. Os sistemas devem
incluir nas suas regras, de forma clara, os momentos especificos ¢ adaptados do carater
definitivo da liquidacdo, caso existam.

Os participantes ou terceiros ndo devem ser impedidos de exercer, relativamente a
uma ordem de transferéncia que tenha sido introduzida num sistema, qualquer direito
ou qualquer pretensdo a uma cobranga ou a uma restituicdo, decorrente da operacao
subjacente, nomeadamente em caso de fraude ou de erro técnico, desde que esse
direito ou pretensdo ndo acarrete a reforma da compensagdo de saldos nem conduza a
revoga¢do da ordem de transferéncia no sistema.

Os Estados-Membros devem notificar-se mutuamente de imediato da abertura de um
processo de insolvéncia contra um participante no sistema. Os processos de
insolvéncia ndo devem ter efeitos retroativos sobre os direitos e obrigagdes dos
participantes no sistema.

Em caso de abertura de um processo de insolvéncia contra um participante num
sistema, deve ser claro qual a legislagdo em matéria de insolvéncia aplicavel aos
direitos e obrigagdes do participante decorrentes da sua participacao nesse sistema.

As garantias constituidas devem ser preservadas dos efeitos da legislacio em matéria
de insolvéncia aplicavel ao participante insolvente. A garantia inclui qualquer meio
fornecido por um participante aos restantes participantes num sistema de liquidacao,
para garantir os direitos e obrigacdes decorrentes da participagdo nesse sistema,
incluindo os acordos de recompra e similares, os privilégios legais e as transferéncias
fiduciarias.

No caso de sistemas ligados, ¢ necessario assegurar uma protecdo adequada do
operador de sistema que constitui garantias em favor de um operador de sistema que as
recebeu, em caso de processo de insolvéncia contra este operador.
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(20)  E necessario prever uma norma de conflito de leis no que diz respeito aos direitos dos
titulares de garantias, a fim de assegurar que a legislacdo do Estado-Membro no qual a
garantia foi validamente constituida num registo, conta ou sistema de deposito
centralizado determine também a validade e a exigibilidade dessa garantia em relagdo
ao sistema, ao operador do sistema e a qualquer outra pessoa que reclame um crédito,
direta ou indiretamente, através do sistema. A norma ¢ aplicavel apenas a um registo,
conta ou sistema de deposito centralizado que evidencie a existéncia de direitos sobre
a garantia em questdo, ou a entrega ou transferéncia dessa garantia.

(21)  E necessario clarificar de que Estado-Membro ¢ a legislagdo que deve ser aplicavel
para determinar os direitos dos titulares dessa garantia. No entanto, em algumas
circunstancias, em especial no que se refere a utilizacdo de novas tecnologias, nem
sempre ¢ possivel determinar em que Estado-Membro se situa o registo, a conta ou o
sistema de depdsito centralizado onde a garantia estd legalmente registada. Nesses
casos, os direitos dos titulares dessa garantia devem ser determinados pela legislagao
que rege o sistema em causa em relacdo a essa garantia.

(22) E igualmente necesséario prever uma norma de conflito de leis no que diz respeito a
legislacdao aplicavel em caso de insolvéncia de um participante. A norma ndo deve
prejudicar a aplicagdo e os efeitos da legislagdo do Estado-Membro em que os
instrumentos financeiros estejam constituidos ou do Estado-Membro em que os
instrumentos financeiros possam de outra forma estar situados, incluindo,
nomeadamente, o direito relativo a criagdo, propriedade ou transferéncia desses
instrumentos financeiros ou dos direitos sobre esses instrumentos financeiros, € nio
pode ser interpretada como significando que uma garantia nos termos referidos sera
diretamente aplicavel ou suscetivel de ser reconhecida em qualquer um desses
Estados-Membros de um modo contrario a sua legislagdo.

(23) Tendo em conta as alteragdes introduzidas no presente regulamento, € necessario
alterar a Diretiva 2002/47/CE do Parlamento Europeu e do Conselho® a fim de
assegurar a coeréncia. As divergéncias no ambito de aplicagdo do presente
regulamento e da Diretiva 2002/47/CE causariam inseguranga juridica e uma aplicacdo
contraditoria, em especial no que se refere aos instrumentos emitidos com base na
DLT, uma vez que esses instrumentos seriam reconhecidos como potenciais garantias
ao abrigo do presente regulamento, mas ndo necessariamente ao abrigo da Diretiva
2002/47/CE.

(24) A ESMA, a EBA e o SEBC desempenham um papel central na aplicagao do presente
regulamento, garantindo a aplicagdo coerente das regras da Unido pelas autoridades
nacionais competentes.

(25) A Comissao fica habilitada a adotar normas técnicas de regulamentacdo elaboradas
pela ESMA e pela EBA no que diz respeito a especificar mais pormenorizadamente o
seguinte: as informagdes a fornecer no pedido de designacdo; as condi¢des de
designagdo; as informacodes a fornecer no pedido de registo; o momento da introdugdo
de uma ordem de transferéncia num sistema ndo operado por uma CSD, incluindo os
sistemas baseados na DLT; o momento da irrevogabilidade de uma ordem de
transferéncia introduzida num sistema nao operado por uma CSD, incluindo sistemas
baseados na DLT; e o momento da liquidacdo final em sistemas nao operados por uma

25 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), http://data.europa.eu/eli/dir/2002/47/0j.
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(26)

(27)

(28)

(29)

CSD, incluindo sistemas baseados na DLT. A Comissdao deve adotar essas normas
técnicas de regulamentacdo através de atos delegados nos termos do artigo 290.° do
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE) e em conformidade com
os artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do
Conselho®®, e com os artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do
Parlamento e do Conselho?’.

A Comissdao deve também ficar habilitada a adotar normas técnicas de execucao
elaboradas pela ESMA ou pela EBA relativamente aos formatos eletronicos para o
pedido de designagdo e aos formatos eletronicos para o pedido de registo de um
sistema de um pais terceiro. A Comissdo deve adotar essas normas técnicas de
execugdo através de atos de execugdo, em conformidade com o artigo 291.° do TFUE
e de acordo com o artigo 15.° do Regulamento (UE) n.® 1095/2010 e com o artigo 15.°
do Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho.

O poder de adotar atos nos termos do artigo 290.° do Tratado sobre o Funcionamento
da Unido Europeia (TFUE) deve ser delegado a Comissdo no que se refere as
alteragdes a definicao de ordem de transferéncia para acrescentar ou suprimir ativos de
liquidagdo e as alteracdes a lista de participantes. E particularmente importante que a
Comissdo proceda as consultas adequadas durante os trabalhos preparatorios, inclusive
a nivel de peritos. A Comissdo, quando preparar e redigir atos delegados, deve
assegurar a transmissdo simultidnea, atempada e adequada dos documentos relevantes
ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

Os sistemas que tenham sido designados ao abrigo da Diretiva 98/26/CE e os sistemas
de paises terceiros aos quais os Estados-Membros tenham alargado as protecdes dessa
diretiva antes da data de entrada em vigor do presente regulamento devem beneficiar
de algumas medidas transitorias, a fim de dar tempo suficiente aos Estados-Membros
para designarem ou registarem esses sistemas, consoante o caso, em conformidade
com as condi¢des estabelecidas no presente regulamento. A aplicacdo dos requisitos
de designacao e de registo para esses sistemas deve, por conseguinte, ser diferida.

Atendendo a que os objetivos do presente regulamento, nomeadamente, assegurar uma
abordagem harmonizada da protecdo contra o risco sistémico decorrente do
funcionamento dos sistemas de liquidagao, relativo a insolvéncia de qualquer um dos
seus participantes, ndo podem ser suficientemente alcangados pelos Estados-Membros,
mas podem, devido a dimensdo e aos efeitos da agdo, ser mais bem alcangados ao
nivel da Unido, esta 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, o
presente regulamento ndo excede o necessario para alcangar esses objetivos.

26
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Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que
cria uma Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados), altera a Decisao n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/77/CE da Comissao (JO L 331 de
15.12.2010, p. 84), http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j.

Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que
cria_uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria FEuropeia), altera a Decisdo
n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/78/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p.12)
http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1093/0j.
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(30)

O presente regulamento introduz requisitos obrigatorios para os servigos publicos
digitais transfronteiricos na acecio do Regulamento (UE) 2024/903%. O capitulo
«Dimensodes digitais» da ficha financeira e digital da proposta legislativa constitui o
relatério resultante. Serda igualmente publicado no portal Europa Interoperavel apds a
adocao do ato,

ADOTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

TITULO 1
OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES

Artigo 1.°

Objeto e Ambito de aplicacao

O presente regulamento estabelece os requisitos para a designacdo dos sistemas
elegiveis para a aplicacdo das regras relativas ao carater definitivo da liquidacao na
Unido, tal como previsto nos artigos 17.° a 25.°.

O presente regulamento estabelece igualmente requisitos para o registo de sistemas
de paises terceiros num ou mais Estados-Membros, a fim de permitir que as
instituicdes estabelecidas nesses Estados-Membros, que participam nesses sistemas
de paises terceiros, beneficiem do alargamento da protecdo em caso de insolvéncia
prevista nos artigos 17.°, 19.°, 22.°, n.°1, 23.°, 24° ¢ 25.° n.°1, as ordens de
transferéncia introduzidas nesses sistemas de paises terceiros.

Em caso de insolvéncia de um membro desse sistema, as ordens de transferéncia
introduzidas por esse membro sdo protegidas se estiverem preenchidas as duas
condig¢des seguintes:

(a) O membro participa num sistema registado na acecdo do artigo 2.°, n.° 1,
ponto 9;

(b) O membro ¢ uma institui¢do na acecao do artigo 2.°, n.° 1, ponto 10, alinea a),
subalineas 1) a iv), e alinea b), estabelecida no Estado-Membro que registou
esse sistema nos termos do artigo 12.°.

O presente regulamento aplica-se a:
(a) Qualquer sistema, na acec¢ao do artigo 2.°, n.° 1, ponto 1;
(b)  Qualquer participante na ace¢ao do artigo 2.°, n.° 1, ponto 15;

(¢) Garantias, a que se refere o artigo 25.°, constituidas em ligacdo com qualquer
um dos seguintes elementos ou a respeito dos mesmos:

1) participagcdo num sistema,

i1)  operacdes dos bancos centrais dos Estados-Membros ou do Banco
Central Europeu, na sua qualidade de bancos centrais.

28

Regulamento (UE) 2024/903 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de margo de 2024, que
estabelece medidas para um elevado nivel de interoperabilidade do setor publico em toda a Unido (JO L,
2024/903, 22.3.2024, p. 1), http://data.europa.eu/eli/reg/2024/903/0j.
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(1)

2)

€)

(4)

()

(6)

(7)

(8)
)
(10)

Artigo 2.°

Definicoes
Para efeitos do presente regulamento, entende-se por:

«Sistemay, um acordo formal, distinto de um acordo de interoperabilidade, com
regras comuns e procedimentos normalizados, incluindo um sistema de liquidagao de
valores mobiliarios, um sistema de compensa¢do ou um sistema de pagamentos, que
prevé a liquidagcdo, compensacdo ou execug¢do de ordens de transferéncia entre
participantes;

«Sistema de um pais terceiro», um sistema que nao se rege pela legislacdo de um
Estado-Membro;

«Liquidacao», liquidacao na aceg¢dao do artigo 2.°, n.° 1, ponto 7, do Regulamento
(UE) 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho?’;

«Compensagdo» [clearing], compensagdo na ace¢do do artigo 2.°, ponto 3, do
Regulamento (CE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho®;

«Sistema de liquidagdo de valores mobilidrios», um sistema cuja atividade consiste
na liquidagd@o de ordens de transferéncia;

«Sistema de pagamento», um sistema de pagamento na ace¢do do artigo 4.°, ponto 7,
da Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho®!;

«Sistema de compensagdo», um sistema que presta servicos de compensagao operado
por uma camara de compensacao;

«Sistema designado», um sistema designado nos termos do artigo 3.°%
«Sistema registadoy», um sistema registado nos termos do artigo 12.°;
«Instituicaoy,

(@) Qualquer uma das seguintes entidades que participe num sistema designado e
que seja responsavel pela execucdo das obrigagdes financeiras decorrentes de
ordens de transferéncia emitidas no ambito desse sistema:

1)  uma instituigdo de crédito, na acecdo do artigo4.°, n.°1, ponto I,
do Regulamento (UE) n.°575/2013 do Parlamento Europeu e do
Conselho®?, incluindo as entidades enumeradas no artigo 2.°, n.° 5, da
Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho®,
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Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014,
relativo & melhoria da liquidagdo de valores mobiliarios na Unido Europeia e as Centrais de Valores
Mobiliarios (CSDs) e que altera as Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE)
n.°236/2012 (JO L 257 de 28.8.2014, p. 1), http://data.europa.cu/eli/reg/2014/909/0j.

Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, relativo
aos derivados do mercado de balcdo, as contrapartes centrais e aos repositorios de transacdes (JO L 201
de 27.7.2012, p. 1), http://data.europa.eu/eli/reg/2012/648/0j.

Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativa
aos servicos de pagamento no mercado interno, que altera as Diretivas 2002/65/CE, 2009/110/CE e
2013/36/UE e o Regulamento (UE) n.° 1093/2010, e que revoga a Diretiva 2007/64/CE (JO L 337 de
23.12.2015, p. 35), http://data.europa.eu/eli/dir/2015/2366/0j.

Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, 26 de junho de 2013, relativo
aos requisitos prudenciais para as instituicdes de crédito e para as empresas de investimento e que altera
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

11)  uma empresa de investimento, na ace¢ao do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1,
da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho™,
excluindo as instituigdes enumeradas no artigo 2.°, n.° 1, dessa diretiva,

iii) uma autoridade publica,
iv) uma empresa que beneficia de garantia estatal,

v)  qualquer empresa com sede fora da Unido e cujas fungdes correspondam
as das institui¢cdes de crédito ou das empresas de investimento da Unido,
referidas nas subalineas 1) e ii);

(b)  Qualquer uma das seguintes entidades, que participe num sistema designado
cuja atividade consista na execucdo de ordens de transferéncia, tal como
definidas no ponto 20, alinea a), ¢ que seja responsavel pela execucao das
obrigagdes financeiras decorrentes dessas ordens de transferéncia no ambito
desse sistema:

(a) uma instituicdo de pagamento na acecdo do artigo 4.°, ponto 4, da
Diretiva (UE) 2015/2366, com exce¢do das pessoas singulares ou
coletivas que beneficiem de uma isen¢ao nos termos do artigo 32.° ou do
artigo 33.° dessa diretiva,

(b) uma instituicdo de moeda eletronica na acecdo do artigo 2.°, ponto 1,
da Diretiva 2009/110/CE do Parlamento Europeu e do Conselho’, com
excecdo das pessoas singulares ou coletivas que beneficiem de uma
isencdo nos termos do artigo 9.° dessa diretiva;

«Contraparte central» ou «CCP», uma CCP na acecdo do artigo 2.°, ponto 1, do
Regulamento (UE) n.° 648/2012;

«Central de valores mobiliarios» ou «CSDy», uma central de valores mobiliarios na
acecao do artigo 2.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.°® 909/2014;

«Agente de liquidagdao», uma empresa que fornece contas de liquidacdo aos
participantes num sistema;

«Camara de compensacdao», uma entidade incumbida do calculo das posicoes
liquidas das institui¢des, incluindo uma CCP ou um agente de liquidacao;

«Participante», qualquer uma das seguintes entidades, que participa num sistema:

(a) No caso de sistemas designados, qualquer um dos seguintes:

33
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o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JOL 176 de 27.6.2013, p. 1),
http://data.europa.eu/eli/reg/2013/575/0j.

Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso
a atividade das instituicdes de crédito e a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito e empresas
de investimento, que altera a Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE
(JOL 176 de 27.6.2013, p. 338), http://data.europa.eu/eli/dir/2013/36/0j.

Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE
(JOL 173 de 12.6.2014, p. 349), http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j.

Diretiva 2009/110/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de 2009, relativa
ao acesso a atividade das institui¢des de moeda eletronica, ao seu exercicio e a sua supervisdo
prudencial, que altera as Diretivas 2005/60/CE e 2006/48/CE e revoga a Diretiva 2000/46/CE
(JOL 267 de 10.10.2009, p. 7), http://data.europa.eu/eli/dir/2009/110/0j.
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(16)
(17)

(18)

(19)

(20)

21)

(22)

1)  uma instituicao,

i1) uma CSD,

i) um agente de liquidagao,

iv) uma camara de compensacao,
v)  um operador de sistema,

vi) um membro compensador de uma CCP autorizada nos termos do
artigo 17.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012,

vii) uma entidade que ndo seja uma das entidades enumeradas nas subalineas
1) a vi);
(b) No caso de sistemas registados, qualquer membro autorizado ao abrigo das
regras desse sistema registado;

«Membro do sistemay, uma entidade referida no ponto 15, alinea a), subalinea vii);

«Participante indireto», qualquer das entidades enumeradas no ponto 15, alinea a),
subalineas i) a v), que tenha uma relagdo contratual com um participante num
sistema designado que executa ordens de transferéncia, que lhe permita transmitir
ordens de transferéncia através do sistema designado;

«Cliente», qualquer empresa com uma relagdo contratual com um participante,
incluindo um participante indireto, que lhe permita liquidar, compensar ¢ executar as
suas ordens de transferéncia através do sistema designado por intermédio desse
participante;

«Instrumento financeiro», um instrumento financeiro na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1,
ponto 15, da Diretiva 2014/65/CE;

«Ordem de transferéncia», qualquer uma das seguintes instrugdes, incluindo
instrucdes que exijam a utilizagdo de uma chave criptografica ou de outro dispositivo
ou método para assinar digitalmente:

(@) Uma instru¢do de um participante para colocar a disposi¢do de um destinatario
ou membro um montante de fundos que resulte na assuncdo ou no
cumprimento de uma obrigagdo de pagamento, tal como previsto nas regras do
sistema;

(b) Uma instru¢do dada por um participante no sentido de transferir a titularidade
ou o interesse em instrumentos financeiros e outros instrumentos, quando
autorizado pelo sistema, inclusive em relagdo a acordos de garantia e
compensagdo, registados por meio de registo escritural ou registo eletronico
num registo com uma fun¢do semelhante ou de outro modo;

«Fundosy, os fundos na ace¢do do artigo 3.°, ponto 30, do [Regulamento relativo aos
servicos de pagamento no mercado interno (UE) (PSR)]*%;

«Registo escrituraly, um registo eletronico que comprove quaisquer créditos ou
débitos ou outras alteragdes introduzidas nesse registo eletrénico, em que o registo

36

Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo aos servigos de pagamento no
mercado interno € que altera o Regulamento (UE) n.° 1093/2010, COM(2023) 367 final, https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52023PC0367.
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(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

(1)

(32)

eletronico e quaisquer alteracdes ao mesmo possam ser efetuados com recurso a
tecnologia de registo distribuido;

«Processo de insolvéncia», qualquer medida coletiva prevista na legislacdo de um
Estado-Membro ou de um pais terceiro para efeitos da liquidagdo de um participante
num sistema ou da sua reestruturagdo, desde que tal medida implique a suspensao ou
limitagdo das transferéncias ou pagamentos;

«Compensacgao de saldos» [netting], conversao dos créditos e obrigagdes decorrentes
de ordens de transferéncia que um ou mais participantes emitem a favor de outro ou
outros participantes, ou que dele ou deles recebem, num tUnico crédito liquido ou
numa Unica obriga¢do liquida, de forma que apenas sera exigivel esse crédito liquido
ou devida essa obrigacao liquida;

«Conta de liquidagao», uma conta utilizada para liquidar ordens de transferéncia ou
para deter ativos de liquidagdo, incluindo numerario, fundos e instrumentos
financeiros, e, quando utilizada para conceder crédito para efeitos de liquidagdo,
operada por um banco central, um agente de liquidagdo ou uma camara de
compensacgao;

«Conta», um registo, incluindo um registo digital ou eletrénico centralizado ou
descentralizado, em que numerario, instrumentos financeiros ou outros ativos podem
ser creditados ou debitados ou inscritos de outra forma para registar uma alteragcdo no
registo;

«Garantia», qualquer ativo suscetivel de execucdo, incluindo, sem restrigdes, os
instrumentos financeiros e fundos, nomeadamente os emitidos ou registados
utilizando a tecnologia de registo distribuido, inclusive sob a forma de criptofichas, e
a garantia financeira a que se refere o artigo 1.°, n.°4, alinea a), da Diretiva
2002/47/CE, dado em penhor, no ambito de um acordo com transferéncia de
titularidade, de um acordo de recompra ou similar ou de qualquer outro modo, com o
objetivo de garantir direitos e obrigagdes que possam eventualmente decorrer do
funcionamento de um sistema, ou prestado aos bancos centrais dos Estados-Membros
ou ao Banco Central Europeu;

«Dia de negociagdo», as liquidacdes diurnas e noturnas, englobando todos os
acontecimentos ocorridos durante o ciclo econdomico de um sistema;

«Dia utily, todos os dias com excecao dos feriados, domingos e sdbados, calculados
de acordo com o Regulamento (CEE, Euratom) n.° 1182/71°7;

«Acordo de interoperabilidade», dois ou mais sistemas designados cujos operadores
tenham celebrado entre si um acordo formal que implique a execu¢do de ordens de
transferéncia entre sistemas;

«Sistema interoperavel», um sistema que faz parte de um acordo de
interoperabilidade;

«Operador de sistema», a empresa ou empresas legalmente responsaveis pelo
funcionamento de um sistema, que podem também atuar como agente de liquidagao,
contraparte central, central de valores mobiliarios ou camara de compensagao;

37

Regulamento (CEE, Euratom) n° 1182/71 do Conselho, de 3 de junho de 1971, relativo a determinag&o
das regras aplicaveis aos prazos, as datas e aos termos (JOL 124 de 8.6.1971, p.1),
http://data.europa.eu/eli/reg/1971/1182/0j.
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(33)

(34)

(35)

(36)

(37)

«Autoridade de designagao», a autoridade competente responsavel pela designacdo
do sistema nos termos do artigo 4.°, n.° 1;

«Autoridade nacional competente», a autoridade competente do Estado-Membro em
que o operador de sistema esta estabelecido;

«Autoridade de registo», a autoridade competente responsavel pelo registo do
sistema nos termos do artigo 12.°%

«Base de dados central», a base de dados central criada em conformidade com o
artigo 26.°;

«Tecnologia de registo distribuido» ou «DLT», tecnologia de registo distribuido na
acecdo do artigo 2.°, ponto 1, do Regulamento (UE) 2022/858 do Parlamento
Europeu e do Conselho.

A Comissao fica habilitada a adotar, nos termos do artigo 27,°, atos delegados que
alterem:

(a) A defini¢do de ordem de transferéncia estabelecida no n.° 1, ponto 20, sempre
que necessario para assegurar que os novos tipos de ativos sujeitos a
liquidacdo, compensacdo ou pagamento em sistemas designados sejam
abrangidos pelas protecdes previstas no presente regulamento;

(b) A definicao de participante estabelecida no n.° 1, ponto 15, para acrescentar
pessoas singulares ou coletivas, com base na experiéncia adquirida nos casos
em que essas pessoas estdo autorizadas a participar num sistema de liquidagao
DLT sujeito ao Regulamento (UE) 2022/858.

TITULO 11
DESIGNACAO DO SISTEMA
Artigo 3.°

Sistema designado

Caso uma empresa opere ou pretenda operar um sistema regido pela legislagao de um
Estado-Membro, esse operador de sistema pode requerer que o sistema seja
designado de acordo com o procedimento estabelecido no artigo 4.°, como um
sistema na Unido ao qual se aplicam as regras relativas ao carater definitivo da
liquidagdo previstas nos artigos 17.° a 25.°.

Um operador de sistema a que se refere o n.° 1 que ofereca, de forma limitada, a
liquidag¢do, compensagdo ou execucao de instrugdes relacionadas com instrumentos
que ndo os referidos no artigo 2.°, n.° 1, ponto 20, alinea b), pode requerer que as
regras relativas ao carater definitivo da liquidacdo estabelecidas nos artigos 17.° a
25.° sejam igualmente aplicaveis a esses instrumentos. A autoridade de designagdo
pode permitir que essas instrucdes sejam consideradas ordens de transferéncia
quando entender que essa designagdo se justifica por motivos de risco sistémico.

A autoridade de designac¢ao do Estado-Membro cuja legislagdo rege o sistema pode
designar o sistema se pelo menos um dos seus participantes tiver a sua sede social
nesse Estado-Membro.
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Artigo 4.°

Procedimento para a concessio ou recusa de designacio

Um operador de sistema que solicite a designacdo de um sistema que opera deve
apresentar um pedido de designagdo dirigido a autoridade de designacdo do Estado-
Membro cuja legislagdo rege o sistema.

O pedido deve ser imediatamente partilhado com todas as seguintes entidades:
(a) A autoridade de designagao;

(b)  Se for caso disso, a autoridade nacional competente;

(c) AESMA;

(d) A EBA, para os sistemas que operam ordens de transferéncia nos termos do
artigo 2.°, n.° 1, ponto 20, alinea a);

(¢) O SEBC.

O operador de sistema deve incluir no pedido todos os documentos e informacgdes
necessarios para demonstrar que ele proprio e o sistema que opera cumprem o0s
requisitos do presente regulamento, incluindo as informag¢des enumeradas no
artigo 6.°, n.° 2, alinea a), e alineas c) a g).

Deve ser enviado ao operador de sistema um aviso de rece¢ao do pedido referido no
n.° 1, no prazo de dois dias uteis a contar da rececdo do mesmo. A autoridade de
designacdo determina, no prazo de 20 dias uteis a contar da rece¢do do pedido, se o
pedido contém os documentos e as informagdes exigidos nos termos do n.° 3.

Se, durante o periodo aplicavel especificado no primeiro paragrafo, a autoridade de
designacdo concluir que nao foram apresentados todos os documentos e informacdes
exigidos nos termos do n.° 3, deve solicitar ao operador de sistema que apresente
esses documentos ou informagdes adicionais. Se o operador do sistema nao satisfizer
integralmente esse pedido, a autoridade de designa¢do pode indeferir o pedido.

Até ao final dos prazos referidos no n.° 4, a autoridade de designacdo notifica o
operador de sistema e as autoridades enumeradas no n.° 2, alineas b) a e), consoante
0 caso, da aceitacdo ou rejeicao do pedido.

Ap0s ter notificado o operador de sistema de que o pedido € aceite, a autoridade de
designacdo procede a uma avaliacdo da conformidade do operador de sistema e do
sistema com os requisitos estabelecidos no presente regulamento, no prazo de 80 dias
uteis a contar da data da notificacao a que se refere o n.° 5 («periodo de avaliagaoy).

Durante o periodo de avaliagdo, a autoridade de designacdo pode colocar questdes ou
solicitar informagdes complementares ao operador de sistema.

Se o operador de sistema nao responder as perguntas ou nao fornecer as informagdes
solicitadas no prazo fixado pela autoridade de designacdo, esta pode decidir
prorrogar uma vez o periodo de avaliacdo pertinente por um maximo de 10 dias uteis
no total, se considerar que qualquer das perguntas ou informagdes sdao pertinentes
para a avaliacdo. A autoridade de designacdo informa o operador de sistema da
prorrogacgdo concedida. A autoridade de designacao pode tomar uma decisdo sobre o
pedido na auséncia de resposta do operador de sistema.

Durante o periodo de avaliagdo, a autoridade de designacao decide se concede ou
recusa a designacdo do sistema a que se refere o artigo 3.°. A autoridade de
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designacgao so6 pode decidir conceder a designacao se estiver inteiramente convicta de
que o sistema e o seu operador cumprem os requisitos estabelecidos no presente
regulamento.

Apobs tomar a decisdo a que se refere o n.°8, a autoridade de designagdo deve
informar, sem demora injustificada, o operador de sistema e as autoridades
enumeradas no n.° 2, alineas b) a e), consoante o caso, da sua decisdo, incluindo uma
explicacao plenamente fundamentada.

Artigo 5.°

Condigoes para a designacao

A autoridade de designacdo s6 deve designar um sistema em conformidade com o
artigo 3.° se considerar que estdo preenchidas todas as seguintes condigdes:

a) O sistema rege-se pela legislacio do Estado-Membro da autoridade de
designacao;

b) Pelo menos um dos participantes no sistema esta estabelecido no Estado-
Membro da autoridade de designacao;

c¢) O sistema dispde de regras comuns e procedimentos normalizados para a
liquidagdo, compensa¢ao ou execugdo, consoante o caso, de ordens de
transferéncia entre os participantes;

d) O sistema identificou claramente, nas suas regras comuns e procedimentos
normalizados, os momentos de carater definitivo que cumprem os requisitos
estabelecidos nos artigos 18.°, 20.° ¢ 21.°%

e)  As regras comuns e os procedimentos normalizados do sistema estipulam, se
for caso disso, em conformidade com o artigo 7.°, os requisitos de participacao
no sistema;

f)  Nao existem conflitos aparentes entre as regras comuns e os procedimentos
normalizados do sistema e a legislacdo que rege o sistema,;

g) O operador de sistema ¢ capaz de assegurar o controlo adequado da
conformidade do seu sistema com as regras comuns € os procedimentos
normalizados do sistema que opera;

h) O operador de sistema ¢ capaz de operar o sistema, tem idoneidade e
experiéncia suficientes para assegurar a sua gestao sa e prudente;

1) O operador de sistema dispde de recursos financeiros suficientes para operar o
sistema;

1) O operador de sistema ¢ juridicamente obrigado a prestar contas, responsavel e
responsabilizavel pelo funcionamento do sistema, incluindo quaisquer ligacdes
a outros sistemas ¢ a relagdo com terceiros e com as autoridades;

k) O operador de sistema adotou medidas suficientes para atenuar os riscos
relacionados com o funcionamento do sistema;

1) Se o operador de sistema for constituido por uma rede de nés que funcione no
ambito de um quadro comum de governagao e supervisao, as regras comuns €
os procedimentos normalizados do sistema devem assegurar que uma empresa
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seja juridicamente obrigada a prestar contas, responsavel e responsabilizavel
pelo funcionamento do sistema;

m) Se o operador de sistema for um consoércio de entidades, todas as entidades sao
conjunta e solidariamente obrigadas a prestar contas, responsdveis e
responsabilizaveis pelo funcionamento do sistema.

A ESMA pode, em estreita cooperagdo com o SEBC, elaborar projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem mais pormenorizadamente as
condicdes a que se refere o n°1 para os sistemas de liquidacio de valores
mobilidrios e os sistemas de compensagao.

A Comissao fica habilitada a adotar atos delegados para completar o presente
regulamento, através da adocdo das normas técnicas de regulamentacao a que se
refere o primeiro pardgrafo do presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho?®.

A EBA pode, em estreita cooperagdo com o SEBC, elaborar projetos de normas
técnicas de regulamentacdo que especifiquem mais pormenorizadamente as
condi¢des a que se refere o n.° 1 aplicéveis aos sistemas de pagamento.

A Comissdao fica habilitada a adotar atos delegados para completar o presente
regulamento, através da adog¢do das normas técnicas de regulamentagdo a que se
refere o primeiro paragrafo do presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do
Regulamento (UE) n.° 1093/2010%.

Artigo 6.°

Notificagdo de um sistema designado

A autoridade de designacdo notifica simultaneamente e sem demora injustificada a
ESMA e o operador de sistema da sua decisdo tomada nos termos do artigo 4.°. A
designagao produz efeitos a partir da data de notificagao.

A notificacdo a que se refere o n.° 1 deve conter, pelo menos, todas as seguintes
informagdes, a data da designacao:

a) A identificagdo do sistema, a legislacdo que o rege, o operador do sistema e a
autoridade de designacao;

b) A data em que o sistema foi designado;

c¢) O Estado-Membro em que o operador da rede estd estabelecido e a autoridade
nacional competente, se for caso disso;

d) Se o sistema ¢ um sistema de liquidacdo de valores mobiliarios, um sistema de
compensagdo ou um sistema de pagamentos;
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e) Os momentos de aquisicdo de carater definitivo do sistema, tal como
especificados nas suas regras, em conformidade com os artigos 18.°, 20.° e
21.%

f)  Os participantes no sistema;

g)  Asregras comuns e os procedimentos normalizados do sistema;

h) A avalia¢do pela autoridade de designacdo da conformidade do operador de
sistema e do sistema com os requisitos do presente regulamento, incluindo as
condi¢des de designagdo estabelecidas no artigo 5.°.

A autoridade de designacao notifica, sem demora injustificada, a ESMA e as
autoridades enumeradas no artigo 4.°, n.° 2, alineas b), d) e e), consoante o caso, de
qualquer uma das seguintes informagdes:

(a) Todas notificacdes efetuadas pelo operador de sistema em conformidade com o
artigo 8.°, n.° 2;

(b) Todas as alteragdes a designacao do sistema;
(c) Todas as atualizagdes das informagdes enumeradas no n.° 2.

A ESMA publica no seu sitio Web, num formato normalizado, as informagdes a que
se refere o n.° 2, alineas a) a g), e quaisquer atualiza¢cdes das mesmas nos termos do
n.° 3, alinea c¢), sem demora injustificada ¢ o mais tardar dois dias tuteis apds a
rececdo dessas informagdes. A ESMA deve especificar a data em que as atualizagdes
das informagdes no seu sitio Web foram feitas e quais as informagdes que foram
atualizadas.

A ESMA fornece, sem demora injustificada, informagdes atualizadas a EBA ¢ ao
SEBC, consoante o caso.

Artigo 7.°

Participantes em sistemas designados

Um operador de sistema pode admitir um ou mais tipos de participantes enumerados
no artigo 2.°, n.° 1, ponto 15, alinea a), subalineas 1) a vii), no sistema designado por
si operado.

Um sistema designado que permita a um participante atuar em varias das
capacidades enumeradas no artigo 2.°, n.° 1, ponto 15, alinea a), ou realizar a
totalidade ou parte das fung¢des relacionadas com essas capacidades, deve especificar
esse facto nas suas regras comuns e procedimentos normalizados.

Os Estados-Membros podem, em circunstancias excecionais e para efeitos do
presente regulamento, admitir um participante indireto como participante se esse
participante indireto for conhecido do operador do sistema e dos participantes do
sistema e se tal se justificar em termos de risco sistémico. Contudo, essa
possibilidade ndo limita a responsabilidade do participante através do qual o
participante indireto transmite ordens de transferéncia ao sistema designado.

O operador de um sistema designado s6 pode aceitar um membro do sistema se esse
membro satisfizer todas as seguintes condigdes:

a) Tem a capacidade e a aptiddo para cumprir as obrigacdes decorrentes da sua
participacao no sistema;
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b) Tem a capacidade e a aptidao para atenuar os riscos resultantes da sua
participag@o no sistema;

c¢)  Cumpre as regras do sistema.

O operador de um sistema designado deve estabelecer critérios de admissdo,
diferenciando por tipo de participante, se for caso disso. Esses critérios de admissao
devem ser ndo discriminatdrios, transparentes e objetivos, a fim de assegurar um
acesso aberto e equitativo ao sistema designado.

O operador de um sistema designado deve assegurar que os membros do sistema
cumprem as condi¢des estabelecidas no primeiro paragrafo de forma permanente e
tém acesso, em tempo Util, as informagdes pertinentes para essa avaliagdo.

Um participante que permita aos seus clientes aceder a um sistema designado
mediante a transmissao de instrugoes relativas a ordens de transferéncia através desse
sistema deve informar desse facto o operador do sistema. Esse participante deve
dispor dos recursos financeiros adicionais e da capacidade operacional necessarios
para realizar essa atividade e fornecer ao operador do sistema as informacgdes
necessarias para identificar, controlar e gerir as concentracdes de riscos relevantes
relacionadas com a prestacao de servicos aos clientes.

Um participante que permita aos seus clientes aceder aos servigos do sistema deve, a
pedido do operador do sistema, informar este Gltimo dos critérios e disposigdes que
adota para permitir aos seus clientes acederem a esses servigos. Independentemente
dessa informagdo, esse participante continua a ser o Unico responsavel, perante o
operador do sistema e outros participantes no sistema, por assegurar que OS Seus
clientes cumprem as suas obrigacdes.

Artigo 8.°

Deveres do operador de um sistema designado

O operador de um sistema designado ¢ responsavel pela sua conformidade e pela
conformidade do sistema que opera com as disposi¢des do presente regulamento, a
todo o momento.

O operador do sistema deve notificar, sem demora injustificada, a autoridade de
designacao de qualquer uma das seguintes situacoes:

(a) Quaisquer alteracdes significativas que afetem ou possam afetar a
conformidade do operador do sistema e do sistema que opera com as
disposi¢des do presente regulamento;

(b) Quaisquer alteragdes a lista de informagdes prevista no artigo 6.°, n.° 2, alineas
a)ag).

Artigo 9.°

Retirada da designacdo

A autoridade de designacdao pode retirar uma designacao que tenha concedido, se
estiver preenchida uma das seguintes condigoes:

(@) O operador do sistema obteve a designacao recorrendo a declaracdes falsas ou
a qualquer outro meio irregular ou ilegal;
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(b) O operador do sistema ou o sistema que opera, consoante o caso, deixou de
cumprir os requisitos do presente regulamento e o operador do sistema nao
tomou as medidas corretivas solicitadas pela autoridade de designagdo dentro
de um determinado prazo;

(c) O operador do sistema ou o sistema que opera, consoante o caso, infringiu de
forma grave ou sistematica os requisitos estabelecidos no presente
regulamento.

A autoridade de designacdo s6 pode decidir retirar a designagdo de um sistema
depois de ter informado a autoridade nacional competente e solicitado um parecer
sobre a adequacao de retirar a designacao. O parecer ¢ solicitado a ESMA e ao SEBC
para a retirada da designacao de sistemas de liquidacdo de valores mobiliarios e
sistemas de compensacdo, ou a EBA e ao SEBC para a retirada da designagdo de
sistemas de pagamentos.

Caso a ESMA, a EBA ou o SEBC considerem que a retirada da designagdo pode
causar riscos significativos para a estabilidade financeira da Unido ou de um Estado-
Membro, informam a autoridade de designacdo no prazo de 10 dias tteis apds terem
sido informados de uma eventual retirada de uma designac¢ao nos termos do primeiro
paragrafo e a autoridade de designagdo convoca, antes de retirar a designagdo do
sistema, uma reunido ad hoc com a autoridade nacional competente, o SEBC e, em
funcdo da natureza do sistema, a ESMA ou a EBA, para cooperar na forma de
atenuar os riscos identificados.

Se o sistema designado for uma CSD ou uma CCP, a autoridade de designacao nao
pode retirar a designacdo sem o consentimento da autoridade responsavel pela
supervisao dessa CSD ou CCP.

A autoridade de designagdo examina se um sistema continua a cumprir as condi¢des
ao abrigo das quais a designagdo foi concedida, quando tal lhe for solicitado pela
ESMA e pelo SEBC, no caso dos sistemas de liquidagdo de valores mobilidrios e dos
sistemas de compensacdo, ou pela EBA e pelo SEBC, no caso dos sistemas de
pagamentos.

Se a autoridade de designacdo retirar a designacdo, notifica simultanecamente o
operador do sistema, a autoridade nacional competente, a ESMA, a EBA e o SEBC
da sua decisao de retirar a designagdo de um sistema e a ESMA atualiza o seu sitio
Web em conformidade no dia indicado pela autoridade de designacdo na sua
notificacao.

A retirada de uma designagao produz efeitos a partir da data da notificagdo a que se
refere o n.° 4.

TITULO I
AUTORIDADES E COOPERACAO

Artigo 10.°

Autoridade competente

Cada Estado-Membro nomeia todas as autoridades competentes responsaveis pelo
exercicio das funcdes decorrentes do presente regulamento em relacdo aos sistemas,
nomeadamente as autoridades de designacdo, as autoridades de registo e a autoridade
competente a que se refere o artigo 22.°, n.° 2.
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Se um Estado-Membro nomear mais do que uma autoridade competente, determina
as respetivas fungdes.

Cada Estado-Membro designa uma tunica autoridade competente responsavel pela
cooperagdo com as autoridades competentes dos outros Estados-Membros, a ESMA,
a EBA e o SEBC.

2. Os Estados-Membros notificam a ESMA, as autoridades de designacdo e as
autoridades de registo a que se refere o n.° 1, primeiro paragrafo, e especificam as
respetivas fungdes ao abrigo do presente regulamento, bem como a autoridade
competente Unica a que se refere o n.° 1, terceiro paragrafo.

3. A ESMA publica no seu sitio Web, sem demora injustificada, uma lista das
autoridades de designacdo e das autoridades de registo a que se refere o n.° 1,
primeiro paragrafo, e respetivas fungdes, bem como da autoridade competente tinica
a que se refere o n.° 1, terceiro paragrafo, e informa a EBA ¢ o SEBC de quaisquer
alteragOes a essa lista.

Artigo 11.°

Intercambio de informacoes

1. As autoridades de designacdo, as autoridades de registo, as autoridades nacionais
competentes, as autoridades competentes a que se refere o artigo 22.°, n.° 2, a ESMA,
a EBA e o SEBC partilham e facultam entre si, sem demora injustificada, as
informagdes solicitadas para o exercicio das respetivas fungdes ao abrigo do presente
regulamento.

2. Tanto o pedido de informagdes como a resposta ao pedido devem ser apresentados
através da base de dados central.

3. As informacgdes confidenciais recebidas nos termos do presente regulamento so
podem ser utilizadas para o exercicio de quaisquer fun¢des decorrentes do presente
regulamento.

TITULO 111
SISTEMAS DE PAISES TERCEIROS

Artigo 12.°

Registo de sistemas de paises terceiros

Cada uma das autoridades de registo em qualquer um dos Estados-Membros em que esteja
estabelecido um membro que participe no sistema de um pais terceiro pode decidir registar
esse sistema de um pais terceiro em conformidade com o procedimento estabelecido no
artigo 13.°, contanto que o membro seja uma instituicdo na ace¢do do artigo 2.°, n.° 1,
ponto 10, alinea a), subalineas i) a iv), ou do artigo 2.°, n.° 1, ponto 10, alinea b). Cada uma
dessas autoridades de registo avalia o pedido de registo do sistema do pais terceiro.
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Artigo 13.°

Procedimento para a concessdo ou recusa de registo

Se o operador de um sistema de um pais terceiro («operador de um sistema de um
pais terceiro») pretender registar esse sistema como sistema registado, deve
apresentar um pedido de registo dirigido a ESMA.

A ESMA partilha imediatamente o pedido com todos os seguintes destinatarios:
(a) Pelo menos, todas as autoridades de registo a que se refere o artigo 12.°;

(b) A EBA, para os sistemas que operam ordens de transferéncia nos termos do
artigo 2.°, n.° 1, ponto 20, alinea a);

(c) O SEBC.

O operador de um sistema de um pais terceiro deve incluir no pedido todos os
documentos e informagdes necessarios para demonstrar que ele proprio e o sistema
que opera cumprem as condicdes de registo estabelecidas no artigo 14.°, incluindo as
informagdes sobre os membros desse sistema estabelecidos na Unido, discriminadas
por Estado-Membro.

E enviado ao operador de um sistema de um pais terceiro um aviso de rececio do
pedido a que se refere o n.° 1, no prazo de dois dias uteis a contar da rece¢do desse
pedido. As autoridades de registo determinam, no prazo de 20 dias uteis a contar da
rececdo do pedido, se este contém os documentos e as informagdes exigidos nos
termos do n.° 3.

Se, durante o periodo aplicavel especificado no primeiro pardgrafo, qualquer das
autoridades de registo concluir que ndo foram apresentados todos os documentos ou
informagdes exigidos nos termos do n.° 3, essa autoridade solicita ao operador de um
sistema de um pais terceiro que apresente esses documentos ou informagdes
adicionais. Se o operador de um sistema de um pais terceiro ndo satisfizer
integralmente esse pedido, qualquer uma das autoridades de registo pode indeferi-lo.

Até ao final dos prazos a que se refere o n.° 4, cada autoridade de registo notifica a
ESMA, o operador de um sistema de um pais terceiro e as autoridades enumeradas
no n.° 2, alineas a), b) e ¢), do deferimento ou indeferimento do pedido.

Apos ter notificado o operador de um sistema de um pais terceiro de que o pedido foi
aceite, cada autoridade de registo que aceitou o pedido realiza uma avaliagdo da
conformidade desse operador e do sistema com as condi¢des de registo estabelecidas
no artigo 14.°, no prazo de 80 dias uteis a contar da notificacdo prevista no n.° 5
(«periodo de avaliagdo»).

Durante o periodo de avalia¢do, qualquer autoridade de registo pode colocar questdes
ou solicitar informac¢des complementares ao operador de um sistema de um pais
terceiro.

Se o operador de um sistema de um pais terceiro nao tiver respondido as perguntas
ou comunicado as informacdes solicitadas no prazo fixado por uma autoridade de
registo requerente, a ESMA pode, a pedido de qualquer uma das autoridades de
registo que aceitou o pedido, prorrogar uma vez o periodo de avaliagdo pertinente
por um maximo de 10 dias tteis no total, se, no seu entender, alguma das perguntas
for pertinente para a avaliagdo. A ESMA informa o operador de um sistema de um
pais terceiro da prorrogacao concedida. A autoridade de registo pode tomar uma
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10.

11.

12.

decisdo sobre o pedido na auséncia de resposta do operador de um sistema de um
pais terceiro.

Durante o periodo de avaliagao, a ESMA e o SEBC, no que respeita aos sistemas de
liquidacdo de valores mobiliarios e aos sistemas de compensagdo, ¢ a EBA ¢ o
SEBC, no que respeita aos sistemas de pagamentos, tomam todas as medidas
adequadas, incluindo a convoca¢do de reunides ad hoc, para assegurar uma
abordagem convergente das decisdes de concessdao ou recusa de registo de um
sistema de um pais terceiro pelas autoridades de registo no respetivo Estado-
Membro.

Durante o processo de avaliagdo, a ESMA, a EBA ¢ o SEBC promovem o
intercambio e o debate regulares entre as autoridades de registo, a fim de assegurar a
cooperacdo das autoridades de registo no processo de registo desse sistema de um
pais terceiro e contribuir para o processo de avaliacao das autoridades de registo.

Durante o periodo de avaliagdo, cada autoridade de registo decide se concede ou
recusa o registo do sistema do pais terceiro. Cada autoridade de registo decide
conceder o registo apenas se estiver plenamente convicta de que o operador de um
sistema de um pais terceiro e o sistema do pais terceiro cumprem as condigdes
estabelecidas no artigo 14.°.

Apo6s tomar a decisdo a que se refere o n.° 10, cada autoridade de registo informa,
sem demora injustificada, o operador de um sistema de um pais terceiro, a ESMA e
as autoridades enumeradas no n.° 2, alineas a), b) e c), consoante o caso, da sua
decisdo, incluindo uma explica¢ao plenamente fundamentada.

A ESMA elabora, em estreita cooperagcdo com o SEBC, projetos de normas técnicas
de regulamentacdo para os sistemas de compensagdo e¢ de liquidacdo de valores
mobiliarios, a fim de especificar mais pormenorizadamente a informacdo a prestar
num:

a)  Pedido de registo a que se refere o n.° 1, com vista a demonstrar que o operador
de um sistema de um pais terceiro requerente e o sistema do pais terceiro
cumprem todos os requisitos pertinentes estabelecidos no presente artigo,
incluindo as condicdes estabelecidas no artigo 14.°, e a especificar as
informagdes que o pedido deve conter sobre os membros do sistema do pais
terceiro estabelecidos na Unido;

b) Pedido de designacdo, tal como referido no artigo 4.°, n.° I, com vista a
demonstrar que o operador do sistema requerente € o sistema cumprem todos
os requisitos pertinentes do presente regulamento.

Ao elaborarem as normas técnicas de regulamentacao, a ESMA e o SEBC devem ter
em conta que a informacao solicitada deve ser proporcionada e pertinente para o tipo
de sistema que se pretende registar ou designar.

A ESMA deve apresentar os projetos de normas técnicas de regulamentacao a que se
refere o primeiro paragrafo a Comissao até [SP inserir data correspondente a um ano
apos a entrada em vigor do presente regulamento].

A Comissao fica habilitada a adotar atos delegados para completar o presente
regulamento, através da adog¢do das normas técnicas de regulamentacdo a que se
refere o primeiro paragrafo do presente nimero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.
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13.

14.

A ESMA elabora, em estreita cooperagao com o SEBC, projetos de normas técnicas
de execugdo que especifiquem, para os sistemas de liquida¢do de valores mobilidrios
e os sistemas de compensacao:

a)  Os formatos eletrénicos uniformes para o pedido de registo a que se refere o
n.° 1, a apresentar a base de dados central;

b)  Os formatos eletronicos uniformes para o pedido de designagdo a que se refere
o artigo 4.°, n.° 1, a apresentar a base de dados central.

A ESMA deve apresentar os projetos de normas técnicas de execucdo a que se refere
o primeiro paragrafo a Comissdo até [SP inserir um ano apos a entrada em vigor do
presente regulamento].

A Comissao fica habilitada a adotar atos de execucdo para completar o presente
regulamento, através da adog¢do das normas técnicas de execucdo a que se refere o
primeiro paragrafo do presente niimero, nos termos do artigo 15.° do Regulamento
(UE) n.° 1095/2010.

A EBA elabora, em estreita cooperagdo com o SEBC, projetos de normas técnicas de
regulamentacdo para os sistemas de pagamento, a fim de especificar mais
pormenorizadamente as informacgdes a prestar num:

a)  Pedido de registo a que se refere o n.° 1, com vista a demonstrar que o operador
de um sistema de um pais terceiro requerente ¢ o sistema do pais terceiro
cumprem todos os requisitos pertinentes estabelecidos no presente artigo,
incluindo as condi¢cdes estabelecidas no artigo 14.°, e a especificar as
informagdes que o pedido deve conter sobre os membros do sistema do pais
terceiro estabelecidos na Unido;

b) Pedido de designagdo, tal como referido no artigo 4.°, n.°1, com vista a
demonstrar que o operador do sistema requerente € o sistema cumprem todos
os requisitos pertinentes do presente regulamento.

Ao elaborarem as normas técnicas de regulamentacdo, a EBA e o SEBC devem ter
em conta que a informacao solicitada deve ser proporcionada e pertinente para o tipo
de sistema que se pretende registar ou designar.

A EBA deve apresentar os projetos de normas técnicas de regulamentacdo a que se
refere o primeiro paragrafo a Comissdo até [SP inserir data correspondente a um ano
apos a entrada em vigor do presente regulamento].

A Comissao fica habilitada a adotar atos delegados para completar o presente regulamento,
através da adocdo das normas técnicas de regulamentacdo a que se refere o primeiro paragrafo
do presente numero, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010.

15.

A EBA elabora, em estreita cooperagao com o SEBC, projetos de normas técnicas de
execugdo para especificar, em relacdo aos sistemas de pagamento:

a)  Os formatos eletrénicos uniformes para o pedido de registo a que se refere o
n.° 1 do presente artigo, a apresentar a base de dados central;

b)  Os formatos eletronicos uniformes para o pedido de designagdo a que se refere
o artigo 4.°, n.° 1, a apresentar a base de dados central.

A EBA deve apresentar os projetos de normas técnicas de execucao a que se refere o
primeiro paragrafo a Comissdo até [SP inserir data correspondente a um ano apos a
entrada em vigor do presente regulamento].
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A Comissao fica habilitada a adotar atos de execucdo para completar o presente
regulamento, através da ado¢do das normas técnicas de execugdo a que se refere o
primeiro paragrafo do presente nimero, nos termos do artigo 15.° do Regulamento
(UE) n.° 1093/2010.

Artigo 14.°

Condigoes de registo

Uma autoridade de registo s6 pode registar um sistema de um pais terceiro no seu Estado-
Membro se estiverem preenchidas todas as seguintes condigdes:

a)

b)

¢)

d)

O sistema dispde de regras comuns e procedimentos normalizados para a liquidagao,
compensagdo ou execugdo de ordens de transferéncia entre os participantes;

O sistema estéd autorizado ou ¢ supervisionado no pais do seu estabelecimento ou no
pais cuja legislacdo rege o sistema do pais terceiro;

O sistema ¢ regido por uma legislacdo que respeita os principios do carater definitivo
da liquidagao;

O sistema identifica claramente nas suas regras comuns e procedimentos
normalizados todos os momentos seguintes:

1) o momento da introdu¢do de uma ordem de transferéncia no sistema a que se
refere o artigo 18.%, n.° 1,

i1) o momento da irrevogabilidade de uma ordem de transferéncia introduzida no
sistema a que se refere o artigo 20.°, n.° 1,

1i1) o momento da liquidacado final de uma ordem de transferéncia introduzida num
sistema a que se refere o artigo 21.°, n.° 1;

O operador do sistema estd devidamente estruturado e financiado;

O sistema respeita, em todos os aspetos materialmente relevantes, os principios
globais das infraestruturas do mercado financeiro.

Artigo 15.°

Notificagao dos sistemas registados

Apos tomar a decisdo a que se refere o artigo 13.°, n.° 10, cada autoridade de registo
notifica da sua decisdo, simultaneamente e sem demora injustificada, o operador de
um sistema de um pais terceiro requerente, a ESMA, a EBA, o SEBC e as outras
autoridades de registo, consoante o caso. O registo produz efeitos a partir da data de
notificacao.

A notificacdo a que se refere o n.° 1 deve conter, pelo menos, todas as seguintes
informacdes, a partir da data do registo:

a) A identificacdo do sistema registado e do seu operador de sistema;
b) A data do registo do sistema registado;

¢) O pais onde o operador de um sistema de um pais terceiro esta estabelecido;
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d) Os Estados-Membros em que o sistema registado foi registado e cada uma das
autoridades de registo que concederam o registo;

e) Se o sistema ¢ um sistema de liquidacao de valores mobilidrios, um sistema de
compensagao ou um sistema de pagamentos;

f) A legislagdo que rege o sistema registado;

g) Os momentos de aquisi¢cdo de carater definitivo da liquidacdo do sistema
registado;

h)  Os participantes da Unido no sistema registado.

A autoridade de registo de um sistema registado notifica, sem demora injustificada, a
ESMA e as autoridades enumeradas no artigo 13.°, n.° 2, alineas a), b) e c), consoante
o caso, de qualquer uma das seguintes informagoes:

a)  Todas alteragdes substanciais que afetem ou possam afetar significativamente o
cumprimento das condi¢des de registo estabelecidas no artigo 14.°;

b)  Todas as atualizagdes das informagdes enumeradas no n.° 2.

A ESMA publica no seu sitio Web, num formato normalizado, as informagdes a que
se refere o n.° 2 e quaisquer atualizagdes das mesmas nos termos do n.° 3, alinea b),
sem demora injustificada e, o mais tardar, dois dias tuteis apds a rece¢do dessas
informagdes, especificando a data em que as atualizagdes das informagdes no seu
sitio Web foram efetuadas e quais as informagdes que foram atualizadas.

A ESMA comunica, sem demora injustificada, informacdes atualizadas as
autoridades de registo, 3 EBA e ao SEBC, consoante o caso.

Artigo 16.°

Retirada do registo

A autoridade de registo deve retirar o registo de um sistema registado se estiver
preenchida uma das seguintes condigdes:

a) O operador de um sistema de um pais terceiro obteve o registo recorrendo a
declaragdes falsas ou a qualquer outro meio irregular ou ilegal;

b) O operador de um sistema de um pais terceiro ou o sistema que opera,
consoante o caso, deixou de cumprir as condi¢des estabelecidas no artigo 14.°;

c¢) O operador de um sistema de um pais terceiro ou o sistema que opera,
consoante o caso, infringiu de forma grave ou sistematica as condicdes de
registo estabelecidas no artigo 14.°.

A autoridade de registo s6 pode decidir retirar o registo de um operador de um
sistema de um pais terceiro depois de ter informado a ESMA e de lhe ter fornecido
todas as informagdes pertinentes para que esta possa atualizar a sua lista de sistemas
registados num Estado-Membro. A ESMA partilha estas informag¢des com a EBA, o
SEBC e outras autoridades de registo, consoante o caso.

Se uma das autoridades de registo, a ESMA, a EBA ou o SEBC, consoante o caso,
considerar que a retirada do registo pode causar riscos significativos para a
estabilidade financeira da Unido ou de um Estado-Membro, informa a autoridade de
registo pertinente no prazo de 10 dias uteis a contar da data em que foi informada de
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uma eventual retirada do registo nos termos do n.°2 e a autoridade de registo
pertinente convoca uma reunido ad hoc com as outras autoridades de registo, a
ESMA, a EBA ¢ o SEBC, consoante o caso, a fim de cooperar sobre a forma de
atenuar os riscos identificados antes de a autoridade de registo retirar o registo.

Se o sistema registado for uma CCP que a ESMA determine ser uma CCP de nivel 2
nos termos do Regulamento (UE) n.° 648/2012, a autoridade de registo ndo pode
retirar o registo sem o consentimento da ESMA.

Se a autoridade de registo retirar o registo, notifica simultaneamente o operador do
sistema, a ESMA, a EBA, o SEBC e outras autoridades de registo, consoante o caso,
da sua decisdo de retirar o registo do sistema e a ESMA atualiza o seu sitio Web em
conformidade no dia indicado pela autoridade de registo na sua notificagao.

A retirada do registo de um sistema produz efeitos a partir da data da notifica¢do a
que se refere o n.° 4.

TITULO IV

COMPENSACAO COM NOVACAO E CARATER DEFINITIVO DA LIQUIDACAO

Artigo 17.°

Compensacao de saldos e ordens de transferéncia

As ordens de transferéncia e a compensagao de saldos, incluindo a compensagio e
novacdo com vencimento antecipado, tém efeitos juridicos e sdo oponiveis a
terceiros, desde que as ordens de transferéncia tenham sido introduzidas no sistema
designado ou no sistema registado antes do momento da abertura do processo de
insolvéncia a que se refere o artigo 22.°, n.° I, mesmo em caso de processo de
insolvéncia contra:

a)  Um participante no sistema designado ou registado;
b)  Um participante num sistema interoperavel de um sistema designado;

¢) O operador de sistema de um sistema interoperavel de um sistema designado
que ndo seja um participante.

As ordens de transferéncia que tenham sido introduzidas num sistema designado ou
num sistema registado apds a abertura do processo de insolvéncia e tenham sido
executadas no mesmo dia de negociagdo em que ocorra a abertura desse processo, tal
como estabelecido nas regras comuns e nos procedimentos normalizados desse
sistema, produzem efeitos juridicos e serdo oponiveis a terceiros apenas se o
operador do sistema puder provar que, no momento em que as ordens de
transferéncia em causa se tornaram irrevogaveis, ndo tinha conhecimento nem
obrigacdo de ter conhecimento da abertura do processo de insolvéncia.

Nenhuma lei, regulamento, regra ou pratica em matéria de anulacdo de contratos e
operagdes celebrados antes do momento da abertura de um processo de insolvéncia
tal como definido no artigo 22.°, n.° 1, pode conduzir a reforma da compensacao de
saldos, ou a ndo aplicagdo das clausulas de compensagdo e novagdo com vencimento
antecipado a que se refere o artigo 2.°, n.° 1, alinea n), da Diretiva 2002/47/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho.
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Artigo 18.°

Momento da introdugdo de uma ordem de transferéncia num sistema designado

O momento da introdu¢ao de uma ordem de transferéncia num sistema designado ¢
determinado pelas regras comuns e pelos procedimentos normalizados desse sistema.
Essa determinagdo deve ter em conta a recegao e o registo da ordem de transferéncia
pelo sistema.

No caso dos sistemas interoperaveis, cada sistema designado determina, nas suas
proprias regras comuns e procedimentos normalizados, 0 momento da introdugao de
uma ordem de transferéncia no seu sistema, assegurando simultaneamente, na
medida do possivel, a coordenagdo das regras comuns e dos procedimentos
normalizados de todos os sistemas interoperaveis em causa. A menos que as regras
comuns e os procedimentos normalizados de todos os sistemas que facam parte do
acordo de interoperabilidade o prevejam expressamente, as regras de cada sistema
relativas ao momento da introdugdo de uma ordem de transferéncia ndo sao afetadas
pelas regras dos outros sistemas com 0s quais o primeiro seja interoperavel.

Artigo 19.°

Utilizacao de fundos e instrumentos financeiros

A abertura de um processo de insolvéncia contra um participante ou um operador de
sistema de um sistema interoperavel nao impede que os fundos ou instrumentos
financeiros disponiveis na conta de liquidacdo ou nas contas que detenham garantias,
incluindo contribui¢des para o fundo de protegdo, tais como contribui¢des para um
fundo de protecao pré-financiado detido por uma CCP nos termos do artigo 42.° do
Regulamento (UE) n.° 648/2012 e as margens a que se refere o artigo 41.° do
Regulamento (UE) n.° 648/2012, se for caso disso, desse participante ou operador de
sistema, sejam utilizados para cumprir as obrigagdes desse participante no sistema
designado, no sistema registado no Estado-Membro onde o participante esta
estabelecido ou num acordo de interoperabilidade no dia de negociacdo em que se
procede a abertura do processo de insolvéncia.

A linha de crédito desse participante relacionada com o sistema designado ou o
sistema registado, consoante o caso, sera utilizavel contra uma garantia existente e
disponivel para cumprir as obrigagdes desse participante no sistema designado, no
sistema registado do Estado-Membro onde o participante esta estabelecido ou num
acordo de interoperabilidade.

Artigo 20.°

Momento da irrevogabilidade das ordens de transferéncia

Cada sistema designado determina o momento especifico em que, no seu sistema, um
participante ou um terceiro ndo pode revogar uma ordem de transferéncia. Essa
determinagdo deve ter em conta 0 momento em que uma ordem de transferéncia
introduzida no sistema foi confirmada por este € em que o tratamento da ordem ndo
pode ser revertido.
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No caso dos sistemas interoperaveis, cada sistema determina nas suas proprias regras
comuns e procedimentos normalizados 0 momento da irrevogabilidade, assegurando
simultaneamente, na medida do possivel, a coordenagao das regras comuns e dos
procedimentos normalizados de todos os sistemas interoperaveis em causa. A menos
que as regras comuns ¢ os procedimentos normalizados de todos os sistemas que
facam parte de um acordo de interoperabilidade o prevejam expressamente, as regras
de cada sistema relativas ao momento da irrevogabilidade nao sao afetadas pelas
regras dos outros sistemas com 0s quais o primeiro seja interoperavel.

Artigo 21.°

Liquidacao definitiva

A liquidacao ¢ definitiva quando o cumprimento das obrigagdes das partes numa
operacao for concluido de forma incondicional e irrevogavel, tal como determinado
pelas regras comuns e procedimentos normalizados de cada sistema designado, em
conformidade com a legislagdo aplicavel a transferéncia de propriedade e outros
direitos. Um sistema designado baseado na DLT deve aplicar mecanismos que
garantam momentos de aquisicdo de carater definitivo deterministicos e
juridicamente vinculativos.

No caso de sistemas interoperaveis, cada sistema determina nas suas proprias regras
comuns e procedimentos normalizados o momento da liquidagdo definitiva. Cada
operador de sistema deve assegurar, na medida do possivel, a coordenagdo das regras
de todos os sistemas interoperdveis em causa. A menos que as regras comuns € 0s
procedimentos normalizados de todos os sistemas que fagam parte de um acordo de
interoperabilidade o prevejam expressamente, as regras comuns € 0s procedimentos
normalizados de cada sistema relativos ao momento da liquidagdo definitiva nao sao
afetados pelas regras comuns ou procedimentos normalizados dos outros sistemas
com 0s quais o primeiro seja interoperavel.

A ESMA pode, em estreita cooperacdo com o SEBC, relativamente aos sistemas de
compensac¢do e de liquidacao de valores mobilidrios ndo operados por uma CSD, e
tendo em conta as especificidades dos diferentes tipos de sistemas, bem como a
mecanica desses sistemas, elaborar projetos de normas técnicas de regulamentagdo
que especifiquem as regras para determinar todos os seguintes elementos:

a) O momento da introdugdo das ordens de transferéncia num sistema designado,
a que se refere o artigo 18.°, n.° 1;

b)  No caso dos sistemas designados baseados na DLT, quando e como ocorre o
momento de introdu¢do de uma ordem de transferéncia no sistema, a que se
refere o artigo 18.°, n.° 1, quando uma operagao ¢ registada no livro-razao de
acordo com as regras de consenso do sistema;

¢) O momento, referido no artigo 20.°, n.° 1, em que uma ordem de transferéncia
introduzida no sistema designado ndo pode ser revogada;

d) No caso dos sistemas designados baseados na DLT, de que forma o momento,
referido no artigo 20.°, n.° 1, em que uma ordem de transferéncia introduzida
no sistema nao pode ser revogada por um participante ou por um terceiro
coincide com o momento em que o consenso ¢ definitivo e o registo ndo pode
ser revertido ao abrigo do protocolo técnico desse sistema;
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e) O momento da liquidagdo definitiva a que se refere o n.° 1;

f)  No caso dos sistemas designados baseados na DLT, a forma como o momento
da liquidacao definitiva a que se refere o n.°1 pode ser definido para os
modelos de carater definitivo probabilisticos ou estratificados, que podem nao
satisfazer a seguranca juridica absoluta, mas podem ainda assim ser capazes de
alcangar a seguranca juridica em fun¢ao da estrutura e das regras do sistema.

A Comissao fica habilitada a adotar atos delegados para completar o presente
regulamento, através da adog¢do das normas técnicas de regulamentagcdo a que se
refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

A EBA pode, em estreita cooperagdo com o SEBC, e tendo em conta as
especificidades dos diferentes tipos de sistemas de pagamentos € a mecanica dos
sistemas, elaborar projetos de normas técnicas de regulamentacdo com vista a
especificar as regras para determinar todos os seguintes elementos:

a) O momento da introdugdo das ordens de transferéncia num sistema designado,
a que se refere o artigo 18.°, n.° 1;

(b) No caso dos sistemas designados baseados na DLT, quando e como ocorre o
momento de introdu¢do de uma ordem de transferéncia no sistema, a que se
refere o artigo 18.°, n.° 1, quando uma operacdo ¢ registada no livro-razao de
acordo com as regras de consenso do sistema;

c) O momento, referido no artigo 20.°, n.° 1, em que uma ordem de transferéncia
introduzida no sistema designado ndo pode ser revogada;

d) No caso dos sistemas designados baseados na DLT, quando e de que forma o
momento especifico em que uma ordem de transferéncia introduzida no
sistema nao pode ser revogada por um participante ou por um terceiro coincide
com o momento em que o consenso ¢ definitivo e o registo ndo pode ser
revertido ao abrigo do protocolo técnico desse sistema;

e) O momento da liquidagdo definitiva a que se refere o n.° 1;

f)  No caso dos sistemas designados baseados na DLT, a forma como o momento
da liquidacao definitiva a que se refere o n.° 1 pode ser definido para os
modelos de carater definitivo probabilisticos ou estratificados, que podem nao
satisfazer a seguranca juridica absoluta, mas podem ainda assim ser capazes de
alcangar a seguranca juridica em fun¢do da estrutura e das regras do sistema.

A Comissao fica habilitada a adotar atos delegados para completar o presente
regulamento, através da adog¢do das normas técnicas de regulamentacdo a que se
refere o primeiro paragrafo, nos termos dos artigos 10.° a 14.° do Regulamento (UE)
n.° 1093/2010.

TITULO V
DISPOSICOES RELATIVAS AOS PROCESSOS DE INSOLVENCIA
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Artigo 22.°

Momento de abertura do processo de insolvéncia

1. Para efeitos do presente regulamento, o momento da abertura de um processo de
insolvéncia serda o momento em que a autoridade judicial ou administrativa
competente proferir a sua decisao.

2. Quando for proferida uma decisdo nos termos do n.° 1, a autoridade judicial ou
administrativa competente notifica imediatamente essa decisdo a uma autoridade
competente responsavel pela recolha dessa informagdo, nomeada nos termos do
artigo 10.°, n.° 1. Notifica imediatamente desse facto, através da base de dados
central, a ESMA, a EBA, o SEBC, o Comité Europeu do Risco Sistémico e os outros
Estados-Membros.

Artigo 23.°

Auséncia de efeitos retroativos

Os processos de insolvéncia ndo tém efeitos retroativos nos direitos ¢ nas obrigagdes dos
participantes decorrentes ou relacionados com a sua participagdo num sistema designado, ou
num sistema registado para os seus participantes estabelecidos nos Estados-Membros onde o
sistema do pais terceiro estd registado, antes da abertura de tais processos nos termos do
artigo 22.°, n.° 1. Esses processos ndo tém efeitos retroativos nos direitos e nas obrigagdes de
um participante num sistema interoperavel, ou no operador de um sistema interoperavel
quando esse operador de sistema ndo seja um participante.

Artigo 24.°

Legislacdo que rege os direitos e as obrigacoes dos participantes

Se for aberto um processo de insolvéncia de um participante num sistema, os direitos e as
obrigacdes decorrentes da sua participacdo ou associados a essa participacdo serdo
determinados pela legislacdo aplicavel ao sistema.

TITULO VI

PRESERVACAO DOS DIREITOS DOS TITULARES DE GARANTIAS CONTRA OS
EFEITOS DA INSOLVENCIA DA PARTE QUE CONSTITUIU AS GARANTIAS

Artigo 25.°

Garantias

1. Os direitos de um operador de sistema ou de um participante sobre as garantias
constituidas a seu favor no quadro de um sistema designado, de um sistema registado
para os seus participantes estabelecidos no Estado-Membro onde o sistema esta
registado, ou de um acordo de interoperabilidade, bem como os direitos dos bancos
centrais dos Estados-Membros ou do Banco Central Europeu sobre as garantias
constituidas a seu favor, ndo sdo afetados por qualquer processo de insolvéncia
contra:
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a) O participante no sistema designado ou registado em causa ou num acordo de
interoperabilidade;

b) O operador de sistema de um sistema interoperavel que nao seja participante;
¢)  Uma contraparte do banco central de um Estado-Membro;

d) Uma contraparte do Banco Central Europeu;

e)  Qualquer terceiro que tenha constituido as garantias.

As garantias podem ser executadas para satisfacao daqueles direitos.

Os direitos de um operador do sistema as garantias que constituiu em favor de outro
operador do sistema no quadro de um acordo de interoperabilidade ndo sao afetados
por um processo de insolvéncia contra o operador do sistema que as recebeu.

Os direitos dos participantes, dos operadores de sistemas, de um banco central de um
Estado-Membro, do Banco Central Europeu e de qualquer mandatario, agente ou
terceiro agindo em seu nome relativamente aos instrumentos financeiros, incluindo
os direitos sobre esses instrumentos financeiros, prestados como garantia e
legalmente inscritos num registo, inclusive quando inscritos num registo distribuido,
numa conta ou num sistema de depdsito centralizado situado num Estado-Membro,
regem-se pela legislacao desse Estado-Membro.

Para efeitos do primeiro paragrafo, a localizagdo de um registo, conta ou deposito
centralizado detido numa entidade juridica ¢ o Estado-Membro no qual essa entidade
tem a sua sede estatutaria.

Caso nao seja possivel determinar a localizagdo de um registo, de uma conta ou de
um sistema de deposito centralizado nos termos do n.° 2, a determinacdo dos direitos
dos participantes, dos operadores de sistemas, de um banco central de um Estado-
Membro ou do Banco Central Europeu e dos direitos de qualquer mandatario, agente
ou terceiro agindo em seu nome, no que diz respeito aos instrumentos financeiros
prestados como garantia, regula-se pela legislagdo que rege o sistema ou pelo acordo
de interoperabilidade a que se refere o n.° 1.

Para efeitos dos n.”* 2 e 3, a referéncia a legislacdo de um Estado-Membro deve ser
entendida como uma referéncia ao seu direito interno, ndo devendo ser tomada em
consideragdo qualquer regra ao abrigo da qual ¢ feita remissdo para a legislagdo de
outro pais para a decisdo sobre a questdo em aprego.

TITULO VII
BASE DE DADOS CENTRAL E EXERCI{CIO DA DELEGACAO

Artigo 26.°

Base de dados central

A ESMA cria ¢ mantém uma base de dados central, em conformidade com o
artigo 35.°-C do Regulamento (UE) n.° 1095/2010. Separadamente para cada sistema
em causa, as autoridades de designacdo, as autoridades de registo, as autoridades
nacionais competentes e a autoridade competente a que se refere o artigo 22.°, n.° 2, a
ESMA, a EBA e o SEBC («destinatarios registados») tém acesso a todas as
informagdes e documentos a que se refere o n.° 3, registados na base de dados desse
sistema, € se pertinente ou necessario para o exercicio das suas fungoes.
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O operador do sistema deve ter acesso a base de dados central no que diz respeito as
informagdes e documentos que tenha transmitido a essa base de dados central ou aos
documentos que lhe tenham sido transmitidos através dessa base de dados central por
qualquer um dos destinatarios registados.

Outros destinatarios devem igualmente apresentar e ter acesso a determinados
documentos ou informacgdes especificos, quando indicado no presente regulamento,
que estejam registados na base de dados central. A ESMA assegura que a base de
dados central desempenhe as fungdes previstas no presente artigo.

Salvo indicacdo em contrario, os operadores de sistemas, incluindo os sistemas
designados e registados, bem como os destinatarios registados, devem carregar na
base de dados central, em formato eletronico, todas as informacdes ¢ documentos
referidos no presente regulamento, incluindo pedidos, decisdes, recomendagdes,
requerimentos, informagdes, perguntas, respostas e notificacdes.

Deve ser enviado um aviso de recegdo através da base de dados central, no prazo de
dois dias tteis apos a apresentagdo das informagdes ou documentos.

A ESMA assegura que a base de dados permite o registo de dados baseados na DLT,
incluindo a leitura de dados em cadeia e o acesso a esses dados.

A ESMA concebe a base de dados central de modo a informar automaticamente os
destinatarios registados das alteracdes introduzidas no seu contetido, incluindo o
carregamento, a supressdo ou a substituicdo de documentos, a apresentacdo de
questdes ou pedidos de informagao.

A ESMA disponibiliza as informagdes partilhadas através da base de dados central
ao abrigo do presente regulamento as autoridades pertinentes para efeitos do
Regulamento (UE) n.° 648/2012 e do Regulamento (UE) n.° 909/2014, sempre que
pertinente ou necessario para o exercicio das suas fungdes.

Artigo 27.°

Exercicio da delegacao

O poder de adotar atos delegados ¢ conferido a Comissdo nas condi¢des
estabelecidas no presente artigo.

O poder de adotar atos delegados referido no artigo 2.°, n.° 2, € conferido a Comissao
por tempo indeterminado a contar de /[SP inserir data correspondente a data de
entrada em vigor do presente regulamento].

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

Antes de adotar um ato delegado, a Comissdo procura consultar a ESMA e a EBA e
consulta os peritos designados por cada Estado-Membro de acordo com os principios
estabelecidos no Acordo Interinstitucional, de 13 de abril de 2016, sobre legislar
melhor.
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Assim que adotar um ato delegado, a Comissdo notifica-o simultaneamente ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

Os atos delegados adotados nos termos do artigo 2.°, n.° 2, s6 entram em vigor se nao
tiverem sido formuladas obje¢des pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho no
prazo de trés meses a contar da notificacdo do ato ao Parlamento Europeu e ao
Conselho, ou se, antes do termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o Conselho
tiverem informado a Comissdo de que nao tém objecdes a formular. O referido prazo
¢ prorrogavel por trés meses por iniciativa do Parlamento Europeu ou do Conselho.

TITULO VII
DISPOSICOES FINAIS

Artigo 28.°

Disposigoes transitorias

Em derrogagdo do artigo 3.°, um sistema designado nos termos da Diretiva 98/26/CE
antes de [SP inserir data correspondente a data de entrada em vigor do presente
regulamento] continua a ser designado para efeitos do presente regulamento até ser
novamente designado nos termos desse artigo ou até [SP inserir data correspondente
a cinco anos apos a entrada em vigor do presente regulamento]], consoante o que
ocorrer primeiro. Entretanto, continua a ser aplicavel a legislacdo do Estado-Membro
relativa a designacao de um sistema.

Em derrogagdo do artigo 12.°, um sistema de um pais terceiro ao qual um Estado-
Membro tenha alargado as protecdes concedidas ao abrigo da Diretiva 98/26/CE
antes de [SP inserir data correspondente a data de entrada em vigor do presente
regulamento] € considerado registado nesse Estado-Membro para efeitos do presente
regulamento até ser registado em conformidade com esse artigo nesse mesmo
Estado-Membro ou até [SP inserir data correspondente a cinco anos apds a data de
entrada em vigor do presente regulamento], consoante o que ocorrer primeiro.

As ordens de transferéncia introduzidas num sistema antes de [SP inserir data
correspondente a data de entrada em vigor do presente regulamento], mas
liquidadas posteriormente sdo consideradas ordens de transferéncia para efeitos do
presente regulamento.

Até a criagdo da base de dados central em conformidade com o artigo 26.°, o
intercambio de informacdes e documentos, incluindo a apresentagdo de pedidos,
decisdes, recomendacgdes, requerimentos, informacdes, perguntas, respostas e
quaisquer notificagdes, que devam ser fornecidas através da base de dados central, ¢
efetuado através da utilizagao de mecanismos alternativos.

Artigo 29.°

Revisao

Até [SP inserir data correspondente a seis anos apos a entrada em vigor do presente
regulamento], a Comissao avalia a aplicagdo do presente regulamento e elabora um
relatorio geral. A Comissdo apresenta esse relatorio ao Parlamento Europeu e ao
Conselho, eventualmente acompanhado de propostas adequadas.
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Até [SP inserir data correspondente a cinco anos apos a entrada em vigor do
presente regulamento], a ESMA, em estreita cooperagdo com a EBA e o SEBC,
apresenta @ Comissao um relatorio sobre o funcionamento do regime de carater
definitivo da liquidagdo estabelecido no presente regulamento.

Artigo 30.°

Revogacgao

A Diretiva 98/26/CE ¢ revogada com efeitos a partir de [SP inserir data
correspondente a data de entrada em vigor do presente regulamento] .

As referéncias a Diretiva 98/26/CE devem entender-se como referéncias ao presente
regulamento e ser lidas de acordo com o quadro de correspondéncia constante do
anexo 1 do presente regulamento.

Artigo 31.°

Alteracdo da Diretiva 2002/47/CE

A Diretiva 2002/47/CE ¢ alterada do seguinte modo:

(1)

Ao artigo 1.°, n.° 4, sdo aditados os seguintes paragrafos na alinea a):

«Para efeitos da presente diretiva, as referéncias a numerario, instrumentos financeiros e
créditos sobre terceiros incluem o local onde sdo emitidos ou registados utilizando a DLT.

(2)

€)

Os Estados-Membros podem alargar o ambito de aplicacdo dos instrumentos
financeiros a abranger pela presente diretiva de modo a incluir os instrumentos
referidos como "instrumento financeiro" no artigo 4.°, n.° 1, ponto 15, da Diretiva
2014/65/UE, caso sejam negociaveis no mercado de capitais.»;

O artigo 2.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) Aon.°1 ¢aditada a seguinte alinea:

«p) "Conta", uma conta na ace¢do do artigo 2.°, n.° 1, ponto 26, do [Regulamento
(UE).../... relativo ao carater definitivo da liquidagao]»;

b)  E aditado o seguinte nimero:

«4. Qualquer referéncia a "conta" ou "registo" deve ser entendida como incluindo
qualquer forma de registo eletronico, nomeadamente baseado na DLT, que
desempenhe a mesma fungdo. Além disso, as instrugdes ou notificagdes devem
permitir a utilizacdo de uma chave criptografica ou de outro dispositivo ou método
para assinar eletronicamente essa instru¢ao ou notificagio.»;

No artigo 11.°, apods o primeiro paragrafo ¢ aditado o seguinte paragrafo:

«Em derrogacdo do primeiro paragrafo, os Estados-Membros pdem em vigor as
disposi¢des legislativas, regulamentares e administrativas necessarias para dar
cumprimento ao artigo 1.°, n.°4, alinea a), primeiro e segundo paragrafos, ao
artigo 2.°, n.° 1, alinea p), e ao artigo 2.°, n.°4, o mais tardar at¢ [SP inserir data
correspondente a 18 meses apos a entrada em vigor do presente regulamento]. Do
facto informardo imediatamente a Comissao.».
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Artigo 32.°
Entrada em vigor

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicagdo no
Jornal Oficial das Comunidades Europeias.

E obrigatorio em todos os seus elementos e diretamente aplicavel em todos os Estados-
Membros.

Feito em Bruxelas, em

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
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1. CONTEXTO DA PROPOSTA /INICIATIVA
1.1. Denominacio da proposta / iniciativa

Proposta de Regulamento (UE) 2025/XXX do Parlamento Europeu e do Conselho

relativo ao carater definitivo da liquidagdo e que revoga a Diretiva 98/26/CE e altera

a Diretiva 2002/47/CE relativa aos acordos de garantia financeira
1.2. Dominios de intervenciao em causa

Mercado interno — Servi¢os financeiros
1.3. Objetivos
1.3.1.  Objetivos gerais

A iniciativa faz parte da Unido da Poupanca e dos Investimentos, que visa promover
um mercado de capitais integrado e sem descontinuidades em toda a UE, reforcando
o quadro de supervisdo, resolvendo a fragmentacao regulamentar e assegurando uma
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1.3.2.

1.3.3.

1.3.4.

14.

melhor integragdo e aprofundamento dos mercados de capitais em toda a UE, a fim
de realizar todo o potencial da Unido da Poupanca e dos Investimentos. O objetivo ¢é
eliminar os obstaculos a atividade transfronteirica.

Objetivos especificos

Objetivo especifico n.°1 — harmonizagdo das disposi¢cdes relativas ao carater
definitivo da liquidacao

A fim de alcancar a harmonizagdo das disposigdes relativas ao carater definitivo da
liquidagao, bem como reduzir a inseguranca juridica relacionada com a transposi¢ao
divergente nos Estados-Membros, a atual Diretiva Carater Definitivo da Liquidagao ¢
convertida num regulamento.

Objetivo especifico n.°2 — modernizagdo das disposi¢cdes relativas ao carater
definitivo da liquidacdo, a fim de reconhecer as novas tecnologias e a evolucgdo
financeira

As alteragdes propostas visam assegurar a manutencdo da neutralidade tecnoldgica
da legislacdo relativa ao carater definitivo da liquidacdo, clarificando, sempre que
necessario, a fim de ter em conta a utilizacdo de novas tecnologias e a evolucdo
financeira.

Resultados e impacto esperados

Especificar os efeitos que a proposta / iniciativa poderd ter nos beneficiarios / grupos visados.

Maior harmonizacao

Maior seguranca juridica, nomeadamente no que diz respeito a utilizacdo de novas
tecnologias

Reducao dos obstaculos ao mercado transfronteiras

Indicadores de desempenho

Especificar os indicadores que permitem acompanhar os progressos e os resultados.

Indicador principal — objetivo especifico n.° 1

Reforco da participagado transfronteirica em sistemas designados no ambito do SFR,
medida pelo nimero de participantes da UE num sistema que ndo se rege pela
legislagdo de um Estado-Membro em que o participante tem a sua sede. Comparar: o
nimero de participantes da UE com sede noutro Estado-Membro que ndo aquele cuja
legislacdo rege o sistema no momento da entrada em vigor do SFR com cinco anos
apos a entrada em vigor da designagao obrigatdria no ambito do SFR.

Indicador principal — objetivo especifico n.° 2

O numero de sistemas designados no ambito do SFR que utilizam novas tecnologias
(como a DLT) cinco anos apds a entrada em vigor da designacdo obrigatéria no
ambito do SFR.

A proposta / iniciativa refere-se:
[0 a uma nova agao

[0 a uma nova acdo na sequéncia de um projeto-piloto / agio preparatoria*
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1.5.
1.5.1.

1.5.2.

1.5.3.

a prorrogacao de uma acao existente
O a fusdo ou reorientacdo de uma ou mais agdes para outra / para uma nova agao
Justificacdo da proposta / iniciativa

Necessidades a satisfazer a curto ou longo prazo, incluindo um calendario
pormenorizado para a execugdo da iniciativa

Todos os sistemas que sdo obrigados a ser designados, ou que pretendam ser
designados, ao abrigo da legislagdo da UE relativa ao carater definitivo da liquidagdo
tém de cumprir os requisitos harmonizados estabelecidos no Regulamento Carater
Definitivo da Liquidagdo. As autoridades nacionais competentes da UE, bem como a
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA), a Autoridade
Bancaria Europeia (EBA) e o Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), devem
aplicar e fornecer orientagdes sobre a analise dos diferentes dominios relacionados
com o processo de designacgao dos sistemas.

Valor acrescentado da intervengdo da UE (que pode resultar de diferentes fatores,
por exemplo, ganhos decorrentes da coordenagdo, seguran¢a juridica, maior
eficacia ou complementaridades). Para efeitos do presente ponto, entende-se por
«valor acrescentado da intervencdo da UE» o valor resultante da intervencdo da UE
que se acrescenta ao valor que teria sido criado pela a¢do isolada dos Estados-
Membros.

Razdes para uma agdo a nivel da UE (ex ante) Existe uma dimensdo europeia
imperiosa, uma vez que as solu¢des nacionais ndo conseguem dar uma resposta
adequada a natureza transfronteirica e fragmentada e as divergéncias regulamentares
dos mercados de capitais da UE. A UE precisa de escala para competir a nivel
mundial e financiar as suas necessidades, escala essa que s6 pode ser alcangada a
nivel da UE. As agdes a nivel da UE estdo em melhor posi¢do para eliminar os
obstaculos regulamentares transfronteiricos, assegurar condi¢cdes de concorréncia
equitativas em toda a UE, catalisar a integragdo do mercado, reforcar a escala, a
eficiéncia e a competitividade do mercado e proporcionar um quadro regulamentar
unificado que as ac¢des nacionais ndo podem alcangar individualmente. A iniciativa
terd por base o artigo 114.° do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia.
Esta disposi¢do constitui a base juridica dos atos juridicos a alterar pela presente
proposta.

Valor acrescentado previsto da UE (ex post) Reforco da harmonizagao em toda a UE
e, por conseguinte, redu¢do da fragmentacdo do mercado, bem como dos obstaculos
ao mercado transfronteiras. Maior seguranca juridica, nomeadamente no que diz
respeito a utilizagdo de novas tecnologias.

Ensinamentos retirados de experiéncias semelhantes

A utilizagdo, no passado, de uma diretiva como instrumento para assegurar o carater
definitivo da liquidacdo demonstrou que a aplicagdo divergente nos Estados-
Membros conduziu a um mercado fragmentado, criando obstaculos transfronteirigos.
Por conseguinte, converter a Diretiva Carater Definitivo da Liquidagdo num
regulamento parece ser o instrumento adequado para assegurar uma maior
harmonizagao e, consequentemente, reduzir os obstaculos transfronteirigos.
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1.5.4.

1.5.5.

1.6.

Compatibilidade com o quadro financeiro plurianual e possiveis sinergias com
outros instrumentos adequados

A proposta ¢ compativel com a proposta da Comissao, de 16 de julho de 2025,
relativa a um quadro financeiro plurianual (QFP) para o periodo 2028-2034,
especificamente no que diz respeito ao or¢camento de cada agéncia. Por conseguinte,
os valores sao indicativos na pendéncia da adogao final do QFP.

Avaliagdo das diferentes opgoes de financiamento disponiveis, incluindo
possibilidades de reafetacdo

Sao necessarios recursos adicionais para que as agéncias trabalhem nos mandatos do
SFR e ajudem a assegurar a aplicacdo coerente dos requisitos do SFR em todos os
Estados-Membros. A fim de assegurar uma maior coeréncia no que diz respeito a
designacdo dos sistemas da UE, bem como ao registo dos sistemas de paises
terceiros, a ESMA e a EBA devem, em especial, ajudar os Estados-Membros nas
suas avaliagdes 1) dos sistemas que solicitam a designacdo no ambito do SFR e ii)
dos sistemas de paises terceiros que solicitam o registo, a fim de assegurar uma
abordagem convergente. Trata-se de tarefas recorrentes que exigem conhecimentos
especializados no dominio da legislacio em matéria de insolvéncia, bem como no
que diz respeito as infraestruturas dos mercados financeiros.

A opgao de taxas ¢ inviavel na pratica, uma vez que nao € possivel cobrar taxas aos
operadores de sistemas, dado que o trabalho de designagdo ¢ realizado pelos Estados-
Membros, ao passo que as funcdes da ESMA e da EBA consistem em assegurar a
convergéncia e fornecer orientacdes sempre que necessario. Além disso, essa
abordagem seria também dificil de justificar, uma vez que as medidas consideradas
ndo estdo diretamente associadas a poderes de supervisdo, fazendo parte do
desenvolvimento do quadro regulamentar.

Foi avaliada a possibilidade de reafetacdo. Os recursos adicionais previstos apenas
cobririam parcialmente as necessidades da ESMA e da EBA durante a fase inicial do
trabalho necessario no ambito do SFR para elaborar uma série de atos delegados,
bem como para a ESMA criar e gerir a base de dados central exigida nos termos do
artigo 26.° do SFR. Uma vez que esta base de dados central ¢ criada ao abrigo de um
mandato anterior, ou seja, o Regulamento (UE) 2024/2987 («kEMIR 3»), os custos
associados de instalacdo ¢ manuten¢ao corrente da base de dados central no ambito
do SFR apenas refletem o aumento relativo desses custos para que a base de dados
central seja implementada conforme exigido pelo SFR. Estes custos sdo incorporados
nos numeros apresentados no documento do regulamento principal relacionado com
a base de dados central e a plataforma de supervisdo da ESMA para as CCP, as CSD
e as plataformas de negociagdo (ver sec¢do 4.3 do regulamento principal, bem como
as partes D e E da sec¢do sobre «Pressupostos especificos» no anexo do referido
regulamento), pelo que ndo sdao apresentados separadamente aqui. Uma vez
implementadas, as novas tarefas recorrentes dai resultantes, tanto na ESMA como na
EBA, exigirdo um ETC em cada agéncia, em especial para cobrir o trabalho de
assisténcia aos Estados-Membros em matéria de novas designacdes e redesignacdes,
bem como de registos.

Duracio da proposta / iniciativa e do respetivo impacto financeiro
(] duragao limitada
— [ em vigor entre [ DD/MM]AAAA ¢ [DD/MM]JAAAA
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[] impacto financeiro entre AAAA ¢ AAAA para as dotagdes de autorizagdo e

entre AAAA e AAAA para as dotagdes de pagamento.

XI duracio ilimitada

— Aplicacdo com um periodo de arranque progressivo em 2028

seguido de um periodo de aplicacdo a ritmo de cruzeiro

1.7. Métodos de execucio or¢amental previstos*!

[] Gestao direta pela Comissdo

— [ pelos seus servigos, incluindo pelo seu pessoal nas delegagdes da Unido

— [pelas agéncias de execugao

0 Gestao partilhada com os Estados-Membros

Gestao indireta confiando tarefas de execugdo orgamental:

— [ a paises terceiros ou nos organismos por estes designados

— [ a organizagdes internacionais e respetivas agéncias (a especificar)

— [ ao Banco Europeu de Investimento e Fundo Europeu de Investimento

— aos organismos referidos nos artigos 70.° ¢ 71.° do Regulamento Financeiro

— [ a organismos de direito publico

— [ a organismos regidos pelo direito privado com uma missao de servigo publico
desde que prestem garantias financeiras adequadas

— [ organismos regidos pelo direito privado de um Estado-Membro com a
responsabilidade pela execucao de uma parceria publico-privada e que prestem
garantias financeiras adequadas

— [ a organismos ou pessoas encarregados da execugdo de agdes especificas no
quadro da politica externa e de seguranga comum por forca do titulo V do Tratado
da Unido Europeia, identificados no ato de base pertinente

— [-a organismos estabelecidos num Estado-Membro, regidos pelo direito privado
de um Estado-Membro ou pelo direito da Unido e elegiveis para serem
incumbidos, de acordo com regras setoriais, da execu¢do de fundos da Unido ou
de garantias or¢amentais, na medida em que esses organismos sejam controlados
por organismos de direito publico ou por organismos regidos pelo direito privado
investidos de uma missdo de servico publico, e beneficiem de garantias
financeiras adequadas, sob a forma de responsabilidade solidaria pelos
organismos de controlo, ou de garantias financeiras equivalentes, que podem ser
limitadas, para cada ag¢@o, a0 montante maximo do apoio da Unido.

Observagoes:

41

Para mais explica¢des sobre os métodos de execugdo orgamental e as referéncias ao Regulamento

Financeiro, consultar o sitio BUDGpedia: https://myintracomm.ec.europa.eu/corp/budget/financial-
rules/budget-implementation/Pages/implementation-methods.aspx.
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2.2
2.2.1.

MEDIDAS DE GESTAO

Regras relativas ao acompanhamento e a comunicacio de informacoes

Enquanto agéncias descentralizadas, as Autoridades Europeias de Supervisao (AES)
cumprem plenamente os requisitos juridicos e operacionais da legislagdo da Unido
em termos de regras relativas ao acompanhamento e a comunicacao de informagdes.

Em consonancia com as disposi¢des ja em vigor, as AES elaboram regularmente
relatorios sobre a sua atividade (incluindo relatérios internos enviados a diregao,
relatorios aos conselhos e preparacao do relatorio anual) e sdo objeto de auditorias
por parte do Tribunal de Contas e do Servico de Auditoria Interna da Comissdo
quanto a utilizagao dos seus recursos e ao seu desempenho.

O acompanhamento e a comunicagdo de informagdes sobre as medidas constantes da
proposta serdo abrangidos e cumprirdo os requisitos ja existentes, bem como
quaisquer novos requisitos decorrentes da presente proposta.

Sistemas de gestao e de controlo

Justificagdo dos métodos de execugdo or¢amental, dos mecanismos de execu¢do do
financiamento, das modalidades de pagamento e da estratégia de controlo propostos

As Autoridades Europeias de Supervisdao dos servicos financeiros (EBA, EIOPA,
ESMA) sdo agéncias reguladoras descentralizadas nos termos do artigo 70.° do
Regulamento Financeiro.

Os sistemas de gestdo e controlo da ESMA e da EBA estdo previstos no capitulo VI
do Regulamento (UE) n.° 1095/2010 e do Regulamento n.° 1093/2010 que as
estabelecem, em conjugacdo com o regulamento financeiro-quadro aplicavel, o
Regulamento (UE) 2019/715, aprovado por cada autoridade.

Em conformidade com o artigo 30.° dos respetivos regulamentos financeiros, as
autoridades devem assegurar o cumprimento das normas adequadas em todos os
dominios do quadro de controlo interno, que deve basear-se nas melhores praticas
internacionais € no quadro de controlo interno estabelecido pela Comissdo para os
seus proprios servigos.

Nos termos do artigo 70.°, n.°5, do Regulamento (UE, Euratom) 2018/1046 do
Parlamento Europeu e do Conselho (o «Regulamento Financeiro»), o auditor interno
da Comissao ¢ igualmente o auditor interno da ESMA e da EBA. Em especial, em
conformidade com o artigo 78.°, n.° 3, dos regulamentos financeiros de ambas as
agéncias, o auditor interno da Comissdo (ou seja, o Servico de Auditoria Interna) ¢
responsavel por:

a) Apreciar a adequagdo e a eficacia dos sistemas de gestdo interna, bem como o
desempenho dos servigos na execugdo dos programas e acdes, tendo em conta os
riscos a eles associados;

b) Pela apreciagdo da eficiéncia e eficacia dos sistemas de controlo interno e de
auditoria aplicaveis a cada operagdo de execug¢do do orcamento do organismo da
Unido.

Estas responsabilidades do Servigo de Auditoria Interna serdo igualmente alargadas
as tarefas executadas pela ESMA e pela EBA conforme estabelecidas pela legislacao
proposta.
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2.2.2.

2.2.3.

2.3.

Além do trabalho do Servico de Auditoria Interna, a ESMA e a EBA estao sujeitas a
auditoria externa, nomeadamente pelo Tribunal de Contas Europeu, que, nos termos
do artigo 104.° do Regulamento Financeiro da ESMA, elabora anualmente relatorios
anuais especificos sobre a ESMA, em conformidade com os requisitos do
artigo 287.°, n.° 1, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia.

Informacgoes sobre os riscos identificados e os sistemas de controlo interno criados
para os mitigar

No que diz respeito a utilizagdo legal, econdmica, eficiente e eficaz das dotagdes
resultantes das acdes a realizar pela ESMA e a EBA no contexto da presente
proposta, esta iniciativa ndo acarreta novos riscos significativos ndo abrangidos pelo
quadro de controlo interno existente.

Estimativa e justificagdo da relagdo custo-eficdcia dos controlos (rdcio entre os
custos de controlo e o valor dos respetivos fundos geridos) e avalia¢do dos niveis
previstos de risco de erro (no pagamento e no encerramento)

Os sistemas de gestdo e controlo estdo previstos no Regulamento (UE) n.° 1095/2010
e n.° 1093/2010, que regem o funcionamento, respetivamente, da ESMA e da EBA,
que s3o considerados eficazes em termos de custos. A iniciativa ndo tera um efeito
significativo nos custos a suportar pelos Estados-Membros ou pela ESMA ou a EBA
desse ponto de vista. Prevé-se que os impactos nos riscos das taxas de erro sejam
muito baixos.

Historicamente, os custos da supervisdo global de uma autoridade como a ESMA ou
a EBA para a DG FISMA estimaram-se em 0,5 % das contribui¢des anuais que lhes
foram pagas. Esses custos incluem, por exemplo, mas ndo exclusivamente, os custos
relacionados com a avaliagdo da programagdo e do orgamento anuais, a participacao
de representantes da DG FISMA nos conselhos de administragdo, nos conselhos de
supervisores e nos trabalhos preparatérios conexos.

Medidas de prevencio de fraudes e irregularidades

Para efeitos de combate a fraude, a corrupcao e a outros atos ilegais, sdo aplicaveis as
AES, sem restrigoes, as disposi¢des do Regulamento (UE, Euratom) n.° 883/2013 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de setembro de 2013, relativo aos
inquéritos efetuados pelo Organismo Europeu de Luta Antifraude (OLAF). As AES
tém uma estratégia de luta antifraude especifica e um plano de agdo decorrente da
mesma. As acdes das AES no dominio da luta antifraude serdo compativeis com o
Regulamento Financeiro, as politicas de prevencdo da fraude do OLAF, as
disposi¢des da Estratégia Antifraude da Comissdao [COM(2019) 196], bem como
com o disposto na abordagem comum aplicavel as agéncias descentralizadas da UE
(julho de 2012) e no roteiro conexo. Além disso, os regulamentos que criam as AES,
bem como os respetivos Regulamentos Financeiros, estabelecem as disposi¢des em
matéria de execug¢do e controlo do orgamento das AES e as regras financeiras
aplicaveis, designadamente as que visam prevenir fraudes e irregularidades.

IMPACTO FINANCEIRO ESTIMADO DA PROPOSTA /INICIATIVA

Rubricas do quadro financeiro plurianual e rubricas orcamentais de despesas
envolvidas

e Atuais rubricas orcamentais
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Segundo a ordem das rubricas do quadro financeiro plurianual e das respetivas

rubricas orcamentais.

Natureza
Rubrica orgamental das Participacdo
d
Rubrica do espesas
fquadrg de paises
manceiro :
plurianual Numero DD/DND* | dos paises candidatos | de ou tros outras receitas
EFTA* ¢ paises afetadas
candidatos terceiros
potenciais*
) 03 10 02 00: Autoridade Bancaria DD NAO NAO NAO NAO
Europeia (EBA)
03 10 04 00: Autoridade Europeia dos . . : :
2 Valores Mobilidrios e dos Mercados DD NAO NAO NAO NAO
(ESMA)
e Novas rubricas or¢amentais, cuja cria¢ao ¢ solicitada
Segundo a ordem das rubricas do quadro financeiro plurianual e das respetivas
q p P
rubricas or¢camentais.
Natureza
Rubrica orgamental das Participacdo
d
Rubrica do espesas
. quadrg de paises
manceiro :
lurianual | Ndmero de paises candidatos | de ou tros outras receitas
P DD/DND da EFTA ¢ paises afetadas
candidatos terceiros
potenciais
N/A

42
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44

PT

DD = dotagoes diferenciadas/DND = dotagdes ndo diferenciadas.
EFTA: Associacdo Europeia de Comércio Livre.

Paises candidatos e, se aplicavel, paises candidatos potenciais dos Balcas Ocidentais.
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3.2. Impacto financeiro estimado da proposta nas dotacoes

3.2.1.  Sintese do impacto estimado nas dotagoes operacionais

— [ A proposta / iniciativa ndo acarreta a utilizagao de dotagdes operacionais

— A proposta / iniciativa acarreta a utilizagdo de dotacdes operacionais, como se explica seguidamente

3.2.1.1. Dotagoes provenientes do or¢amento votado

Em milhdes de EUR (trés casas decimais)

Rubrica do quadro financeiro plurianual Numero | -
Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano
DG: FISMA TOTAL QFP 2028-2034
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Dotacdes operacionais
. Autorizagdes (la) 0
Rubrica or¢amental
Pagamentos (22) 0
) Autorizagoes (1b) 0
Rubrica or¢camental
Pagamentos (2b) 0
Dotagdes de natureza administrativa financiadas a partir da dotagdo de programas especificos®
Rubrica or¢amental ®3) 0
TOTAL das dotacdes Autorizagdes =la+1b+3 0 0 0 0 0
para a DG FISMA Pagamentos =2a+2b+3 1] 0 0 0 0
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Assisténcia técnica e/ou administrativa e despesas de apoio a execugdo de programas e/ou a¢des da UE (antigas rubricas «BA»), bem como investigagdo direta e indireta.
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Em milhdes de EUR (trés casas decimais)

Ano de Ano de Ano de Ano de Ano de Anode | Anode | TOTAL QFP

Agenma: Autoridade Bancaria Europela 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2028-2034

Rubrica orgamental: 03 10 02 002 / contribuicdo a cargo do orcamento geral

da UE para a agéncia 0,046 | 0047 | 0048 | 0049| 0,051 0,051 0,052 0,344

Anode | Anode | Anode | Anode | Anode | Anode | Anode | TOTAL QFP

Agéncia: Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios ¢ dos Mercados 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2028-2034

Rubrica or¢amental: 03 10 04 00 / contribuicdo a cargo do or¢amento geral da

UE para a sgéncia 0,058 | 0,059 0060| 0,062| 0063 0,064| 0,066 0,432

Descricao de recursos adicionais:

A iniciativa implica recursos adicionais para desempenhar as fungdes atribuidas pelos colegisladores, especialmente no que diz respeito ao novo
papel da EBA e da ESMA nas seguintes fungdes: assisténcia no que diz respeito a aplicagdo convergente pelos Estados-Membros da designagdo
no ambito do SFR dos sistemas da UE e a comunicacdo com os operadores de sistemas, bem como a coordenacao entre os Estados-Membros no
que diz respeito a autorizagcdo no ambito do SFR dos sistemas de paises terceiros. Para o efeito, estima-se que serdo necessarios dois ETC
qualificados e permanentes para desempenhar estas fun¢des, um na EBA e um na ESMA. Estas funcdes exigem um bom conhecimento da
legislacdo em matéria de insolvéncia, bem como da legislagdo em matéria de infraestruturas do mercado financeiro. Os ETC devem poder avaliar
o raciocinio das autoridades competentes dos Estados-Membros quanto a forma como a compatibilidade das regras de um sistema esta em
conformidade com a legislagdo (nacional) em matéria de insolvéncia e assegurar que os Estados-Membros designaram os sistemas da UE de
forma coerente, tendo igualmente em conta a legislagdo setorial. E o caso tanto para os sistemas da UE como para os sistemas de paises terceiros.

A ESMA ¢ obrigada a criar e gerir ao longo do tempo uma base de dados eletronica central conforme preconizado pelo artigo 26.° do SFR. A
base de dados central facilita o intercambio de informagdes e documentos pertinentes para os destinatarios ao abrigo do presente regulamento,
incluindo a designacgdo e o registo dos sistemas da UE e de paises terceiros, bem como a publicacdo de determinadas informagdes. O artigo 26.°
prevé igualmente o acesso das autoridades competentes, das autoridades de registo e das autoridades nacionais competentes aos sistemas de
pagamentos, liquidagdo e compensa¢do. Uma vez que a EBA, em estreita cooperagdo com o SEBC, ¢ responsavel pelos sistemas de pagamentos,
os bancos centrais e a EBA também necessitardao de acesso.
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A base de dados central exigird que a ESMA crie uma infraestrutura informatica adequada para garantir a transmissao € o armazenamento
seguros, eficientes e eficazes das informagdes, dos documentos e da comunicagao entre as partes interessadas pertinentes (por exemplo, sistemas
designados, autoridades competentes, etc.), tal como previsto no SFR. A base de dados central exigida nos termos do SFR devera ser o mesmo
sistema exigido nos termos do artigo 17.°-C do EMIR, do artigo 21.°-A do Regulamento Liquidacdo e Centrais de Valores Mobiliarios, do artigo
38.°-EA do MiFIR, e o artigo 35.°-C do Regulamento ESMA. Uma vez que esta base de dados central ¢ criada ao abrigo de um mandato anterior,
ou seja, o Regulamento (UE) 2024/2987 («kEMIR 3%»), os custos associados a criagdo e manutencao corrente da base de dados central ao abrigo do
SFR devem refletir apenas o aumento relativo desses custos para que a base de dados central seja implementada conforme exigido pelo SFR. Tal
inclui o custo suplementar de facilitar o acesso para as partes interessadas adicionais que precisam de aceder a base de dados central nos termos
do SFR (cerca de 60 entidades), bem como o custo de armazenamento das informagdes, da documentacao e das comunicagdes suplementares que
serdo conservadas e/ou transmitidas através da base de dados. Estes custos sdo incorporados nos valores fornecidos no documento do
regulamento principal®® relacionados com a base de dados central e a plataforma de supervisdo da ESMA para as CCP, as CSD e as plataformas
de negociagdo (ver seccdo 4.3 do regulamento principal, bem como as partes D e E da seccdo sobre Pressupostos especificos no anexo do
referido regulamento), pelo que ndo sdo apresentados separadamente aqui.

Estimativas de custos:

O calculo dos custos de baseia-se nas orientacdes da DG BUDG para a categoria de pessoal: agente contratual, com base no custo médio de um
agente temporario em 2025 (ou seja, 0,084 milhoes de EUR) e incluindo:

Uma taxa de inflagdo de 2 % a partir de 2027;
Um coeficiente de ponderagdo salarial para Paris, onde tanto a ESMA como a EBA estdo localizadas, de 114,2 %;

E incluido um montante de 30 000 EUR/ano correspondente a despesas operacionais, principalmente custos relacionados com edificios e
informatica, de acordo com o prego padrao de 2025, sujeito a uma inflagdo de 2 %.

As despesas acima referidas serdo financiadas: 1/ no que diz respeito a EBA, até 40 % através de uma subvengdo da Comissdo e até 60 % pelas
autoridades nacionais competentes (ANC), em conformidade com o presente regulamento de base das AES; 2/ no que diz respeito a ESMA, até
50 % através de uma subvencdo da Comissdo e até¢ 50 % pelas autoridades nacionais competentes (ANC), estritamente no tocante as novas
fungdes adicionais exigidas pelo pacote da Unido da Poupanga e dos Investimentos.

Com base numa data de entrada em vigor no ano 2027 e tendo em conta o prazo de 12 meses para as agéncias apresentarem projetos de atos
delegados iniciais, parte-se do pressuposto de que estardo disponiveis ETC adicionais a partir do inicio do ano 2028.

46 Ver proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho que altera o Regulamento (UE) n.° 1095/2010, 648/2012, 600/2014, 909/2014, 2015/2365,
2019/1156, 2021/23, 2022/858 e 2023/1114 no que diz respeito a melhorar a integragdo do mercado e a supervisao na Unido.
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Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano TOTAL
QFP 2028-
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2034
TOTAL = das | Ayorizagoes @ 0,104 0,106 0,108 0,111 0,114 0,115 0118 | 0,776
dotacdes
operacionais
Pagamentos ©) 0,104 0,106 0,108 0,111 0,114 0,115 0,118 0,776
TOTAL das dotagdes de natureza
administrativa financiadas a partir © i i i i i i i i
da  dotacdo  de  programas
especificos
TOTAL das
dotacdes da | Autorizages =4+6 0,104 0,106 0,108 0,111 0,114 0,115 0,118 0,776
RUBRICA 2
do quadro
financeiro Pagamentos =546 0,104 0,106 0,108 0,111 0,114 0,115 0,118 0,776
plurianual
Rubrica do quadro financeiro plurianual 4 «Despesas administrativasy’
Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano TOTAL
DG: FISMA QFP
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2028-2034
* Recursos humanos 0
* Qutras despesas administrativas 0
TOTI;?SIJR/?X DG Dotacdes 0 0 0 0 0 0 0
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As dotagdes necessarias devem ser determinadas utilizando os valores dos custos médios anuais disponiveis na pagina Web BUDGpedia pertinente.
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(Total das
TOTAL das dotacoes da RUBRICA 4 do autorizagdes =
. Z 0 0 0 0 0 0 0 0
quadro financeiro plurianual total dos
pagamentos)
Em milhdes de EUR (trés casas decimais)
TOTAL
Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano QFP 2028-
2034
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
TOTAL das
dotacdes das Autorizagdes 0,104 0,106 0,108 0,111 0,114 0,115 0,118 0,776
RUBRICAS1a4
do quadro financeiro | ,, .., 0,104| 0,106 0,108 0,111 0o114| 0115 0,118 0,776
plurianual
3.2.2.  Estimativa das realiza¢oes com financiamento proveniente de dotag¢oes operacionais

Dotagdes de autorizagdo em milhdes de EUR (trés casas decimais)

Indicar os
objetivos e as
realizacées

Ano Ano Ano Ano Inserir os anos necessarios para refletir a
~ . TOTAL
2028 2029 2030 2031 duragdo do impacto (ver ponto 1.6)
REALIZACOES
Tipo*® | Custo o, o, o, o o o .. N Custo
médio = i Custo z | Custo z Custo z Custo ~z | Custo z i Custo —~ | Custo total total

48

PT

As realizagdes referem-se aos produtos fornecidos e servigos prestados (por exemplo: numero de intercaimbios de estudantes financiados, nimero de quilémetros de
estradas construidas, etc.).
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OBJETIVO ESPECIFICO N.° 1%°....

— Realizagéo

— Realizagdo

— Realizagdo

Subtotal do objetivo especifico n.® 1

OBJETIVO ESPECIFICON.°2 ...

— Realizagéo

Subtotal do objetivo especifico n.® 2

TOTAIS
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Conforme descrito no ponto 1.3.2. «Objetivos especificos».
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3.2.3.  Sintese do impacto estimado nas dotagoes administrativas
— A proposta / iniciativa ndo acarreta a utilizagdo de dota¢des de natureza administrativa
— [ A proposta / iniciativa acarreta a utilizagdo de dota¢des de natureza administrativa, como se explica seguidamente

3.2.3.1. Dotagoes provenientes do or¢amento votado

N Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano _
DOTACOES VOTADAS TOT;L:OZS
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 03
RUBRICA 4
Recursos humanos 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Outras despesas administrativas 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Subtotal RUBRICA 4 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Com exclusao da RUBRICA 4
Recursos humanos 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Outras despesas de natureza administrativa 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Subtotal com exclusao da RUBRICA 4 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
TOTAL 0,000 | 0,000 | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

3.2.4.  Necessidades estimadas de recursos humanos
— [ A proposta / iniciativa ndo acarreta a utilizacdo de recursos humanos
— [ A proposta / iniciativa acarreta a utilizagdo de recursos humanos, tal como explicitado seguidamente

3.2.4.1. Financiamento proveniente do or¢amento votado

Estimativa a expressar em termos de equivalente a tempo completo (ETC)”’

50 Especifique abaixo do quadro o nimero de ETC do numero indicado ja atribuidos a gestdo da ag@o e/ou que podem ser reafetados dentro da sua DG e quais sdo as suas

necessidades liquidas.
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Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

* Lugares do quadro do pessoal (funcionarios e agentes temporarios)

DOTACOES VOTADAS

2001 02 01 (na sede e nos gabinetes de representagdo da

Comissao) 0 0 0 0 0 0 0
20 01 02 03 (delegacdes da UE) 0 0 0 0 0 0 0
(investigacao indireta) 0 0 0 0 0 0 0
(investigacdo direta) 0 0 0 0 0 0 0
Outras rubricas or¢amentais (especificar) 0 0 0 0 0 0 0
¢ Pessoal externo (em ETC)
20 02 01 (AC e PND da «dotagao global») 0 0 0 0 0 0 0
2002 03 (AC, AL, PND, ¢ JPD nas delegagdes da UE) 0 0 0 0 0 0 0
Rubrica de apoio - na sede 0 0 0 0 0 0 0
administrativo
[XX.01.YY.YY] UE em delegagdes da 0 0 0 0 0 0 0
(AC, PND — Investigacdo indireta) 0 0 0 0 0 0 0
(AC, PND — Investigagdo direta) 0 0 0 0 0 0 0
Outras rubricas or¢amentais (especificar) — rubrica 4 0 0 0 0 0 0 0
Outr~as rubrlca's orgamentais (especificar) — com 0 0 0 0 0 0 0
exclusdo da rubrica 4
TOTAL 0 0 0 0 0 0 0

3.2.5.  Resumo do impacto estimado nos investimentos relacionados com tecnologias digitais

Obrigatdrio: a melhor estimativa dos investimentos relacionados com tecnologias digitais decorrentes da proposta / iniciativa deve ser incluida
no quadro seguinte.
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Excecionalmente, quando necessario para a execucao da proposta / iniciativa, as dotagdes no ambito da rubrica 4 devem ser apresentadas na

rubrica designada.

As dotacdes no ambito das rubricas 1-3 devem refletir-se como «Despesas informaticas relativas a programas operacionais especificos». Estas
despesas referem-se as dotagdes operacionais a utilizar para reutilizar/ comprar / desenvolver plataformas / ferramentas informaticas
diretamente ligadas a execucdo da iniciativa e aos investimentos associados (por exemplo, licengas, estudos, armazenamento de dados, etc.).

As informagdes constantes deste quadro devem ser coerentes com os dados apresentados no ponto 4, «Dimensdes digitais».

TOTAL das dotacdes
digitais e informaticas

RUBRICA 4

Ano

2028

Ano

2029

Ano

2030

Ano

2031

Ano

2032

Ano

2033

Ano

2034

TOTAL QFP
2028-2034

Despesas informaticas
(institucionais)

Subtotal RUBRICA 4

Com exclusio da RUBRICA 4

Despesas informaticas
relativas a programas
operacionais especificos

Subtotal com exclusio da
RUBRICA 4

TOTAL

0]

0]

3.2.6. Compatibilidade com o atual quadro financeiro plurianual

A proposta / iniciativa:
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— [ pode ser integralmente financiada por meio da reafetagdo de fundos no quadro da rubrica pertinente do quadro financeiro plurianual

(QFP)

— [ requer o recurso a margem nao afetada na rubrica em causa do QFP ¢/ou o recurso a instrumentos especiais tais como definidos no
Regulamento QFP

— O requer uma revisao do QFP

3.2.7.  Participagdo de terceiros no financiamento

A proposta / iniciativa:

— [ néo prevé o cofinanciamento por terceiros

— [ prevé o cofinanciamento por terceiros, a seguir estimado:

Dotac¢des em milhdes de EUR (trés casas decimais)

Ano
2028

Ano
2029

Ano
2030

Ano
2031

Ano
2032

Ano
2033

Ano
2034

Total

Especificar o organismo
de cofinanciamento

TOTAL das dotagdes
cofinanciadas
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3.2.8.  Estimativa dos recursos humanos e da utiliza¢do das dotacoes necessarios numa agéncia descentralizada

Necessidades de pessoal (equivalentes a tempo completo)

Agéncia: Autoridade Bancaria
Europeia

Ano 2028

Ano 2029

Ano 2030

Ano 2031

Ano 2032

Ano 2033

Ano 2034

Agentes temporarios
(graus AD)

Agentes temporarios
(Graus AST)

Agentes tempordrios (AD +
AST), subtotal

Agentes contratuais

Peritos nacionais destacados

Agentes contratuais e peritos
nacionais destacados, subtotal

Pessoal TOTAL
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Agéncia: Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados

Ano 2028

Ano 2029

Ano 2030

Ano 2031

Ano 2032

Ano 2033

Ano 2034

Agentes temporarios
(graus AD)

Agentes temporarios
(Graus AST)

Agentes temporarios (AD +
AST), subtotal

Agentes contratuais

Peritos nacionais destacados

Agentes contratuais e peritos
nacionais destacados, subtotal

Pessoal TOTAL

PT

73

PT



Dotacgdes cobertas pela contribuicdo do orcamento da UE em milhdes de EUR (trés casas decimais)

Agéncia: Autoridade Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano ngg_l‘
Bancaria Europeia 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2034

Titulo 1: Despesas de pessoal 0,034 0,034 0,035 0,036 0,037 0,037 0,038 0,251
Titulo 2: Despesas de
infraestruturas e 0,012 0,013 0,013 0,013 0,014 0,014 0,014 0,093
funcionamento
Titulo 3: Despesas i i i i ) ) i )
operacionais
TOTAL das dotacoes
cobertas pelo orcamento da 0,046 0,047 0,048 0,049 0,051 0,051 0,052 0,344
UE

]?f::;?; 13::2;:::12 Ano Ano Ano Ano Ano Ano Ano ngsA_L
Mobilidrios e dos Mercados 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2034
Titulo 1: Despesas de pessoal 0,042 0,043 0,044 0,045 0,046 0,047 0,048 0,315
Titulo 2: Despesas de
infraestruturas e 0,016 0,016 0,016 0,017 0,017 0,017 0,018 0,117
funcionamento
Titulo 3: Despesas i i i i ) ) i
operacionais .
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TOTAL das dotacoes

cobertas pelo or¢camento da 0,058 0,059 0,060 0,062 0,063 0,064 0,066 0,432
UE
Dotacdes cobertas por taxas, se aplicavel, em milhdes de EUR (trés casas decimais)
N/A
Dotagdes cobertas por cofinanciamento, se aplicavel, em milhdes de EUR (trés casas decimais)
Contribui¢do das autoridades nacionais competentes para a Autoridade Bancaria Europeia®!
Agéncia: Autoridade Bancdria |\ 9058 | An02029 | Ano2030 | Ano2031 | Ano2032 | Ano2033 | Ano2034 | 1OTAL
Europeia 2028-2034
Titulo 1: Despesas de pessoal 0,051 0,052 0,053 0,054 0,055 0,056 0,057 0,378
Titulo 2: Despesas de 0.019 0.019 0.019 0,020 0,020 0.021 0.021 0,139
infraestruturas e funcionamento
Titulo 3: Despesas operacionais - - - - - - - -
TOTAL das dotagdes cobertas 0,070 0,071 0,072 0,074 0,075 0,077 0,078 0,517
por cofinanciamento

51
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Contribui¢do das autoridades nacionais competentes para a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados>?

Agéncia: Autoridade Europeia

por cofinanciamento

dos Valores Mobilidrios e dos Ano 2028 Ano 2029 Ano 2030 Ano 2031 Ano 2032 Ano 2033 Ano 2034 TOTAL
2028-2034
Mercados

Titulo 1: Despesas de pessoal 0,042 0,043 0,044 0,045 0,046 0,047 0,048 0,315
Titulo 2: Despesas de 0,016 0,016 0,016 0,017 0,017 0,017 0,018 0,117
infraestruturas e funcionamento

Titulo 3: Despesas operacionais - - - - - - - -
WOTEATL G COREIED) GHEBTS 0,058 0,059 0,060 0,062 0,063 0,064 0,066 0,432

52 Ibidem
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Resumo / sintese dos recursos humanos e das dotacoes (em milhdes de EUR) exigidos pela proposta / iniciativa numa agéncia descentralizada

Agéncia: Autoridade Bancaria
Europeia

Ano 2028

Ano 2029

Ano 2030

Ano 2031

Ano 2032

Ano 2033

Ano 2034

TOTAL
2028-2034

Agentes temporarios (AD+AST)

Agentes contratuais

Peritos nacionais destacados

Total de efetivos

Dotagdes cobertas pelo orcamento
da UE

0,046

0,047

0,048

0,049

0,051

0,051

0,0520

0,344

Dotagdes cobertas por taxas

(se aplicavel)

Dotagdes cofinanciadas

(se aplicavel)

0,070

0,071

0,072

0,074

0,075

0,077

0,078

0,517

TOTAL das dotacoes

0,116

0,118

0,120

0,123

0,126

0,128

0,130

0,861
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Agéncia: Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados

Ano 2028

Ano 2029

Ano 2030

Ano 2031

Ano 2032

Ano 2033

Ano 2034

TOTAL
2028-2034

Agentes temporarios (AD+AST)

Agentes contratuais

Peritos nacionais destacados

Total de efetivos

Dotagdes cobertas pelo orcamento
da UE

0,058

0,059

0,060

0,062

0,063

0,064

0,066

0,432

Dotagdes cobertas por taxas

(se aplicavel)

Dotagdes cofinanciadas

(se aplicavel)

0,058

0,059

0,060

0,062

0,063

0,064

0,066

0,432

TOTAL das dotacoes

0,116

0,118

0,120

0,124

0,126

0,128

0,132

0,864

3.3.  Impacto estimado nas receitas

— [ A proposta / iniciativa ndo tem impacto financeiro nas receitas.

— [ A proposta / iniciativa tem o impacto financeiro a seguir descrito:

— 0O nos recursos proprios
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— O noutras receitas

— [ indicar se as receitas sao afetadas a rubricas de despesas

Em milhdes de EUR (trés casas decimais)

X . Impacto da proposta / iniciativa>
Dotagdes disponiveis

para o exercicio em curso

Rubrica orcamental das receitas
Ano de 2028 Ano de 2029 Ano de 2030 Ano de 2031 Ano de 2032 Ano de 2033 Ano de 2034

Relativamente as receitas que serao «afetadasy, especificar as rubricas orcamentais de despesas envolvidas.

Outras observacdes (por exemplo, método / formula de calculo do impacto nas receitas ou quaisquer outras informagoes).

33 No que diz respeito aos recursos proprios tradicionais (direitos aduaneiros e quotizagdes sobre o agticar), as quantias indicadas devem ser apresentadas em termos liquidos,

isto €, quantias brutas apos dedugdo de 20 % a titulo de despesas de cobranga.
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4. DIMENSOES DIGITAIS
4.1. Requisitos de relevancia digital
Caso se considere que a iniciativa ndo tem qualquer requisito de relevancia digital:

Justificagdo do motivo pelo qual os meios digitais ndo podem ser utilizados para refor¢ar a execugdo das politicas e do motivo pelo qual o principio
«digital como regra» ndo ¢ aplicavel

N/A
Senao:

Descri¢do de ambito geral dos requisitos com relevancia digital e das categorias conexas (dados, digitaliza¢do e automatiza¢do dos processos,
solugoes digitais e servigos publicos digitais)

Intervenientes afetados
Referéncia ao requisito Descricio do requisito ou abrangidos pelo
requisito

Processos de

alto nivel Categorias

A ESMA cria e mantém uma base de dados
central que faculta o acesso as autoridades
envolvidas ou afetadas pelo processo de .

. ~ . Criar uma base e
designa¢do dos sistemas da UE e pelo | ESMA Solugdo digital

. . , de dados central

processo de registo dos sistemas de paises
terceiros, bem como aos operadores de
sistemas.

Artigo 26. ©° — Base de
dados central

O operador do sistema que solicita a

designagdo de um sistema que opera deve | Operador de  sistema, | Apresentagdo

apresentar, em formato eletronico, um | 5utoridade competente | de  dados  /
pedido dirigido a autoridade competente do | (Estado-Membro) documentos

Estado-Membro cuja legislagdo rege o
sistema através da base de dados central

Artigo 4.° — Procedimento
para a concessdo ou recusa
da designagao

Dados, solugao
digital
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onde ¢ tratado posteriormente, podendo ser

solicitadas informagdes adicionais.
Artigo 6.° — Notificagdes | Uma autoridade competente notifica a | Autoridade competente | Notificar Dados, solucao
dos sistemas ESMA caso tenha designado um sistema | (Estado-Membro), digital

através da base de dados central. ESMA

A autoridade competente notifica a ESMA e

quaisquer outras autoridades em causa,

através da base de dados central, das

alteragdes relativas a designacgao do sistema.
Artigo 8.° — Deveres do | O operador do sistema notifica a autoridade | Operador de sistema, | Notificar Dados, solu¢do
operador de sistema de um | competente, através da base de dados | autoridade competente digital
sistema designado central, das alteragdes pertinentes das | (Estado-Membro)

informacdes fornecidas no pedido.
Artigo 9.° — Retirada da | Caso uma autoridade competente tome a | Autoridade competente | Notificar Dados, solucao
designacao decisdo de retirar a designacdo de um | (Estado-Membro), digital

sistema, essa decisdo produz efeitos em toda | operador do  sistema,

a Unido e a autoridade competente informa | ESMA, autoridade

o operador do sistema, a autoridade nacional | nacional competente,

competente, a ESMA, a EBA e¢ o SEBC | EBA, SEBC

através da base de dados central.
Artigo 10.° — Autoridade | Os Estados-Membros notificam a ESMA, | Autoridade competente | Notificar Dados, solucao
competente através da base de dados central, as | (Estado-Membro), digital

autoridades competentes e as autoridades de | ESMA

registo.
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bem como a ESMA, a EBA, o SEBC e
outras autoridades de registo, consoante o
caso.

de um pais terceiro,
ESMA, EBA, SEBC,
outras autoridades de

Artigo 11.° — Intercambio | As  autoridades de  designagdo, as | Autoridades de | Notificar Dados, solucao
de informagdes autoridades de registo, as autoridades | designagdo, autoridades digital,

nacionais competentes, as autoridades | de registo, autoridades automatizacao  de

competentes a que se refere o artigo 22.° | nacionais competentes, processos

n.°2, a ESMA, a EBA ou o SEBC | autoridades competentes

partilham, sem demora injustificada, todas |a que se refere o

as informacgdes solicitadas para o exercicio | artigo 22.°, n.° 2, ESMA,

das respetivas fungdes ao abrigo do presente | EBA ou SEBC

regulamento.
Artigo 13.° — Procedimento | O pedido, as informacdes, os pedidos de | Operador de um sistema | Apresentacao Dados, solu¢do
para a concessdo ou recusa | informagdes e as decisdes relativas ao [ de um pais terceiro, | de dados /| digital
de um registo registo de sistemas de paises terceiros | ESMA, EBA, autoridade | documentos

devem ser efetuados através da base de | competente (Estado-

dados central. Membro)
Artigo 15.° — Notifica¢do | Apds tomar uma decisdo sobre o registo de | Autoridade de registo, | Notificar Dados, solucao
dos sistemas registados um sistema, cada autoridade de registo | operador de um sistema digital

notifica da sua decisdo o operador de um | de um pais terceiro,

sistema de um pais terceiro requerente, a | ESMA, EBA, SEBC,

ESMA, a EBA, o SEBC e as outras | outras autoridades de

autoridades de registo, consoante o caso. registo (conforme

aplicavel)

Artigo 16.° — Retirada do | Se a autoridade de registo retirar o registo, | Autoridade de registo, | Notificar Dados, solugdo
registo notifica da decisdo o operador do sistema, | operador de um sistema digital
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Sistémico e a outros Estados-Membros os | do  Risco

EBA, ao Comit¢é Europeu do Risco|EBA, Comit¢é Europeu

processos de insolvéncia. outros Estados-Membros

registo (conforme
aplicavel)
Artigo 22.° — Processo de | A autoridade =~ competente  notifica | Autoridade competente | Notificar Dados, solucao
insolvéncia imediatamente por escrito, através da base | (Estado-Membro), digital
de dados central, a ESMA, ao BCE/SEBC, a | ESMA, BCE/SEBC,

Sistémico,

4.2. Dados

Descri¢do de ambito geral dos dados abrangidos

Tipo de dados Referéncia aos requisitos

Norma e/ou especificacio (se aplicavel)

Dados pertinentes para o pedido de designagdo | Artigo 5.°,n.° 1
como sistema da UE

A ESMA, em estreita cooperagdo com o SEBC,
pode elaborar projetos de normas técnicas de
regulamentagao para especificar mais
pormenorizadamente as condigdes a que se refere o
artigo 5.°, n.°1, aplicaveis aos sistemas de
liquidagao de valores mobiliarios e aos sistemas de
compensacao.

A EBA, em estreita cooperagdao com o SEBC, pode
elaborar projetos de normas técnicas de
regulamentagdo que especifiquem mais
pormenorizadamente as condi¢des a que se refere o
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artigo 5.°, n.°1 relativas aos sistemas de
pagamentos.

Dados pertinentes para o pedido de registo e
designagdo dos sistemas de liquidagdo e
compensac¢ao de valores mobiliarios

Artigo 13.°,n.° 13

A ESMA clabora, em estreita cooperacdo com o
SEBC, projetos de normas técnicas de execugao que
especifiquem, para os sistemas de liquidagdo de
valores mobilidrios e os sistemas de compensagao:

a) Os formatos eletrénicos uniformes para o
pedido de registo a que se refere o n.° 1, a apresentar
a base de dados central;

b) Os formatos eletronicos uniformes para o
pedido de designacdo a que se refere o artigo 4.°,
n.° 1, a apresentar a base de dados central.

Dados pertinentes para a retirada da designacao

Artigo 9.°, n.° 2, artigo 9.°, n.° 4

\\

Dados pertinentes para o pedido de registo e
designagdo de sistemas de pagamentos

Artigo 13.°,n.° 15

A EBA elabora, em estreita cooperagdo com o
SEBC, projetos de normas técnicas de
regulamentagdo para os sistemas de pagamento, a
fim de especificar mais pormenorizadamente as
informagdes a prestar num:

a) O pedido de registo a que se refere o n.° 1,
com vista a demonstrar que o operador de um
sistema de um pais terceiro requerente e o sistema
do pais terceiro cumprem todos os requisitos
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pertinentes  estabelecidos no presente artigo,
incluindo as condigdes estabelecidas no artigo 14.°, e
a especificar as informagdes que o pedido deve
conter sobre os membros do sistema do pais terceiro
estabelecidos na Unido;

b) Pedido de designagao, tal como referido no
artigo 4.°, n.°1, com vista a demonstrar que o
operador do sistema requerente € o sistema cumprem
todos os requisitos pertinentes do presente
regulamento.

Dados pertinentes para a retirada do registo

Artigo 16.°, n.° 2, artigo 16.°, n.° 4

Dados relativos aos processos de insolvéncia

Artigo 22.°,n.° 2

Alinhamento com a Estratégia Europeia para os Dados

Explicagdo da forma como os requisitos estdo alinhados com a Estratégia Europeia para os Dados

As informacgdes exigidas serdo apresentadas num formato eletronico normalizado, armazenadas e tratadas na base de dados central. As autoridades
responsaveis pela designacao dos sistemas da UE e pelo registo dos sistemas de paises terceiros terdo acesso aos dados pertinentes na base de dados

central.

Alinhamento com o principio da declara¢io unica

Explicacdo da forma como foi tido em conta o principio da declaragdo unica e como foi explorada a possibilidade de reutilizag¢do dos dados existentes

As informacgdes exigidas serdo apresentadas a base de dados central num formato normalizado, apenas uma vez. A base de dados central facultara
entdo o acesso aos dados pertinentes as autoridades envolvidas na designagdo dos sistemas da UE e no registo dos sistemas de paises terceiros,
racionalizando assim o processo e eliminando a necessidade de apresentacoes duplicadas a varias autoridades competentes.
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Explicagao da forma como os dados recentemente criados sdo localizaveis, acessiveis, interoperadveis e reutilizaveis e cumprem normas de elevada

qualidade

Os dados sao tratados na base de dados central e apresentados de acordo com especificacdes comuns dos dados, tal como acima explicado.

A base de dados central serve de plataforma para a partilha de dados entre as autoridades envolvidas no processo de designacao e de registo.

Fluxos de dados

Descrigdo de dmbito geral dos fluxos de dados

Tipo de dados Referéncias Intervenientes Intervenientes Fator que | Frequéncia (se
aos requisitos | que fornecem | que recebem os | desencadeia o | aplicavel)
os dados dados intercambio de
dados
Dados pertinentes para o pedido de | Artigo 5.°,n.° 1 | Operadores  de | Autoridade Pedido de | Para a designagdo e
designacdo como sistema da UE sistemas competente designacao numa base ad hoc
(Estado- se ocorrerem
Membro) alteracdes aos
dados da
designacao
Dados pertinentes para a notificagdo dos | Artigo 6.°, | Autoridade ESMA Notificacdo Ad hoc
sistemas 8 ESMA n.° 2, artigo 6.°, | competente
n.°3 (Estado-
Membro)
Dados pertinentes para a retirada da | Artigo 9.° | Autoridade ESMA, operador | Incumprimento dos | Ad hoc
designacao n.° 2, artigo 9.°, | competente do sistema, | critérios de
(Estado- outras
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n.°4 Membro) autoridades designacao
pertinentes,
EBA, SEBC
Dados pertinentes para o registo de | Artigo 14.°, Operadores de | ESMA, Pedido de registo Para efeitos de
sistemas de paises terceiros n°1, sistemas de | autoridades registo € numa base
paises terceiros | pertinentes (a ad hoc se
nivel do Estado- ocorrerem
Membro), EBA, alteracdes dos
SEBC dados da
designacao
Dados pertinentes para a retirada do | Artigo 16.°, Autoridade ESMA, operador | Incumprimento dos | Ad hoc
registo n.°2 competente do sistema, | critérios de registo
(Estado- outras
Membro) autoridades
pertinentes,
EBA, SEBC
Dados relativos aos sistemas designados | Artigo 6.°, | ESMA Publico em geral | Atualizacao dos | Ad hoc
e registados n.°4, artigo dados /
10.°, n.°3, disponibilidade de
artigo 15.°, novos dados
n.°2, artigo relacionados com a
16.°,n.°4 designagdo e o
registo dos sistemas
Dados relativos aos processos de | Artigo 12.°, Autoridade ESMA; BCE /| Abertura de | Ad hoc
insolvéncia n.° 2 competente SEBC, EBA, | processo de
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(Estado- Comité Europeu

Membro) do Risco
Sistémico e
outros Estados-
Membros

insolvéncia

4.3. Solucdes digitais

Descrigdo de dmbito geral das solugoes digitais

projetos de
normas
técnicas de
execucao para
especificar os
formatos
eletronicos

autoridades

competentes, se tal
for pertinente ou
necessario para o
exercicio das suas
fungdes nos termos
dos Regulamentos

L L. Utilizacao
NP Como é tida Y L.
. A . Principais Como ¢é tida em de
Solucio Referéncias ) . . , em conta a .
. . . . funcionalidades Organismo responsavel p ere conta a tecnologias
digital aos requisitos . s acessibilidade e~
obrigatorias > reutilizacao? de IA (se
) aplicavel)
Base de dados | Artigo 26.° Partilha simultanea de | ESMA A ESMA e a| Os dados | \\
central informacdes entre as EBA (em | fornecidos a base
autoridades  envolvidas estreita de dados central ao
no processo de cooperagao abrigo do presente
designacgao e de registo com o SEBC) | regulamento  sdo
elaboram disponibilizados as

PT

88

PT



uniformes a | (UE) n.°648/2012
apresentar a | e do Regulamento
base de dados | (UE) n.° 909/2014.

central.

Demonstragdo da forma como cada solugdo digital cumpre as politicas digitais e os atos legislativos aplicaveis

Base de dados central

Politica digital e/ou setorial (quando aplicaveis)

Explicacio da forma como se alinham

Regulamento 14

\

Quadro de ciberseguranca da UE

A conformidade com o quadro de ciberseguranga da UE sera assegurada através da
aplicagdao de normas e especificacdes técnicas, que serdo estabelecidas pela ESMA
e pela EBA em estreita colaboragdo com o SEBC.

eIDAS \\
Plataforma digital unica e IMI \
Outros \\

4.4. Avaliacdo da interoperabilidade

Descri¢do de ambito geral dos servigos publicos digitais abrangidos pelos requisitos

Servico publico | Descriciao

Referéncias aos _ Outras solucdes
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digital ou categoria requisitos

de servicos publicos

digitais

Plataforma de | Fornecer um ponto de entrada | Artigo 4.° —
pedidos de | central para os pedidos em | Procedimento para a
designacdo de um | formato eletronico para a | concessdo ou recusa

sistema e de registo
de sistemas de paises
terceiros

designacdo de um sistema

Proporcionar um ponto de entrada
central para os pedidos de registo
de sistemas de paises terceiros

Plataforma para o tratamento e a
partilha de dados entre as
autoridades envolvidas no
processo de designagdo e de
registo

da designacao

Artigo 13.° —
Procedimento de
registo dos sistemas
de paises terceiros

Impacto dos requisitos por servigo publico digital na interoperabilidade transfronteirica

Plataforma para a designagdo e o registo dos sistemas de paises terceiros

interoperabilidade

Avaliacao

Medidas

Potenciais obstaculos remanescentes (se aplicavel)

Alinhamento com
digitais e setoriais existentes.

Enumerar as politicas digitais e
setoriais aplicaveis identificadas

as politicas

PT

90

PT



- A ESMA e a EBA (em estreita -
cooperagao com o SEBC) elaborardo
projetos de normas técnicas de execucao
para especificar os formatos eletronicos

Enumerar as medidas de uniformes a apresentar a base de dados

central.

Medidas organizativas para uma
boa prestacio de servicos publicos
digitais transfronteiras.

governaciao previstas

- A ESMA e a EBA (em estreita -
cooperagao com o SEBC) elaborardo
projetos de normas técnicas de execugdo

Enumerar essas medidas para especificar os formatos eletrénicos

uniformes a apresentar a base de dados

central.

Medidas tomadas para assegurar
um entendimento comum dos dados.

- A ESMA e a EBA (em estreita -
cooperagao com o SEBC) elaborardo
projetos de normas técnicas de execugdo
para especificar os formatos eletronicos

Enumerar essas medidas uniformes para as informagdes a

apresentar a base de dados central.

Utilizacdo de especificacoes e
normas técnicas abertas acordadas
em comum.

4.5. Medidas de apoio a execuc¢io digital

Descrigdo de alto nivel das medidas de apoio a execugdo digital

Descri¢ao das mercadorias Referéncias aos requisitos Papel da | Intervenientes | Calendario previsto
Comissio a envolver .,
(se aplicavel)
(se aplicavel) (se aplicavel)
A ESMA cria uma base de dados central. | Artigo 26.° \\ ESMA \\

PT o1



A ESMA ¢ a EBA (em estreita
cooperagdo com o SEBC) elaboram
projetos de normas técnicas de execugdo
para especificar os formatos eletronicos
uniformes a apresentar a base de dados
central.

Artigo 13.°, n.°13, artigo 13.°
n.°15

ESMA, EBA
(em estreita

cooperacao com
o SEBC)

Dois anos apos
entrada em vigor

a
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