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Agenda

|. Enquadramento

Il. Regime das isenc¢des de aplicacdo da DMIF II: em derivados de
mercadorias, licencas de emissao ou seus derivados (RTS 20)

lll. Regime de limites as posi¢cdes em derivados de mercadorias
(RTS 21)

2 © CMVM 2017



|. Enquadramento

Regime das isencdes aplicavel a participantes nos mercados de derivados
de mercadorias: DMIF | versus DMIF Il

 Necessidade de uma Regulamentacéo e Supervisao adequadas

d Revis@o das isencdes aplicaveis a derivados de mercadorias, licencas de
emissao ou seus derivados

> Isencédo aplicavel a pessoas que negoceiam por conta propria, incluindo os
criadores de mercado, ou que prestem servicos de investimento a clientes ou
fornecedores da sua atividade principal, desde gue essa atividade seja uma
atividade auxiliar (considerada a nivel do grupo).

» Critérios para determinar quando uma atividade €& auxiliar, de forma a
assegurar que a DMIF Il € aplicavel a entidades n&o financeiras que negoceiem
em instrumentos financeiros de forma desproporcionada em comparacao com a
atividade principal:

= Atividade auxiliar no ambito das atividades a nivel de grupo; e

= Atividade auxiliar em relacdo a dimensao total do mercado para as
varias categorias de ativos.
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|. Enquadramento

Regime de limites as posi¢cdes em instrumentos financeiros derivados de
mercadorias: novo regime no ambito da DMIF Il

(d Reforcar a regulamentacdo, o funcionamento e a transparéncia dos
mercados de mercadorias e mercados financeiros (derivados de mercadorias)

U Reduzir a volatilidade excessiva dos precos das mercadorias

 Poderes conferidos as AC para obter informacdo quanto a dimensao e
finalidade de uma posicao em contratos de derivados de mercadorias e para
Impor medidas para reduzir ao volume da posicao nesses contratos

» Limites as posicdes (AC)
» Controlos de gestao de posicoes (PN)
» Reporte de informacéo sobre posicoes (PN e IF — AC e ESMA)
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1. Enquadramento Regulatorio

DMIF 1

Art. 2.°/1/)) -
Isencoes
aplicaveis a
negociacao em
derivados de
mercadorias,
licencas de
emiSSao Ou Seus
derivados

Normas tecnicas de regulamentacao
(RTS/ITS)

. RTS 2017/592 (RTS 20)

Normas técnicas de regulamentacdo relativas aos critérios para
determinar quando uma atividade deve ser considerada auxiliar da
atividade principal no contexto do grupo

Questions and Answers ESMA
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2. Ambito

A quem
se aplica?

Condicoes:

As pessoas:

» Que negoceiam por conta propria, incluindo criadores de mercado,
em derivados de mercadorias, licencas de emissao ou sSseus
derivados, com excecao das pessoas gue negoceiam por conta
propria quando executem ordens de clientes, ou

» Prestam servigcos de investimento, com excecado da negociagcao
por conta propria, em derivados de mercadorias, licencas de
emissao ou seus derivados, aos clientes ou fornecedores da sua
atividade principal.

l. Individualmente e numa base agregada, enquanto atividade auxiliar
da sua atividade principal, quando considerada no contexto do
grupo (desde que essa atividade principal ndo consista na prestacao de
servicos nos termos da DMIF Il ou da Diretiva Bancaria) ou atuem como
criadores de mercado relativamente aos derivados de mercadorias.

ll. N&o aplicacdo de uma tecnica de negociacado algoritmica de alta
frequéncia.

lll. Comunicacdo anual a Autoridade Competente (AC) que utilizam
esta isencao e, mediante pedido, informacédo a AC em gue se baseiam
para considerar a sua atividade como auxiliar da sua atividade principal.
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3. Metodologia para a consideracao da atividade como auxiliar da
atividade principal (1/4)

A consideracédo da atividade como auxiliar € feita mediante a realizacdo de dois
testes (RTS 20):

1) Limiar relativo ao mercado 2) Limiar relativo a atividade
global principal
Comparacéao da dimenséao da : ~ . .
atvidade de negociagiocoma 4 Amensd da atwidade auxiiar

dimenséo total do mercado que ;
da atividade ao nivel do grupo

nessa categoria de ativos
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3. Metodologia para a consideracao da atividade como auxiliar da
atividade principal (2/4)

1) Limiar relativo ao mercado global, por categoria de ativos

Atividade de Negociac&o Atividade de Negociagédo

o o _ (+) Agregacdo do valor nocional bruto de
Atividade global de negociacao realizada na UE todos os contratos na respetiva categoria de

ativos

(-) As transacoes intragrupo

Categoria de ativos (-) As transacOes de derivados destinadas a

Metais 4% cobertura de riscos

Petroleo e produtos 3% (-) As transacfes concluidas para assegurar

petroliferos a liquidez de uma Plataforma de Negociacéo
~ 0 .

Carvao 10% (-) As transacbes da pessoa que no seio do

Gas 3% grupo seja autorizado nos termos da DMIF I
- ou da Diretiva Bancéria.

Eletricidade 6% 9

Produtos agricolas 4% Média simples das atividades de negociacado

Outras mercadorias 15% diarias nos trés anos anteriores => 1/Jan a

31/Dez de cada ano
Licencas de emissdoe 20%

seus derivados Atividade de negociacao realizada na UE

9 Valor publicado no website da ESMA ¢ cyvm 2017



3. Metodologia para a consideracao da atividade como auxiliar da
atividade principal (3/4)

2) Limiar relativo a atividade principal

A) Dimensao das atividades B) Estimativa do capital investido para o
_ < o exercicio dessas atividades
10% da dimensao total da atividade de ou <
negociagao do Grupo 10% do capital investido ao nivel do Grupo para

0 exercicio da atividade principal

15% posigdo liquida | 3% posicao bruta X

Dimenséao das atividades: calculo igual ao X preco do derivado oreco do derivado

teste 1, somando todas as categorias de

ativos Ativos do Grupo - Divida de curto
prazo do Grupo

N&o inclui:
(-) As transagdes intragrupo

(-) As transacOes de derivados destinadas a
cobertura de riscos

(-) As transacdes concluidas para assegurar a
liguidez de uma Plataforma de Negociacao

L+

Estimativa do capital afeto as atividades de
negociacao nos trés anos anteriores => 1/Jan a
10 31/Dez de cada ano © CMVM 2017



3. Metodologia para a consideracao da atividade como auxiliar da

atividade principal (4/4)

2) Limiar relativo a atividade principal

Em complemento, quanto ao método A:

Se adimensao das atividades
> 10% e < 50% da dimensao total da atividade de
negociacao do Grupo

v

A dimensédo da atividade de negociacao
para cada uma das categorias de
instrumentos referidos no primeiro teste
acima (Limiar relativo ao mercado global) tem
de representar menos de 50% do limiar
estabelecido neste teste para cada
categoria de instrumentos.

11

Se adimenséo das atividades
> 50% da dimensé&o total da atividade de
negociacao do Grupo para o exercicio da
atividade principal

N

A dimensédo da atividade de negociacao
para cada uma das categorias de
instrumentos referidos no primeiro teste
acima (Limiar relativo ao mercado global) tem
de representar menos de 20% do limiar
estabelecido neste teste para cada
categoria de instrumentos.
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4. Implementacéo do regime
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Calculos
feitos ao nivel
do Grupo ou
por “pessoa’?

Comunicacéao

Periodicidade Q&A a Autoridade
do calculo? Competente.
Por quem?
Primeira
comunicacao
a Autoridade
Competente.

Quando?
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lll. Regime de limites as posicOoes em derivados de mercadorias
(RTS 21)
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1. Enquadramento Regulatorio

DMIF I

Art. 57.°

Limites as posicoes
e controlos de
gestao das
posicoes em
derivados de
mercadorias

Art. 58.°

Comunicacao das
posicdes por
categoria de
detentores de
posicoes

14

Normas técnicas de regulamentacao (RTS/ITS)

. RTS 2017/591 (RTS 21)

Normas técnicas de regulamentacdo para a aplicacdo de limites as
posicdes em derivados de mercadorias

Regulamento Delegado DMIF Il (art. 83.9)

. ITS 2017/1093 (ITS 4)

Normas técnicas de implementacéo relativas ao reporte de posicdes (IF e
PN — AC e ESMA)

. ITS 2017/953 (ITS 5)

Normas técnicas de implementacéo relativas ao formato e ao calendario de
reporte pelas PN a ESMA

Questions and Answers ESMA
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2. Ambito

Quais os instrumentos
financeiros abrangidos?

Quais as posicoes
abrangidas?

Quais os detentores
abrangidos?
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Instrumentos financeiros derivados de mercadorias

Admitidos a negociacdo em plataformas de
negociacao (MR, SNM e SNO)

Posicdes liquidas, resultantes de:
» derivados de mercadorias negociados em
plataformas de negociacao
» derivados de mercadorias OTC, considerados
“economicamente equivalentes”

“Pessoas”, por si, e de forma agregada ao nivel do
grupo a que pertence

N&o aplicaveis a derivados de mercadorias detidos por
uma entidade n&o financeira que, de forma
objetivamente = mensuravel, reduzam 0S riscos
diretamente relacionados com a atividade comercial
desenvolvida por essa entidade
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3. Definicdo dos limites

Se um mesmo Para um mesmo
Identificacéo dos derivado estiver derivado de
derivados admitido em mais do mercadorias, serao
admitidos a gue uma PN, definidos dois limites:
negociacao numa definicao da “contrato a vista” (spot
PN Autoridade month) e para “contrato
Competente Central a prazo” (other months)

» Metodologia prevista no RTS 21

» Comunicacao dos limites a ESMA para publicacéo centralizada
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4. Calculo das posicoes

Mesmo derivado de

Calculo da posicéao mercadorias:
liguida: inclui o derivados negociados
calculo das posicoes em distintas PN e
agregadas das derivados OTC
entidades juridicas de considerados
um mesmao grupo economicamente

equivalentes

Tratamento da posigéo Apresentacdo de
detida por entidade pedido de isencéo
nao financeira que junto da AC que define

reduz os riscos o limite as posicoes
diretamente para esse derivado de
relacionados com a mercadorias:
sua atividade aprovacao ou
comercial rejeicao

» Metodologia prevista no RTS 21
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5. Reporte de informacao

Os controlos de
gestao sao

comunicadas pela

Definicéo e
aplicacao pelas PN
de controlos de
gestao de posicoes
em derivados de
mercadorias

CMVM a ESMA:
publicacao no

website P
Reporte diario a

CMVM pelas PN de
posicoes em
derivados de

mercadorias, licencas

L I M I T E S resr?eeti\e/cr:]sisdsgci)vgdos

Reporte diario a
CMVM pelos IF de
posicoes em
derivados de
mercadorias, licencas
de emissao e
respetivos derivados

Divulgacao ao publico
pelas PN do relatorio
semanal com
posicoes agregadas
por categorias de
pessoas (acima de
limiares minimos)
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6. Os intervenientes no regime
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» Controlos de
gestao de posicoes
em derivados de
mercadorias

* Reporte diario de
posicoes

* Divulgacéo do
relatério semanal

* Rececéao dos
controlos de gestao
das PN

* Rececéo do reporte
diario das PN e dos
IF

» Rececao do relatério
semanal das PN

PN

AC

IF

ESMA

 Reporte diario de
posicoes em
derivados detidas
por si ou por
clientes e
respetivos
beneficiarios
efetivos (ITS 4), a
CMVM ou a
Autoridade
Competente Central
da PN

* Rececéao dos
relatorios semanais
da PN (via CMVM)

* Publicacdo no
website dos
controlos de gestéao
definidos pelas PN
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7. Implementacao do regime
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Operacoes
de cobertura
de risco:
limites e
reporte de
posicoes

Conceito de
“Iote”

Conceito de
“posicao
liguida”

Q&A

Reporte de
posicoes em
derivados
sobre

mercadorias:

OoTC

Conceito de
‘mesmo
derivado

sobre
mercadorias”,
incluindo
OTC

Contrato a
vista (Spot
month) e
Contratos a
prazo (Other
months)
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