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ASSQCIACAO
Enquadramento PAVRE e vt

v Em 24 de junho p.p., o BdP solicitou a APB que, na Reunido do AMI-SeCo NSG-PT, de 8 de julho,
apresentasse “muito sinteticamente, a dtica do mercado, nomeadamente: (i) como tem sido acompanhado

este assunto?; (ii) quais as vantagens (caso existam)?; e quais os principais desafios?”

v Com vista a recolha de contributos dos seus Associados, a APB promoveu a realizagdo, em 2 de julho p.p.,
de uma reunido conjunta, que contou com a participacao de membros do Grupo de Trabalho de Post-Trading

da APB e de representantes de instituicoes de crédito no AMI-SeCo NSG-PT.

v'0O presente documento traduz o consenso do mercado nacional relativamente a este tema.
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ASSOCIACAO
Acompanhamento do tema /\PB PORna
v' A APB comecou a dar especial atencdo ao tema do possivel encurtamento do ciclo de liquidacdo de
transacdes de valores mobiliarios, a partir de abril de 2022 (apds o European Capital Markets Institute (ECMI)

ter publicado o relatorio “Shortening the settlement cycle Why Europe should not wait too long to introduce
T+1”).

v No inicio de 2023, a Federacdo Bancaria Europeia aderiu a European T+1 Task Force. A APB participou na

elaboracdao do documento de posicao da European T+1 Task Force, finalizado em julho de 2023.

v No seguimento da consulta da ESMA “Call for evidence on shortening the settlement cycle”, lancada em
outubro de 2023, tendo por objetivo efetuar uma avaliacdo dos custos e beneficios associados a potencial
reducdo do ciclo de liquidacdo de valores mobilidrios na Europa para T+1, ou mesmo T+0), a APB contribuiu,

via EBF, para a resposta da European T+1 Task Force”, e que foi submetida em dezembro de 2023.

v Em marco de 2024, a APB analisou e partilhou com os seus membros as conclusdes do documento da
ESMA “Feedback statement - Call for evidence on shortening the settlement cycle”.
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ASSOCIACAO
Vantagens da passagem para T+1 /\PBmmucum

DE BANCOS

v Alinhamento com os horizontes de liquida¢do noutras jurisdi¢bes (e.g. EUA).

v' Oportunidade para a modernizacdo dos mercados financeiros e para aumentar a eficiéncia e a

competitividade dos mercados de capitais europeus.

v" O risco de contraparte é reduzido em 1 dia. A reducdo dos requisitos de margem e de capital serd

benéfica.

v A quantificacdo dos beneficios de uma eventual mudanca para T+1 é, neste momento, contudo, dificil de

efetuar.

Nota: O atual ciclo de liquidacdao T+2 é considerado por alguns participantes como, na pratica, equiparando-se a T+1, dada a

necessidade de se aprovisionar as Dedicated Cash Accounts (DCA) no final do T+1 (antes do inicio do T+2).
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ASSOCIACAO
Principais desafios (1/3) /\PB{'}‘E”Sl't'sﬂi_‘-f_aé'"""

Comentarios gerais:

v A mudanca para o ciclo de liquidacdo T+1 serd uma tarefa complexa e exigente para toda a indUstria. E
muito mais desafiante do que a mudanca anterior (em 2014), para T+2. A compressao do tempo

disponivel para concluir processos pds-negociacao e auxiliares € muito mais severa.

v" A mudanca para T+1 parece, contudo, ser somente uma questdo de tempo — como a Comissaria Mairead

McGuinness referiu (“it is not a question of if, it is a question of when”).

Comentarios especificos:

v' Tender3o a existir custos significativos a curto prazo, que serdo mais dificeis de suportar por entidades de

menor dimensao e menos sofisticadas.

v' Os participantes de mercado terdo de efetuar investimentos avultados na atualizacdo de sistemas

informaticos, no reforco de equipas e na alteracao de processos.
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ASSOCIACAO
Principais desafios (2/3) /\PB{'}‘E”Sl't'sﬂi_‘-f_aé'"""

v" A mudanca terd impactos ao nivel da resolucdo de erros, da resolucdo de discrepancias e da prevencdo de

falhas. Existira a tendéncia para aumento das falhas de liquidacdao, bem como das penalidades associadas.

v' O impacto ao nivel das falhas de liquidacdo poderd ser significativo em particular para bancos que

realizem operacdes com contrapartes que utilizem diferentes bancos custodiantes.

v As transacdes envolvendo clientes institucionais que trabalhem em moeda diferente do Euro implicardo

também desafios acrescidos.

v A automac3o de processos tendera a revelar-se mais dificil relativamente a clientes institucionais “ndo-

SWIFT” em que a troca de informacdes é, por exemplo, baseada na partilha de ficheiros.

v' As operacdes envolvendo menor nimero de intervenientes (e.g. “execution to custody”) tenderdo a

apresentar menor grau de dificuldade.
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ASSOCIACAO
Principais desafios (3/3) AV B
v" As CCPs terdo de alterar procedimentos e disponibilizar informacdo online ndo sé a clearing members,

mas também a settlement agents.

v As areas de tesouraria dos bancos terdo maiores desafios ao nivel da gestdo de liquidez (nomeadamente
relacionados com os horarios dos diferentes market makers). A tendéncia sera para operarem com niveis

de liquidez acima do usual (em particular numa fase inicial).

v" As operacdes do mercado cambial e as operacdes de empréstimo de titulos poderdo vir a apresentar um

maior nivel de risco.

v Alguns organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios poderdo, por motivos de liquidez,

também registar situacdes de incumprimento temporario de limites legais ou autolimites.
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