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EXPOSICAO DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DO ATO DELEGADO

O Regulamento (UE) n.° 600/2014, relativo aos mercados de instrumentos financeiros
(MiFIR)!, prevé no seu artigo 28.° a obrigacdo de concluir as transa¢des de derivados sujeitos
a obrigacdo de negociacao de derivados (DTO) num mercado regulamentado, num sistema de
negociacdo multilateral, num sistema de negocia¢do organizado ou numa plataforma de
negociagdo equivalente de um pais terceiro. Esta obrigacdo aplica-se as contrapartes
financeiras e as contrapartes ndo financeiras na acecdo do Regulamento (UE) n.° 648/2012
relativo aos derivados do mercado de balcao, as contrapartes centrais € aos repositorios de
transagdes (EMIR)2. O procedimento para determinar quais sio os derivados que estdo
sujeitos a uma obrigagdo de negociagao ¢ estabelecido no artigo 32.° do MiFIR.

Os derivados sujeitos a DTO sdo especificados no Regulamento Delegado (UE) 2017/2417
com base na sua inclusdo na obrigacao de compensacao em conformidade com o artigo 5.° do
EMIR e na frequéncia e dimens3o médias a que sdo negociados, bem como no niimero e tipo
de participantes ativos no mercado que negoceiam o derivado. Estdo sujeitos a DTO os swaps
de taxa de juro com prazos de 3 ou 6 meses denominados em EUR, USD e GBP ¢ os swaps de
risco de incumprimento de indice (CDS indexados).

A ESMA verificou se as condigdes para a inclusdo de derivados na DTO se continuam a
verificar no que respeita aos instrumentos acima referidos, tendo concluido que a DTO deve
deixar de se aplicar aos swaps de taxa de juro denominados em USD e GBP com base no
indice de referéncia LIBOR. Uma vez que a LIBOR deixara de ser publicada como indice de
referéncia baseado no painel no final deste ano, sera de esperar que ambas as condigdes
prévias deixem de ser cumpridas. A frequéncia e a dimensdo médias das transacdes ja ndo sao
suficientes, prevendo-se que continuem a diminuir devido a cessag@o prevista destes indices
de referéncia e a sua remocgao da obrigacdo de compensacao.

2. CONSULTAS ANTERIORES A ADOCAO DO ATO

A ESMA realizou uma consulta publica sobre os projetos de normas técnicas de
regulamenta¢do em conformidade com o artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010. Em
9 de julho de 2021, a ESMA publicou um documento de consulta no seu sitio Web. O periodo
de consulta terminou em 2 de setembro, tendo sido recebidas, no total, 16 respostas. Além
disso, a ESMA solicitou o parecer do Grupo de Interessados do Setor dos Valores Mobilidrios
e dos Mercados instituido nos termos do artigo 37.° do Regulamento ESMA.

Juntamente com os projetos de normas técnicas e em conformidade com o artigo 10.°, n.° 1,
terceiro paragrafo, do Regulamento (UE) n.® 1095/2010, a ESMA apresentou a Comissao a
sua avaliacdo, incluindo a andlise dos custos e beneficios associados aos projetos de normas
técnicas®.

! Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo
aos mercados de instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 173
de 12.6.2014, p. 84).

2 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 transagdes (JO L 201

de 27.7.2012, p. 159).

O documento pode ser consultado na integra em: A ESMA propode alteragdes ao dmbito das obrigacdes

de compensacdo e de negociacdo de derivados para a transi¢do dos indices de referéncia (europa.cu).
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-changes-scope-clearing-and-derivative-trading-obligations
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3. ELEMENTOS JURIDICOS DO ATO DELEGADO

O artigo 1.° do regulamento delegado suprime os “quadros 2 e 3” relativos aos swaps de taxa
de juro em USD e GBP do anexo do Regulamento Delegado (UE) 2017/2417. O artigo 1.° do
mesmo regulamento especifica que os derivados enumerados no anexo estao sujeitos a DTO.
A supressao destes quadros terd, por conseguinte, o efeito de que esses indices deixarao de
estar sujeitos a DTO.

PT
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REGULAMENTO DELEGADO (UE) .../... DA COMISSAO
de 8.2.2022

que altera as normas técnicas de regulamentacio estabelecidas no Regulamento

Delegado (UE) 2017/2417 no que respeita a transicio para novos indices de referéncia

referenciados em determinados contratos de derivados OTC

(Texto relevante para efeitos do EEE)

A COMISSAO EUROPEIA,

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

Tendo em conta o Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de instrumentos financeiros e que altera o

Regulamento (UE) n.° 648/2012% nomeadamente o artigo 32.°, n.° 1,

Considerando o seguinte:

(1)

)

€)

O Regulamento Delegado (UE) 2017/2417 da Comissio’ especifica, nomeadamente,
as categorias de derivados do mercado de balcdo (OTC) denominados em euros
(EUR), libras esterlinas (GBP) e dolares dos EUA (USD) que estdo sujeitas a
obrigagdo de negociacdo de derivados a que se refere o artigo28.° do
Regulamento (UE) n.° 600/2014. As categorias denominadas em GBP e USD remetem

para os indices de referéncia da taxa de oferta interbancaria de Londres (LIBOR).

A ICE Benchmark Administration (IBA), administradora da LIBOR, anunciou que as
LIBOR GBP e JPY deixariam de ser publicadas no final de 2021, ao passo que a
publicacdo de determinados pardmetros da LIBOR USD cessard em junho de 2023.
Em 5 de marco de 2021, a Financial Conduct Authority do Reino Unido confirmou
que todos os pardmetros da LIBOR deixardo de ser fornecidos por qualquer
administrador ou deixardo de ser representativos. Além disso, a Comissdao, o Banco
Central Europeu, na sua qualidade de supervisor do setor bancario (supervisiao
bancaria do BCE), a Autoridade Bancaria Europeia (EBA) e a Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) emitiram uma declaragdo conjunta
incentivando fortemente as contrapartes a deixarem de utilizar qualquer dos
parametros LIBOR, incluindo a taxa LIBOR USD, como taxa de referéncia de novos

contratos, logo que possivel e, em qualquer caso, a partir de 31 de dezembro de 2021.

Ap0s essa data, as contrapartes deixardo, por conseguinte, de poder celebrar contratos
de derivados sobre taxas de juro OTC que fagam referéncia a taxa LIBOR GBP, uma
vez que esse indice de referéncia terd cessado e se espera que as contrapartes deixem
de celebrar contratos de derivados sobre taxas de juro OTC que fagam referéncia a
taxa LIBOR USD. Em consequéncia, os volumes residuais transacionados nesses
derivados, tal como a sua liquidez, deverdao ser muito baixos ou mesmo inexistentes. O

JOL 173 de 12.6.2014, p. 84.

Regulamento Delegado (UE) 2017/2417 da Comissao, de 17 de novembro de 2017, que complementa o
Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo aos mercados de
instrumentos financeiros, no respeitante as normas técnicas de regulamentacdo sobre a obrigagdo de

negociagao de certos derivados (JO L 343 de 22.12.2017, p. 48.).
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mesmo se aplica ao volume de transagdes dos derivados que serdo compensados por
contrapartes centrais (CCP) ou negociados em plataformas de negociacdo, sendo de
esperar volumes de negociacao ou liquidez decrescentes para os derivados indexados a
taxa LIBOR USD. Esses acontecimentos justificam uma alteragdo do ambito da
obrigacdo de compensacdo ¢ uma alteragao subsequente do Regulamento Delegado
(UE) 2015/2205 da Comissio®, segundo o qual os derivados que fazem referéncia a
LIBOR GBP ¢ a LIBOR USD devem ser excluidos do ambito da obrigagdo de
compensagdo. Consequentemente, as categorias de derivados atualmente abrangidas
pela obrigacao de negociagdo de derivados que fazem referéncia a taxa LIBOR GBP
ou a taxa LIBOR USD deixarao de cumprir a condigdo para sujei¢do dos derivados a
obrigacdo de negociacdo, estabelecida no artigo 32.°, n.° I, do Regulamento (UE)
n.° 600/2014, a partir de 3 de janeiro de 2022. Por conseguinte, essas categorias de
derivados devem ser excluidas do ambito de aplicagao da obrigagdo de negociacao.

(4)  Uma vez que a cessagdo prevista da LIBOR GBP esta prevista para o final de 2021, e
que as expectativas regulamentares expressas pela Comissao, pela supervisao bancaria
do BCE, pela ESMA e pela EBA vao no sentido de que as contrapartes deixem de
utilizar qualquer dos parametros LIBOR como taxa de referéncia em novos contratos
logo que possivel e, em qualquer caso, a partir de 31 de dezembro de 2021, o termo
dos derivados de taxa de juro baseados na LIBOR devera ocorrer rapidamente. A
partir de 31 de dezembro de 2021, as contrapartes deverdo ao invés negociar ou
compensar outros derivados de taxas de juro OTC, em especial derivados de taxas de
juro OTC indexados as taxas isentas de risco para a GBP ou o USD. O presente
regulamento deve, por conseguinte, entrar em vigor imediatamente apds a sua
publicagio.

(5) O Regulamento Delegado (UE) 2017/2417 deve, por conseguinte, ser alterado em
conformidade.

(6) O presente regulamento tem por base o projeto de normas técnicas de regulamentacdo
apresentado pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
(ESMA) a Comissao.

(7) A ESMA realizou consultas publicas abertas sobre os projetos de normas técnicas de
regulamentacdo que servem de base ao presente regulamento, analisou os seus
potenciais custos e beneficios e solicitou o parecer do Grupo de Interessados do Setor
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados criado em conformidade com o artigo 37.° do
Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho’,

ADOTOU O PRESENTE REGULAMENTO:

Artigo 1.°
Alteragdo do Regulamento Delegado (UE) 2017/2417

No anexo do Regulamento Delegado (UE) 2017/2417, sdo suprimidos os quadros 2 e 3.

Regulamento Delegado (UE) 2015/2205 da Comissdo, de 6 de agosto de 2015, que complementa o
Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita as normas
técnicas de regulamentacdo da obrigacdo de compensagao (JO L 314 de 1.12.2015, p. 13).

7 Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010,
que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados), altera a Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/77/CE da Comissdo (JO L 331
de 15.12.2010, p. 84).
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Artigo 2.°
Entrada em vigor

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

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

Feito em Bruxelas, em 8.2.2022

Pela Comissdo
A Presidente
Ursula VON DER LEYEN

PT
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