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1. Obrigacoes de cumprimento e de
comunicacao de informacao

Natureza das presentes orientacoes

1.

O presente documento contém orientacdes emitidas ao abrigo do artigo 16.2 do Regulamento
(UE) n.2 1093/2010%. Nos termos do artigo 16.2, n.2 3, do referido regulamento, as autoridades
competentes e os restantes destinatarios das presentes orientagdes a que se refere o n.2 8
devem desenvolver todos os esforcos para dar cumprimento as mesmas.

As orientacOes refletem a posicdo da Autoridade Bancdria Europeia (EBA) sobre praticas de
supervisdo adequadas no dmbito do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira ou sobre o
modo como a legislacdo da Unido deve ser aplicada num dominio especifico. As autoridades
competentes as quais as orienta¢des se aplicam devem dar cumprimento as mesmas,
incorporando-as nas suas praticas conforme for mais adequado (por exemplo, alterando o seu
regime juridico ou os seus processos de supervisdo), incluindo os casos em que as orientacGes
sao aplicaveis, em primeira instancia, a institui¢des.

Requisitos de notificagcao

3.

Nos termos do disposto no artigo 16.2, n.23, do Regulamento (UE) n.21093/2010, as
autoridades competentes confirmam a EBA se ddo ou tencionam dar cumprimento as presentes
orientagdes, ou, caso contrario, indicam as razdes para o ndo cumprimento até ([dd.mm.aaaa]).
Na auséncia de qualquer notificacdo até a referida data, a EBA considera que as autoridades
competentes em causa nao cumprem as orientagGes. As notificagdes efetuam-se mediante o
envio do formulario disponivel no sitio Web da EBA para o enderego
compliance@eba.europa.eu com a indicagdo da referéncia «EBA/GL/201x/xx». As notificacbes

devem ser apresentadas por pessoas devidamente autorizadas para o efeito pelas respetivas
autoridades competentes. Qualquer alteracdo no que respeita a situagdo de cumprimento deve
igualmente ser comunicada a EBA.

As notificacGes serdo publicadas no sitio Web da EBA, em conformidade com o disposto no
artigo 16.2, n.2 3.

1 Regulamento (UE) n.2 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma
Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria Europeia), altera a Decisdo n.2 716/2009/CE e revoga a
Decisdo 2009/78/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 12).


mailto:compliance@eba.europa.eu
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2. Objeto, ambito de aplicacao e
definicoes

Objeto

5. As presentes orientagOes especificam os critérios relativos a simplicidade, padronizacdo e
transparéncia aplicaveis as titularizacGes de papel comercial garantido por ativos (ABCP), nos
termos do disposto nos artigos 24.2 e 26.2 do Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 12 de dezembro de 20172

Ambito de aplicacdo

6. As presentes orientacGes sdo aplicaveis aos requisitos a nivel da operacdo e do programa das
titularizacdes ABCP.

7. As autoridades competentes devem aplicar as presentes orientacées em conformidade com o
ambito de aplicacdo do Regulamento (UE) 2017/2402, definido no seu artigo 1.°.

Destinatarios

8. As presentes orientacdes destinam-se as autoridades competentes a que se refere o artigo 29.9,
n.%s 1 e 5, do Regulamento (UE) 2017/2402 e aos restantes destinatarios abrangidos pelo
ambito de aplicacdo desse regulamento.

2 Regulamento (UE) 2017/2402 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de dezembro de 2017, que estabelece um
regime geral para a titularizagdo e cria um regime especifico para a titularizagdo simples, transparente e padronizada, e
que altera as Diretivas 2009/65/CE, 2009/138/CE e 2011/61/UE e os Regulamentos (CE) n.2 1060/2009 e (UE) n.2 648/2012
(JOL347 de 28.12.2017, p. 35).
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3. Execucao

Data de aplicacao

9. As presentes orientacdes entram em vigor em 15 de maio de 2019.
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4. Disposicoes gerais

10.

11.

12.

13.

Para efeitos dos requisitos especificados nos artigos 24.2 e 26.2 do Regulamento (UE)
2017/2402, todos os requisitos relativos a operacdo e ao programa que fazem referéncia as
posi¢cdes em risco subjacentes sé devem ser aplicados as posi¢cdes em risco subjacentes que
satisfacam os critérios de elegibilidade enumerados no artigo 24.2, n.27, do mesmo
regulamento e sejam financiados por meio de papel comercial, facilidade de liquidez ou outros
meios.

Para efeitos dos requisitos relativos a operacgdo especificados no artigo 24.2 do Regulamento
(UE) 2017/2402 que estabelecem a obrigatoriedade de as informagdes serem disponibilizadas
ou divulgadas aos investidores ou potenciais investidores, salvo especificacdo em contrario,
deve entender-se que as informacdes devem ser disponibilizadas ou divulgadas aos investidores
ou potenciais investidores a nivel da opera¢do ABCP, bem como a outras partes diretamente
expostas ao risco de crédito de uma opera¢ao ABCP.

Sempre que, no entanto, as informacgdes sejam disponibilizadas ou divulgadas aos investidores
ou potenciais investidores a nivel do programa ABCP, devem ser disponibilizadas de forma
agregada e anénima.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, os programas ABCP que emitam dois tipos diferentes
de papéis comerciais garantidos por ativos, sendo alguns conformes aos critérios STS
(simplicidade, transparéncia e padronizacdo) e alguns ndo conformes, ndo devem ser
considerados titularizacGes STS (simples, transparentes e padronizadas).
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5. Critérios relativos a operacao

Venda, cessao efetiva e incondicional de propriedade ou transferéncia com o mesmo
efeito juridico, declaragdes e garantias (artigo 24.2, n.2s 1 a 6)

14.

15.

16.

17.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2017/2402 e a fim de
fundamentar a confianca de terceiros, incluindo os terceiros que verificam a conformidade STS,
nos termos do disposto no artigo 28.2 desse regulamento, e das autoridades competentes no
cumprimento dos requisitos nele especificados, devem ser apresentados todos os seguintes
elementos:

a) Confirmacgdo da venda efetiva ou confirmagdo de que, no ambito do regime nacional
aplicavel, a cessdo efetiva e incondicional de propriedade, ou a sua transferéncia,
segrega as posi¢cdes em risco subjacentes do vendedor, dos seus credores e dos seus
liquidatarios, nomeadamente em caso de insolvéncia do vendedor, com o mesmo
efeito juridico que o produzido pela venda efetiva;

b) Confirmagdo de que a venda ou cessao efetiva e incondicional de propriedade, ou
transferéncia com o mesmo efeito juridico, a que se refere a alinea a), é oponivel ao
vendedor ou a terceiros, no ambito do regime juridico nacional aplicavel;

c) Avaliagdo dos riscos de restituicao e riscos de requalifica¢do.

A confirmacgdo dos aspetos a que se refere o n.2 14 deve ser obtida através da emissdao de um
parecer juridico por um consultor juridico externo qualificado apenas para a primeira operacdo
ABCP num programa ABCP com emissdes pelo mesmo vendedor, que utilize o mesmo
mecanismo juridico para a transferéncia e a que seja aplicado o mesmo regime juridico.

O parecer juridico a que se refere o n.2 15 deve estar acessivel e ser facultado aos terceiros que
verificam a conformidade STS, nos termos do disposto no artigo 28.2 do Regulamento (UE)
2017/2402, e as autoridades competentes pertinentes a que se refere o artigo 29.2 do mesmo
regulamento.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 5, do Regulamento (UE) 2017/2402, a documentacg&do
da operagdo ABCP deve identificar, no que respeita a condi¢do de desencadeamento de «grave
deterioracdo da qualidade de crédito do vendedor», os limiares da qualidade de crédito que
sejam objetivamente observaveis e estejam relacionados com a solidez financeira do vendedor.
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18. Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 5, alinea b), do Regulamento (UE) 2017/2402, a
condicdo de desencadeamento da «insolvéncia do vendedor» deve referir-se, pelo menos, a

situagOes de insolvéncia definidas nos quadros juridicos nacionais.

Critérios de elegibilidade aplicaveis as posi¢des em risco subjacentes, gestao ativa da
carteira (artigo 24.2, n.2 7)

19. Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 7, do Regulamento (UE) 2017/2402, entende-se por

gestdo ativa da carteira a gestdo da carteira a que se aplique um dos seguintes critérios:

a)

b)

A gestdo da carteira torna o desempenho da operacdo ABCP dependente da
performance das posi¢des subjacentes e da performance da gestdo da operagao
ABCP, impedindo o investidor de modelizar o risco de crédito das exposicdes
subjacentes sem considerar a estratégia do gestor da carteira;

A gestdo da carteira é efetuada com fins especulativos que visem obter um melhor
desempenho, maior rentabilidade, retornos financeiros globais ou outros beneficios
estritamente financeiros ou econémicos.

20. Astécnicas de gestdo da carteira que ndo devem ser consideradas como gestdo ativa da carteira

incluem:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

a substituicdo ou a recompra de posi¢des em risco subjacentes devido a violagdo de
declaracdes e garantias;

a substituicdo ou a recompra das posi¢des em risco subjacentes sujeitas a um litigio
ou a uma investiga¢cdo em matéria de regulamentag¢do com vista a facilitar a resolucdo
do litigio ou o termo da investigacdo;

o reaprovisionamento das posi¢cGes em risco subjacentes através da substituicdo de
posicdes em risco amortizadas ou em situacao de incumprimento por outras posicdes
em risco subjacentes, durante o periodo de renovagao;

a aquisicdo de novas posi¢dess em risco subjacentes durante o periodo de preparagao
da emissdo, a fim de alinhar o valor das posi¢des em risco subjacentes com o valor
das obrigacGes relativas a titularizagdo;

a recompra de posi¢des em risco subjacentes no contexto do exercicio de opgdes de
recompra de posicdes em risco residuais, nos termos do disposto no artigo 244.9,
n.2 3, alinea g), do Regulamento (UE) 2017/2401;

a recompra de posi¢des em risco em situa¢do de incumprimento com vista a facilitar
0 processo de recuperacao e liquidacgao relativo a essas posicdes em risco;




ORIENTAGOES PARA INTERPRETAGAODOS CRITERIOS STS APLICAVEIS A TITULARIZAGAO ABCP

21.

22.

23.

24.

25.

g) a recompra de posicdes em risco subjacentes ao abrigo da obrigacdo de recompra
prevista no artigo 24.2, n.2 11, do Regulamento (UE) 2017/2402.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 7, do Regulamento (UE) 2017/2402, os critérios
devem ser considerados «claros» sempre que a conformidade com os mesmos possa ser
determinada de forma juridica ou factual, ou de ambas as formas, por um drgéo jurisdicional.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 7, do Regulamento (UE) 2017/2402, entende-se que
a expressdo «preencher os critérios de elegibilidade aplicados as posi¢des em risco subjacentes
iniciais» se refere aos critérios de elegibilidade que satisfagam uma das condig¢des seguintes:

a) No que respeita as titularizagdes ABCP que nao envolvam a emissao de varias séries
de valores mobiliarios, os critérios ndo sejam menos rigorosos do que os critérios de
elegibilidade aplicados as posi¢Ges em risco subjacentes iniciais aferidos no fecho da
transagao;

b) No que respeita as operagdes ABCP que envolvam multiplas emissdes, incluindo
master trusts, os critérios ndo sejam menos rigorosos do que os critérios de
elegibilidade aplicados as posi¢des em risco subjacentes iniciais na emissdo mais
recente, de modo a que os critérios de elegibilidade possam variar em funcdo das
emissdes, com o acordo das partes e em conformidade com a documentagdo da
operagao ABCP.

Os critérios de elegibilidade a aplicar as posicdes em risco subjacentes em conformidade com o
disposto no n.2 22 devem ser especificados na documentacdo da operacdo ABCP e fazer
referéncia aos critérios de elegibilidade aplicados ao nivel da posi¢cdo em risco.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 8, do Regulamento (UE) 2017/2402, a divisdo em
tranches no ambito de uma operagao ABCP pode ser alcancada através da emissao de titulos
nao subordinados (senior notes) e titulos subordinados (junior notes) por uma EOET, caso seja
transferido um Unico titulo ndo subordinado para uma entidade adquirente de um programa
ABCP.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 8, do Regulamento (UE) 2017/2402, as posicdes em
risco subjacentes de uma operagdo ABCP na qual tenham sido emitidos titulos subordinados e
titulos ndo subordinados e tenha sido adquirido um Unico titulo ndo subordinado pela entidade
adquirente do programa ABCP devem ser entendidas como as posicdes em risco subjacentes
desse titulo subordinado que sdo objeto de titularizagdo no ambito do programa ABCP e ndo
como o titulo ndo subordinado em si.
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26.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 8, do Regulamento (UE) 2017/2402, sempre que 0s
titulos ndo subordinados emitidos por uma EOET sejam divididos em dois ou mais titulos pari
passu (pro rata) no ambito de uma estrutura de cofinanciamento, deve considerar-se que nao
constituem uma divisdo em tranches adicional e, por conseguinte, que as posicdes em risco
subjacentes dessa titularizacao nao incluem posicdes de titularizacao.

N3o inclusao de posigdes em risco em situagao de incumprimento ou sobre devedores ou
garantes em imparidade de crédito (artigo 24.2, n.2 9)

27.

28.

29.

30.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 9, do Regulamento (UE) 2017/2402, as posi¢des em
risco em situacdo de incumprimento devem ser interpretadas na acecao do artigo 178.2, n.2 1,
do Regulamento (UE) n.2575/2013, conforme especificado mais pormenorizadamente no
Regulamento Delegado relativo ao limiar para determinar o carater significativo das obrigacdes
de crédito vencidas a que se refere o artigo 178.2 desse regulamento e nas orienta¢des da EBA
relativas a aplicagao da definicdo de incumprimento elaboradas nos termos do artigo 178.9,
n.2 7, do mesmo regulamento.

Sempre que o vendedor ndo seja uma instituicdo e, por conseguinte, ndo seja abrangido pelo
Regulamento (UE) n.2 575/2013, deve observar as orienta¢des referidas no nimero anterior,
na medida em que esse cumprimento nao represente um encargo excessivo. Nesse caso, o
vendedor deve aplicar os processos estabelecidos e basear-se nas informac&es recolhidas junto
dos devedores sobre a originagdo das posi¢cdes em risco do cedente, nas informacdes obtidas
junto do cedente no decurso da sua gestdo das posicdes em risco ou no decurso do seu
procedimento de gestdo de riscos, ou nas informacdes notificadas ao vendedor por um terceiro.

Para efeitos do disposto no artigo24.2, n.29, do Regulamento (UE) 2017/2402, as
circunstancias especificadas nas alineas a), b) e c) desse nimero devem ser entendidas como
definicbes de imparidade de crédito. As restantes possiveis circunstancias de imparidade de
crédito do devedor ou garante que ndao estejam previstas nas alineas a), b) e c) devem ser
consideradas excluidas deste requisito.

A proibicdo da selecdo e transferéncia para a EOET de posi¢cdes em risco subjacentes «sobre um
devedor ou garante em imparidade de crédito» a que se refere o artigo 24.2, n.29, do
Regulamento (UE) 2017/2402 deve ser entendida como a exigéncia de, no momento da selecdo,
o0 montante total das posi¢cdes em risco titularizadas ser passivel de reclamacdo junto de, pelo
menos, um devedor ou um garante que ndo esteja em imparidade de crédito. Por conseguinte,
as posicdes em risco subjacentes ndao devem incluir:

a) Posi¢cdes em risco sobre um devedor em imparidade de crédito, se ndo existir um
garante do montante total das posi¢des em risco titularizadas;

b) Posicbes em risco sobre um devedor em imparidade de crédito que tenha um garante
em imparidade de crédito.
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31.

32.

33.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2,n.2 9, do Regulamento (UE) 2017/2402, deve considerar-
se cumprida a regra de «melhor conhecimento» com base nas informacdes obtidas apenas
através de uma das seguintes combinac¢des de fontes e circunstancias:

a) Dos devedores sobre a originacdo das posi¢cdes em risco do cedente;

b) Do cedente no decurso da sua gestdo das posi¢cGes em risco ou do seu procedimento
de gestdo de riscos;

c) NotificagGes enviadas por terceiros ao cedente;

d) Informacdes disponiveis ao publico ou informagdes constantes de um ou mais
registos de crédito de pessoas com um historial de crédito negativo no momento da
originacdo de uma posicao em risco subjacente, apenas na medida em que essas
informacdes ja tenham sido tidas em consideracdo no contexto do disposto nas
alineas a), b) e c) e em conformidade com os requisitos regulamentares e de
supervisdo aplicaveis, nomeadamente no que respeita aos critérios solidos de
concessdo de crédito especificados no artigo 9.2 do Regulamento (UE) 2017/2402.
Excetuam-se as contas a receber comerciais que ndo sejam originados sob a forma de
empréstimo, para os quais ndo é necessario cumprir os critérios de concessdo de
crédito.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 9, alinea a), do Regulamento (UE) 2017/2402,
entende-se que a exigéncia de excluir as posicGes em risco sobre devedores ou garantes em
imparidade de crédito que tenham sido submetidos a um processo de reestruturacao da divida
no que respeita as suas posicdes em risco em incumprimento se refere quer as posicdes em
risco reestruturadas do respetivo devedor ou garante quer as posi¢des em risco destes que ndo
foram submetidas a um processo de reestruturagdao. Para efeitos do disposto no presente
artigo, as posicGes em risco reestruturadas que satisfagam as condi¢des do artigo 24.2, n.2 9,
alinea a), subalineasi) e ii), ndo devem implicar que um devedor ou um garante seja
considerado em incumprimento de crédito.

A exigéncia a que se refere o artigo 24.2, n.2 9, alinea b), do Regulamento (UE) 2017/2402 deve
ser limitada as posi¢des em risco sobre devedores ou garantes aos quais sejam aplicaveis os
requisitos seguintes no momento da originagao da posi¢cdao em risco subjacente:

a) O devedor ou o garante esta expressamente assinalado num registo de crédito como
uma entidade com um historial de crédito negativo devido a um estatuto negativo ou
a informagdes negativas constantes do registo de crédito;
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34.

35.

b) O devedor ou o garante consta no registo de crédito por razdes que sado relevantes
para efeitos da avaliagdo do risco de crédito.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 9, alinea c), do Regulamento (UE) 2017/2402, as
posi¢cdes em risco ndo devem ser consideradas como tendo uma «avaliacdo de crédito ou uma
classificagcdo de crédito que indique que o risco de os pagamentos contratuais acordados ndo
serem efetuados é significativamente mais elevado do que para posi¢des em risco comparaveis
detidas pelo cedente que ndo estejam titularizadas» se forem aplicaveis as seguintes condicGes:

a) Os fatores mais relevantes que determinam o desempenho esperado das posicdes em
risco subjacentes sejam similares;

b) Em resultado da similitude a que se refere a alinea a), seja razoavelmente expectavel,
com base em indicagdes como o desempenho anterior ou modelos aplicaveis, que, ao
longo da vigéncia da opera¢do, ou durante um periodo maximo de quatro anos,
qguando a vigéncia da operacdo for superior a quatro anos, o seu desempenho ndo
seja significativamente diferente.

Deve considerar-se que a exigéncia do niumero anterior foi satisfeita, incluindo se for aplicavel
uma das seguintes condicdes:

a) As posi¢Ges em risco subjacentes ndo incluam posi¢Ges em risco classificadas como
duvidosas, com imparidade, em incumprimento ou classificadas de forma semelhante
ao abrigo dos principios contabilisticos relevantes;

b) As posi¢cGes em risco subjacentes ndo incluam posi¢cdes em risco cuja qualidade de
crédito, com base em notac¢des de crédito ou noutros limiares da qualidade de
crédito, difira significativamente da qualidade de crédito de posi¢cdes em risco
comparaveis que o cedente inicie no decurso das suas operag¢des de crédito normais
e da sua estratégia de risco.

Pelo menos um pagamento efetuado (artigo 24.2, n.2 10)

36.

37.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 10, do Regulamento (UE) 2017/2402, a existéncia de
outros adiantamentos, em termos de uma posi¢do em risco sobre um determinado mutuario,
ndo deve ser considerada como condicdo de desencadeamento de um novo requisito de «pelo
menos um pagamento» no que respeita a essa posicao em risco.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 10, do Regulamento (UE) 2017/2402, a exigéncia de
ter sido efetuado «pelo menos um pagamento» no momento da transferéncia refere-se ao
pagamento de uma renda, de capital ou de juros ou a qualquer outro tipo de pagamento.
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38.

A exigéncia do artigo 24.2, n.210, do Regulamento (UE) 2017/2402 de que o prazo de
vencimento seja inferior a um ano deve ser entendida como relativa ao prazo de vencimento
legal inicial de uma posi¢dao em risco e ndo ao seu prazo de vencimento residual.

Sem dependéncia predominante da venda dos ativos (artigo 24.2, n.2 11)

39.

40.

41.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 11, do Regulamento (UE) 2017/2402, as operacdes
as quais sejam aplicaveis todas as condi¢gdes seguintes, no momento da iniciagdo da operacao,
nos casos de titularizagdo amortizdvel, ou durante o periodo renovdvel, nos casos de
titularizacdo renovavel, devem ser consideradas sem dependéncia predominante da venda dos
ativos que garantem as posi¢des em risco subjacentes e, consequentemente, autorizadas:

a) O saldo de capital remanescente acordado contratualmente, no vencimento do
contrato das posicdes em risco subjacentes que dependem da venda dos ativos que
as garantem para reembolsar o saldo de capital, corresponda a ndo mais de 50 % do
valor total inicial em risco de todas as posic¢Oes titularizadas na titularizacao;

b) Os prazos de vencimento das posi¢des em risco subjacentes a que se refere a alinea
a) ndo estejam sujeitos a concentragbes significativas e estejam suficientemente
distribuidos ao longo da vigéncia da operacdo;

c) O valor agregado de todas as posicdes em risco a que se refere a alinea a) sobre um
Unico devedor ndo exceda 2% do valor agregado de todas as posi¢des em risco
subjacentes na titularizagdo.

Se ndo existirem na titularizacdo posicdes em risco subjacentes que dependam da venda de
ativos para reembolsar o saldo de capital em divida no vencimento do contrato, os requisitos
enumerados no n.2 33 ndo sdo aplicaveis.

Para efeitos da isencdo a que se refere o artigo 24.2,n.2 11, segundo paragrafo, do Regulamento
(UE) 2017/2402, no que respeita ao reembolso dos detentores de posi¢des de titularizagdo
cujas posicoes em risco subjacentes sdo garantidas por ativos cujo valor é garantido ou
totalmente reduzido por uma obrigacao de recompra de qualquer um dos ativos que garantem
as posicdes em risco subjacentes ou dos prdprios ativos subjacentes por outro ou outros
terceiros, o vendedor ou os terceiros devem satisfazer as condi¢des seguintes:

a) Nido estdo insolventes;

b) N&o existe razdo para acreditar que a entidade ndo seja capaz de cumprir as suas
obrigac6es no ambito da obrigacdo de garantia ou de recompra.
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Reduc¢io adequada do risco de taxa de juro e do risco cambial a nivel da operagao ABCP
(artigo 24.2, n.2 12)

42.

43.

44,

45.

46.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 12, do Regulamento (UE) 2017/2402 e para que o
risco de taxa de juro e o risco cambial decorrentes da titularizacdo sejam considerados
«reduzidos de forma adequada», deve ser suficiente a existéncia de uma cobertura ou
mitigacao de risco que ndo seja anormalmente limitada e abranja uma grande percentagem dos
riscos de taxa de juro e cambial no contexto dos cendrios pertinentes, entendidos numa
perspetiva econdmica. Esta redugao de risco também pode assumir a forma de derivados ou
outras medidas de reducdo, incluindo fundos de reserva, garantias excedentdrias, excesso
spread ou de outras formas.

Sempre que a reducdo adequada do risco de taxa de juro e do risco cambial seja efetuada
através de derivados, devem ser aplicaveis todos os requisitos seguintes:

a) Os derivados sé devem ser utilizados para fins de cobertura efetiva de desfasamentos
cambiais e de taxas de juro entre ativos e passivos e ndo devem ser utilizados para
fins especulativos;

b) Os derivados devem basear-se em documentagdio comummente aceite,
nomeadamente normas da Associagao Internacional de Swaps e Derivados (ISDA) ou
normas similares em matéria de documentacdo nacional;

¢) A documentacdo sobre o derivado deve prever, em caso de perda de solvabilidade
suficiente da contraparte abaixo de um determinado nivel, medida com base na
notacdo de crédito ou de outro modo, que a contraparte fique obrigada a requisitos
de constituicdo de garantias ou envide um esfor¢o razodvel com vista a sua
substituicdo ou garantia por outra contraparte.

Sempre que a reducdo do risco de taxa de juro e do risco cambial a que se refere o artigo 24.9,
n.2 12, do Regulamento (UE) 2017/2402 seja efetuada ndo através de derivados mas de outras
medidas de redugao dos riscos, essas medidas devem ser suficientemente sdlidas. Nos casos
em que essas medidas de reducgdo dos riscos sejam utilizadas para reduzir varios riscos em
simultdneo, a divulgacdo prevista no artigo 24.2, n.2 12, do Regulamento (UE) 2017/2402 deve
incluir uma explicacdo da forma como as medidas cobrem os riscos de taxa de juro e os riscos
cambiais, por um lado, e outros riscos, por outro lado.

As medidas a que se referem os nimeros 43 e 44, bem como a fundamentacdo da adequacdo
da reducdo do risco de taxa de juro e do risco cambial ao longo de toda a vigéncia da operacgao,
devem ser divulgadas.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 12, do Regulamento (UE) 2017/2402, as posi¢cdes em
risco do conjunto de posi¢cdes em risco subjacentes que apenas contenham um componente
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47.

derivado exclusivamente para efeitos de cobertura do risco de taxa de juro ou do risco cambial
da respetiva posicdo em risco subjacente, que ndo sejam elas préprias derivados, ndo devem
ser entendidas como ndo autorizadas.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 12, do Regulamento (UE) 2017/2402, as normas
comuns no setor financeiro internacional devem incluir as normas ISDA ou normas similares em
matéria de documentagdo nacional.

Vias de recurso e medidas a aplicar em caso de atrasos de pagamento e incumprimento

48.

49.

dos devedores (artigo 24.2, n.2 13)

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 13, do Regulamento (UE) 2017/2402, deve entender-
se que as expressdes «expor em termos claros e coerentes» e «especifica claramente» exigem
que sejam utilizados os mesmos termos exatos em toda a documentagao da operacdo ABCP, a
fim de facilitar o trabalho do patrocinador e de outras partes diretamente expostas ao risco de
crédito da operagdao ABCP.

A obrigatoriedade de comunicar aos investidores, sem demora injustificada, qualquer alteragdo
das prioridades dos pagamentos que prejudique significativamente o reembolso da posicao de
titularizagdo, nos termos do artigo 24.2, n.2 13, do Regulamento (UE) 2017/2402, deve aplicar-
se a todas as partes diretamente expostas ao risco de crédito da operacdao ABCP e a todos os
investidores a nivel do programa ABCP.

Dados respeitantes ao desempenho historico e dinamico em termos de incumprimento
(artigo 24.2, n.2 14)

50.

51.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 14, do Regulamento (UE) 2017/2402, sempre que
ndo seja possivel ao vendedor apresentar dados conformes com os exigidos nesse artigo,
podem ser utilizados dados externos que sejam de dominio publico ou fornecidos por terceiros,
tais como uma agéncia de notagdo ou outro interveniente no mercado, desde que sejam
satisfeitos todos os restantes requisitos do mesmo artigo.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 14, do Regulamento (UE) 2017/2402, a expressdo
«posicoes em risco substancialmente similares» deve ser entendida como relativa as posicGes
em risco as quais sejam aplicaveis as condigdes seguintes:

a) Os fatores mais relevantes que determinam o desempenho esperado das posicdes em
risco subjacentes sejam similares;
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52.

b) Em resultado da similitude a que se refere a alinea a), seja razoavelmente expectavel, com
base em indicacbes como o desempenho anterior ou modelos aplicaveis, que, ao longo
da vigéncia da operagdo, ou durante um periodo maximo de quatro anos, quando a
vigéncia da operacdo for superior a quatro anos, o seu desempenho ndo seja
significativamente diferente.

As posicdes em risco substancialmente similares ndo devem limitar-se as posi¢des em risco
detidas no balango do cedente.

Homogeneidade, obriga¢6es das posi¢des em risco subjacentes, fluxos de pagamento
periddicos, ndo inclusdo de valores mobilidrios (artigo 24.2, n.2 15)

53.

54.

55.

56.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 15, do Regulamento (UE) 2017/2402, a duracdo
média ponderada (DMP) do conjunto de posicdes em risco subjacentes deve ser calculada
aplicando a ponderacdao de tempo apenas aos reembolsos de capital e ndo devem ser
considerados quaisquer pressupostos de pagamento antecipado ou quaisquer pagamentos
relacionados com comissGes ou juros a pagar pelos devedores das posicdes em risco
subjacentes.

Ao calcular a DMP residual do conjunto de posi¢cdes em risco subjacentes de uma operagao
ABCP, os vendedores e os patrocinadores podem utilizar o prazo de vencimento maximo ou a
DMP maxima das posi¢des em risco subjacentes do conjunto definidos na documentacdo da
operacao ABCP, em vez do prazo de vencimento residual efetivo das posicdes em risco
subjacentes individuais.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 15, do Regulamento (UE) 2017/2402, entende-se
que a expressao «obrigacdes que sdo contratualmente vinculativas e exequiveis, passiveis de
plena reclamacdo junto dos devedores e, se aplicavel, dos garantes» se refere a todas as
obrigacGes constantes das especificacbes contratuais das posicGes em risco subjacentes que
sao relevantes para os investidores, ja que afetam as obrigacGes do devedor e, se aplicavel, do
garante, de efetuar pagamentos ou de prestar garantias.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 15, do Regulamento (UE) 2017/2402, as posi¢cdes em
risco com fluxos de pagamento periddicos definidos devem incluir:

a) As posicdes em risco a pagar numa prestacdo Unica no caso de titularizacGes
renovaveis, conforme indicado no artigo24.2, n.210, do Regulamento (UE)
2017/2402;

b) As posi¢cdes em risco relacionadas com facilidades de pagamento através de cartées
de crédito;
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c) As posicbes em risco com prestagGes constituidas por juros e cujo capital é
reembolsado no vencimento, incluindo hipotecas apenas de juros;

d) As posicGes em risco com prestagdes constituidas por juros e reembolso de uma parte
do capital, sempre que seja satisfeita uma das condi¢cdes seguintes:

i) o capital residual seja reembolsado no vencimento,

ii) oreembolso do capital dependa da venda dos ativos que garantem a posi¢do
em risco, em conformidade com o artigo 24.2, n.2 11, do Regulamento (UE)
2017/2402, e dos numeros 39 a 40;

e) As posi¢Ges em risco com periodos de caréncia acordados contratualmente entre o
devedor e o mutuante.

Pagamentos de juros indexados (artigo 24.2, n.2 16)

57. Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 16, do Regulamento (UE) 2017/2402, as taxas de
juro que devem ser consideradas como uma base de referéncia adequada para pagamentos de
juros indexados devem incluir todas as seguintes:

a) Astaxas interbancarias, incluindo a Libor, a Euribor, as suas sucessoras e outras taxas
de referéncia reconhecidas;

b) Astaxas fixadas pelas autoridades monetarias, incluindo as taxas de referéncia da FED
e as taxas de desconto dos bancos centrais;

c) As taxas setoriais que reflitam o custo do financiamento de um mutuante, incluindo
as taxas varidveis normais e as taxas de juro internas que reflitam diretamente os
custos de mercado do financiamento de um banco ou de um subgrupo de instituicdes,
desde que sejam fornecidas aos investidores informagdes suficientes que lhes
permitam avaliar a relagao das taxas setoriais com outras taxas de mercado;

d) No que respeita aos pagamentos de juros indexados ao abrigo dos passivos da
operacao ABCP, as taxas de juro que reflitam o custo de financiamento de um
programa ABCP.

58. Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 16, do Regulamento (UE) 2017/2402, uma férmula
deve ser considerada complexa se satisfizer a definicdo de instrumento exdtico dada pela Global
Association of Risk Professionals (GARP), a saber, um ativo ou instrumento financeiro com
caracteristicas que o tornam mais complexo do que produtos mais simples. No caso da simples
utilizacdo de limites maximos ou minimos das taxas de juro, ndo deve considerar-se que existe
uma férmula ou um derivado complexo.
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Requisitos aplicaveis numa situacdao de incumprimento do vendedor ou num evento de
execucdo imediata (artigo 24.2, n.2 17)

59.

60.

61.

62.

63.

64.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 17, alinea a), do Regulamento (UE) 2017/2402, a
documentacdo da operacdo ABCP deve incluir, na medida do possivel, uma lista de
«circunstancias excecionais».

Tendo em conta a natureza das «circunstancias excecionais» e a fim de permitir alguma
flexibilidade no que respeita a eventuais circunstancias anormais que exijam a reten¢do de um
montante em numerdario na EOET no interesse dos investidores, caso seja incluida uma lista de
«circunstancias excecionais» na documentacdo da operacdo ABCP em conformidade com o
disposto no n.2 59, essa lista ndo deve ser exaustiva.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 17, alinea a), do Regulamento (UE) 2017/2402, o
montante em numerario a considerar como retido na EOET deve ser aprovado pelo
administrador fiducidrio, por um representante legal dos investidores que atue no interesse
destes ou pelos préprios investidores, de acordo com as disposi¢cdes em matéria de votacao
estabelecidas na documentacdo da operagao ABCP.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 17, alinea a), do Regulamento (UE) 2017/2402, deve
ser autorizada a retengdao de um montante em numerario na EOET sob a forma de um fundo de
reserva para utilizagdo futura, desde que a utilizagdo do fundo de reserva seja exclusivamente
limitada aos fins estabelecidos na mesma alinea desse regulamento ou ao reembolso ordenado
dos investidores.

Os requisitos do artigo 24.2, n.2 17, alinea b), do Regulamento (UE) 2017/2402 devem ser
entendidos como relativos apenas ao reembolso do capital, ndo abrangendo o reembolso dos
juros.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 17, alinea b), do Regulamento (UE) 2017/2402, ndo
devem ser autorizados reembolsos ndo sequenciais de capital numa situagdo em que tenha sido
apresentada uma notificacao de execucao ou de exigibilidade imediata. Sempre que nao exista
uma situacao de execucdo ou de exigibilidade imediata, podem ser autorizados recebimentos
de capital para fins de reaprovisionamento nos termos do artigo 24.2, n.2 10, desse
regulamento.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 17, alinea d), do Regulamento (UE) 2017/2402, ndo
deve considerar-se que a decisdo dos investidores, a nivel da operacdo ABCP ou a nivel do
programa ABCP, de liquidar as posi¢cdes em risco subjacentes pelo valor de mercado constitui
uma liquidacdo automatica das posi¢cdes em risco subjacentes pelo valor de mercado.
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Critérios de tomada firme, competéncias especializadas do vendedor (artigo 24.2, n.2 18)

65. Paraefeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 18, do Regulamento (UE) 2017/2402, as posi¢des em

risco devem ser consideradas similares sempre que seja satisfeita uma das condi¢bes seguintes:

a) As posicdes em risco pertencam a uma das seguintes categorias de ativos a que se

refere o Regulamento Delegado que especifica as posicdes em risco subjacentes a
considerar homogéneas nos termos dos artigos20.2, n.28, e 24.2, n.215, do
Regulamento (UE) 2017/2402:

i) Empréstimos a habitacdo com uma ou varias hipotecas sobre imoveis de
habitacdo ou empréstimos a habitagao totalmente garantidos pelo prestador
de protecdo elegivel a que se refere o artigo 201.2, n.2 1, do Regulamento
(UE) n.2575/2013, qualificados no grau de crédito 2 ou superior, tal como
definido na parte llI, titulo Il, capitulo 2 do mesmo regulamento,

ii) Empréstimos comerciais garantidos por uma ou varias hipotecas sobre bens
imoveis para fins comerciais ou outras instalagées comerciais,

iii) Facilidades de crédito concedidas a particulares para fins de consumo
pessoal, familiar ou doméstico,

iv) Empréstimos e locacdes automoveis,
v) Créditos de cartGes de crédito,

vi) Contas a receber comerciais.

b) As posicGes em risco sejam abrangidas pela categoria de ativos de facilidades de

c)

crédito concedidas a micro, pequenas e médias empresas e outros tipos de empresas
e sociedades, incluindo os empréstimos e as locagdes, a que se refere o artigo 2.9,
alinea d), do Regulamento Delegado que especifica as posi¢ées em risco subjacentes
a considerar homogéneas nos termos dos artigos 20.2, n.28, e 24.2, n.2 15, do
Regulamento (UE) 2017/2402, que sejam considerados posi¢es em risco subjacentes
de um determinado tipo de devedor;

Sempre que ndo pertengcam a uma das categorias de ativos a que se referem as
alineas a) e b) do presente nimero e a que se refere o Regulamento Delegado que
especifica em pormenor as posicdes em risco subjacentes a considerar homogéneas
nos termos dos artigos 20.2, n.2 8, e 24.2, n.2 15, do Regulamento (UE) 2017/2402, as
posicoes em risco subjacentes tenham caracteristicas similares no que respeita ao
tipo de devedor, a prioridade dos direitos de garantia, ao tipo de imdvel e/ou a
jurisdicao.
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66.

67.

68.

69.

70.

71.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 18, do Regulamento (UE) 2017/2402, os critérios de
tomada firme aplicados as posicGes em risco titularizadas devem ser comparados com os
critérios de tomada firme aplicados a posi¢cdes em risco similares no momento da originacdo
das posicdes em risco titularizadas.

O cumprimento deste requisito ndo deve exigir que o cedente ou o mutuante inicial detenha
posi¢cdes em risco similares ou quaisquer outras posi¢cdes em risco no seu balanco no momento
da selecao das posi¢des em risco titularizadas ou no momento exato da sua titularizacdo, nem
deve exigir que as posi¢Ges em risco similares ou quaisquer outras tenham sido efetivamente
criadas no momento da origina¢do das posi¢cdes em risco titularizadas.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 18, do Regulamento (UE) 2017/2402, entende-se
como alteragdes significativas dos critérios de tomada firme que devem ser integralmente
divulgadas, as alteragbes significativas dos critérios de tomada firme que sdo aplicados as
posi¢cdes em risco que sdo transferidas para a EOET, ou cedidas a esta, apds o fecho da transacao
no contexto da gestdo da carteira a que se referem os nimeros 19 e 20.

As alteragOes desses critérios de tomada firme devem ser consideradas significativas sempre
gue se enquadrem num dos seguintes tipos de alteracGes dos critérios de tomada firme:

a) Altera¢Oes que afetem o requisito de similitude dos critérios de tomada firme
especificados em pormenor no Regulamento Delegado que especifica as posi¢des em
risco subjacentes a considerar homogéneas em conformidade com os artigos 20.9,
n.2 8, e 24.2, n.2 15, do Regulamento (UE) 2017/2402;

b) Alteragdes que afetem significativamente o risco de crédito global ou o desempenho
médio esperado da carteira de posi¢Ges em risco subjacentes e ndo resultem em
abordagens significativamente diferentes da avalia¢do do risco de crédito associado
as posicdes em risco subjacentes.

A divulgacdo de todas as alteragdes dos critérios de tomada firme deve incluir uma explicacdo
da finalidade dessas alteracgdes.

No que respeita as contas a receber comerciais que nao sejam originados sob a forma de
empréstimo, a referéncia a créditos de tomada firme no artigo 24.2, n.2 18, deve ser entendida
como relativa as regras de crédito aplicadas pelo vendedor ao crédito de curto prazo do tipo
gue, normalmente, da origem as posicdes em risco subjacentes titularizadas e propostas aos
seus clientes no que respeita as vendas dos seus produtos e servigos.
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72. Para determinar se o vendedor possui competéncias especializadas na originacdo de posi¢coes

em risco de natureza similar as titularizadas, em conformidade com o artigo 24.2, n.2 18, do

Regulamento (UE) 2017/2402, devem aplicar-se as condicdes seguintes:

a)

b)

Os membros do 6rgdo de administracdo do vendedor e os quadros superiores (que
nao integrem o 6rgdo de administracdo) responsaveis pela gestdo da originagdo de
posicdes em risco de natureza similar devem possuir competéncias e qualificagdes
especializadas e adequadas na originagdo de posicGes em risco de natureza similar as
titularizadas;

Devem ser tidos em conta os seguintes principios relativos a qualidade das
competéncias especializadas:

i) As fungOes e as obrigagGes dos membros do 6rgdo de administracdo e dos
quadros superiores, bem como as capacidades exigidas, devem ser
adequadas,

ii) A experiéncia adquirida pelos membros do 6rgdao de administracdao e pelos
quadros superiores em cargos, educacdo e formacdo anteriores deve ser
suficiente,

iii) O envolvimento dos membros do 6rgdo de administracdo e dos quadros
superiores na estrutura de governagao da fungao de originagdo das posi¢Ges
em risco deve ser adequado,

iv) No caso de uma entidade regulamentada do ponto de vista prudencial, as
autorizagOes ou licengas regulamentares detidas pela entidade devem ser
consideradas relevantes para a originacdo de posi¢cdes em risco de natureza
similar as titularizadas.

73. Deve considerar-se que um vendedor possui as competéncias especializadas exigidas quando

se aplicar uma das condi¢Ges seguintes:

a)

b)

A atividade da entidade, ou do grupo consolidado a que a entidade pertence para fins
contabilisticos ou prudenciais, tenha incluido a originacdo de posi¢cbes em risco
similares as titularizadas durante, pelo menos, cinco anos;

Se o requisito a que se refere a alinea a) nao for satisfeito, deve considerar-se que o
vendedor possui as competéncias especializadas exigidas se forem satisfeitas as
condi¢bes seguintes:

i) Pelo menos dois dos membros do 6rgdo de administragdo tenham
experiéncia profissional relevante na originacdo de posi¢cGes em risco
similares as titularizadas, a nivel pessoal, de, pelo menos, cinco anos,
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74.

ii) Os quadros superiores que ndo integrem o 6rgdo de administracdo da
entidade e sejam responsaveis pela gestdo da origina¢do de posi¢cGes em risco
similares as titularizadas possuam experiéncia profissional relevante na
originacdo de posicbes em risco de natureza similar as titularizadas, a nivel
pessoal, de, pelo menos, cinco anos.

Para efeitos de demonstra¢do do numero de anos de experiéncia profissional, as competéncias
especializadas relevantes devem ser divulgadas com suficiente pormenor e em conformidade
com os requisitos de confidencialidade aplicaveis que permitam aos investidores cumprirem as
suas obrigacGes nos termos do artigo 5.2, n.2 3, alinea c), do Regulamento (UE) 2017/2402.

Condig¢oes de desencadeamento da cessagao do periodo renovavel no caso de uma
transacdo ABCP renovavel (artigo 24.2, n.2 19)

75.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 19, alinea b), do Regulamento (UE) 2017/2402, um
evento relacionado com a insolvéncia no que diz respeito ao gestor de créditos deve:

a) Permitir a substituicdo do gestor de crédito, a fim de garantir a continuidade do
Servigo;

b) Desencadear a cessagao do periodo renovavel.

Documentagdo da operagdo (artigo 24.2, n.2 20)

76.

Para efeitos do disposto no artigo 24.2, n.2 20, alinea d), do Regulamento (UE) 2017/2402, a
clarificacdo de que o patrocinador cumpriu os requisitos do artigo 25.2, n.2 3, e de que as
autoridades competentes ndo se opdem a que a instituicdo de crédito atue como patrocinador
de um programa ABCP deve ser suficiente para considerar que foi cumprido este requisito de
divulgacao.
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6. Critérios relativos ao programa

N3ao conformidade temporaria limitada com determinados critérios a nivel da operagao
STS (artigo 26.2, n.2 1)

77.

78.

79.

80.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2017/2402, a percentagem
do montante de exposicao agregado das posicdes em risco ndao conformes deve ser
determinado como o racio entre a e b, em que:

— 0= o0 montante agregado das posi¢cdes em risco subjacentes das operacdes ABCP liquidas
de descontos no preco de compra que sejam financiadas através de papel comercial,
facilidade de liquidez ou outros meios, em violacdo das disposi¢cdes do artigo 24.2, n.%s 9,
10 ou 11, do Regulamento (UE) 2017/2402;

— b=o0 montante agregado das posigées em risco subjacentes das operagées ABCP, liquidas
de quaisquer descontos no preco de compra, que sejam financiadas através de papel
comercial, facilidade de liquidez ou outros meios.

Para efeitos do disposto no artigo 26.9, n.2 1, do Regulamento (UE) 2017/2402, entende-se por
«temporariamente» um periodo ndo superior a seis meses a contar da data em que o
patrocinador tomou conhecimento da ndo conformidade.

Se, pelo menos, uma posi¢do em risco subjacente de violar as disposi¢des do artigo 24.2,n.%s 9,
10 ou 11, do Regulamento (UE) 2017/2402 durante um periodo superior a seis meses, ou se a
percentagem do montante de exposicdo agregado das posicdes em risco ndo conformes,
calculado nos termos do n.2 77, for superior a 5 % em qualquer momento, deve considerar-se
que ndo foi cumprido o requisito do artigo 26.2, n.2 1, segundo paragrafo, do Regulamento (UE)
2017/2402.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.2 1, segundo pardgrafo, do Regulamento (UE)
2017/2402, a amostra das posicdes em risco subjacentes objeto da verificagdo externa deve ser
representativa da carteira de posi¢cdes em risco pertencentes a todas as operagdes financiadas
pelo programa ABCP.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.21, terceiro paragrafo, do Regulamento (UE)
2017/2402, a verificacdo externa deve abranger apenas os requisitos a nivel da operagdo a que
se refere o artigo 24.2, n.2s 9, 10 e 11, do mesmo regulamento.
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81. Averificacao externa deve ser efetuada, pelo menos, anualmente.

82. Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.2 1, terceiro paragrafo, do Regulamento (UE)
2017/2402, deve considerar-se adequada e independente uma entidade que satisfaca as
condi¢bes seguintes:

a) Possua experiéncia e capacidades para efetuar a verificacdo;
b) Nao seja:
i) uma agéncia de notacdo de crédito,

ii) uma entidade terceira que verifigue a conformidade STS nos termos do
artigo 28.2 do Regulamento (UE) 2017/2402,

iii) uma entidade afiliada do patrocinador.

83. Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2017/2402, o patrocinador
deve:

a) Adotar as medidas adequadas para garantir que a percentagem do montante de
exposicdo agregado das posi¢cGes em risco ndo conformes, determinado nos termos
do disposto no n.2 77, nao é superior a 5 %, incluindo através da substituicdao das
posicdes em risco subjacentes que ndo sdao conformes;

b) Instruir a entidade que efetua a verificagdao externa nos termos do artigo 26.2, n.2 1,
terceiro paragrafo, desse regulamento para, sempre que o resultado inicial da
verificacdo a que se refere o n.2 81 indicar que a percentagem de posi¢des em risco
ndo conformes da amostra inicial seja superior a 5%, aplicar uma das seguintes
medidas:

i) Aumentar a dimensdo da amostra, a fim de melhorar significativamente o
nivel de confianga, e repetir a verifica¢do,

ii) Efetuar uma verificacdo de todas as posi¢gdes em risco no ambito do programa
ABCP, liquidas de quaisquer descontos no preco de compra, que sejam
financiadas através de papel comercial, facilidade de liquidez ou outros
meios.

84. Sempre que ndo sejam satisfeitas as condicdes a que se referem as alineasa) e b), o
patrocinador deve notificar de imediato a ESMA e informar a sua autoridade competente, em
conformidade com o artigo 27.2, n.2 4, do Regulamento (UE) 2017/2402, de que os requisitos
do artigo 26.9, n.2 1, desse regulamento deixaram de ser preenchidos e de que o programa
ABCP ja nao deve ser considerado STS.
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85.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.2 2, do Regulamento (UE) 2017/2402, a DMP das
posicdes em risco subjacentes de um programa ABCP deve ser calculada como a média
ponderada de exposicdo das DMP do conjunto de posicdes em risco subjacentes a nivel da
operacdo ABCP, calculada nos termos dos n.2s 53 e 54. As datas utilizadas no célculo das DMP
do conjunto de posicdes em risco subjacentes a nivel da operagdo ABCP podem ser diferentes,
na condicdo de que a diferenga entre as mesmas seja inferior a um més.

N3ao retitularizagdo (artigo 26.2, n.2 4)

86.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.24, do Regulamento (UE) 2017/2402, n3o deve
considerar-se que uma melhoria do risco de crédito estabelece um segundo nivel de divisdo em
tranches se os fluxos de caixa destinados ao programa ABCP e provenientes deste puderem ser
replicados, em quaisquer circunstancias e condi¢Ges, através de uma posi¢do em risco sobre
uma titularizacdo de um conjunto de posi¢cdes em risco que nao contenha posicdes de
titularizagao.

Reduc¢ido adequada do risco de taxa de juro e do risco cambial a nivel do programa ABCP
(artigo 26.2, n.2 6)

87.

O requisito deve ser aplicado da forma especificada nos n.2s 42 a 47, adaptada para prever
quaisquer riscos de taxa de juros e riscos cambiais a nivel do programa ABCP.

Documentagao relativa ao programa ABCP (artigo 26.2, n.2 7)

88.

Para determinar se um gestor de créditos possui experiéncia em matéria de contratacido de
crédito, em conformidade com o artigo 26.2, n.2 7, alinea b), do Regulamento (UE) 2017/2402,
devem aplicar-se as condi¢des seguintes:

a) Os membros do 6rgdo de administragcdo do patrocinador e os quadros superiores (que
nao integrem o érgdo de administragdo), responsaveis pela gestdo da contratagdo de
crédito devem possuir competéncias e conhecimentos adequados em matéria de
contratacdo de crédito;

b) Devem ser tidos em conta os seguintes principios relativos a qualidade das
competéncias especializadas:

i) As funcbes e as obrigacdes dos membros do érgdo de administragdo e dos
quadros superiores, bem como as capacidades exigidas, devem ser
adequadas,
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89.

90.

91.

ii) A experiéncia adquirida pelos membros do 6rgdo de administracdo e pelos
guadros superiores em cargos, educacao e formacdao anteriores deve ser
suficiente,

iii) o envolvimento dos membros do érgdo de administracdo e dos quadros
superiores na estrutura de governacdo da fungdo de contratacdo de crédito
deve ser adequado,

iv) no caso de uma entidade regulamentada do ponto de vista prudencial, as
autorizacdes ou licengas regulamentares detidas pela entidade devem ser
consideradas relevantes para efeitos de contratagdo de crédito.

Deve considerar-se que um patrocinador possui as competéncias especializadas exigidas
guando se aplicar uma das condi¢des seguintes:

a) A atividade da entidade, ou do grupo consolidado a que a entidade pertence para fins
contabilisticos ou prudenciais, tenha incluido a contratacdo de crédito durante, pelo
menos, cinco anos;

b) Se o requisito a que se refere a alinea a) ndo for satisfeito, deve considerar-se que o
patrocinador possui as competéncias especializadas exigidas se forem satisfeitas as
condigBes seguintes:

i) pelo menos dois dos membros do 6rgdo de administracgdo tenham
experiéncia profissional relevante em matéria de contratacdo de crédito, a
nivel pessoal, de pelo menos cinco anos,

ii) os quadros superiores que ndo integrem o 6rgdo de administracdo da
entidade e sejam responsaveis pela contratacdo de crédito da entidade
possuam experiéncia profissional relevante em matéria de contratagdo de
crédito, a nivel pessoal, de pelo menos cinco anos.

Para efeitos de demonstra¢do do nimero de anos de experiéncia profissional, as competéncias
especializadas relevantes devem ser divulgadas com suficiente pormenor e em conformidade
com os requisitos de confidencialidade aplicaveis que permitam aos investidores cumprirem as
suas obrigacBes nos termos do artigo 5.2, n.2 3, alinea c), do Regulamento (UE) 2017/2402.

A exigéncia, nos termos do artigo 26.2, n.2 7, alinea f), do Regulamento (UE) 2017/2402, de a
documentacdo do programa ABCP prever a utilizacdo da facilidade de liquidez e o reembolso
dos valores mobiliarios em fase de vencimento no caso de o patrocinador ndo renovar o
compromisso de financiamento da facilidade de liquidez antes da sua caducidade, deve ser
entendida como aplicavel apenas aos casos em que o patrocinador de um programa ABCP
financia todas as posi¢Oes de titularizagdo a nivel do programa ABCP através de uma Uunica
facilidade de liquidez. Se, contudo, este financiamento for efetuado através de facilidades de
liquidez distintas para cada operacdo ABCP e a ndo renovacao do compromisso de
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financiamento estiver relacionada apenas com uma facilidade de liquidez especifica de uma

determinada operacdao ABCP antes da sua caducidade, ndo deve ser exigido que a

documentacdo preveja a utilizacdo das outras facilidades de liquidez previstas para as restantes

operacGes ABCP no ambito do programa ABCP.

Competéncias especializadas do gestor de créditos (artigo 26.2, n.2 8)

92. Para determinar se um gestor de créditos possui competéncias especializadas na gestdo de

posi¢cdes em risco de natureza similar as titularizadas, em conformidade com o artigo 26.2,n.2 8,

do Regulamento (UE) 2017/2402, devem aplicar-se as condi¢cbes seguintes:

a)

b)

Os membros do 6rgdo de administracdo do gestor de créditos, bem como os quadros
superiores que nao integrem o 6rgdo de administracdo, responsdveis pela
administracdo do programa ABCP, devem possuir conhecimentos e competéncias
adequados em matéria de administracdo de programas ABCP que financiam posicdes
em risco de natureza similar as titularizadas, incluindo conhecimentos e competéncias
em matéria de andlise dos processos de tomada firme, originacdo e gestdo das
posi¢cdes em risco de natureza similar as titularizadas;

Ao determinar as competéncias especializadas, devem ser tidos em conta os
seguintes principios relativos a sua qualidade:

i) As fungGes e as obrigagdes dos membros do érgdo de administragdo e dos
quadros superiores, bem como as capacidades exigidas, devem ser
adequadas,

i) A experiéncia adquirida pelos membros do 6rgdo de administracdo e pelos
quadros superiores em cargos, educacdo e formac¢do anteriores deve ser
suficiente,

iii) o envolvimento dos membros do érgdo de administracdo e dos quadros
superiores na estrutura de governacdo da fun¢do de administracdo dos
programas ABCP que financiam posi¢cées em risco de natureza similar as
titularizadas deve ser adequado,

iv) no caso de uma entidade regulamentada do ponto de vista prudencial, as
autorizagOes ou licencas regulamentares detidas pela entidade devem ser
consideradas relevantes para a administragdo dos programas ABCP que
financiam posi¢des em risco de natureza similar as titularizadas.

93. Deve considerar-se que um gestor de créditos possui as competéncias especializadas exigidas

qguando se aplicar uma das condic¢des seguintes:

a)

A atividade da entidade, ou do grupo consolidado a que a entidade pertence para fins
contabilisticos ou prudenciais, tenha incluido a administracdo dos programas ABCP
que financiam posi¢cdes em risco de natureza similar as titularizadas durante, pelo
menos, cinco anos;
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94.

95.

b) Se o requisito a que se refere a alinea a) ndo for satisfeito, deve considerar-se que o
gestor de créditos possui as competéncias especializadas exigidas se forem satisfeitas
as condic¢Oes seguintes:

i) Pelo menos dois dos membros do o6rgdo de administragdo tenham
experiéncia profissional relevante na administracdo dos programas ABCP que
financiam posi¢cdes em risco de natureza similar as titularizadas, a nivel
pessoal, de pelo menos cinco anos,

ii) Os quadros superiores que ndo integrem o 6rgdo de administracdo da
entidade e sejam responsaveis pela gestdo de posicdes em risco de natureza
similar as titularizadas possuam experiéncia profissional relevante na
administracdo dos programas ABCP que financiam posi¢des em risco de
natureza similar as titularizadas, a nivel pessoal, de pelo menos cinco anos,

Para efeitos de demonstragdo do nimero de anos de experiéncia profissional, as competéncias
especializadas relevantes devem ser divulgadas com suficiente pormenor e em conformidade
com os requisitos de confidencialidade aplicaveis que permitam aos investidores cumprirem as
suas obrigacBes nos termos do artigo 5.2, n.2 3, alinea c), do Regulamento (UE) 2017/2402.

Para efeitos do disposto no artigo 26.2, n.28, do Regulamento (UE) 2017/2402, deve
considerar-se que o gestor de créditos possui «politicas, procedimentos e controlos de gestdo
do risco adequados e devidamente documentados em matéria de gestdo das posicdes em risco»
quando for satisfeita uma das seguintes condi¢des:

a) O gestor de créditos seja uma entidade sujeita a regulamentacdo e supervisdao
prudenciais e de capital na Unido e essas autoriza¢cdes ou licencas regulamentares
sejam consideradas relevantes para a administracdo de programas ABCP que
financiam posicbes em risco de natureza similar as titularizadas, incluindo
conhecimentos e competéncias em matéria de analise dos processos de tomada
firme, originacdo e gestdo de posi¢des em risco de natureza similar as titularizadas;

b) O gestor de créditos seja uma entidade ndo sujeita a regulamentac¢do e supervisao
prudenciais e de fundos préprios na Unido e sejam apresentadas provas da existéncia
de politicas e controlos de gestdo do risco adequados que incluam igualmente provas
de observancia de boas praticas de mercado, bem como de capacidades de
comunicac¢ado. As provas devem ser corroboradas por uma avaliagao de uma terceira
entidade, por exemplo uma agéncia de notagao de crédito ou um auditor externo.
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