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Regulamento da CMVM sobre OIAE de Créditos

1. Nota Prévia

A CMVM publicou o Regulamento 5/2020, sobre os organismos de investimento alternativo
especializado (OIAE) que investem em créditos, o qual alterou o Regulamento 3/2015, de 3 de
novembro, que anteriormente previa o regime regulamentar aplicavel aos fundos de capital de risco
e fundos de empreendorismo social, em desenvolvimento do Regime Juridico do Capital de Risco, do
Empreendedorismo Social e do Investimento Especializado anexo a Lei 18/2015, de 4 de marco (de
ora em diante, tal como alterados, o Regulamento da CMVM e a Lei 18/2015).

Nesta Newsletter apresentamos uma sintese do Regulamento da CMVM, relativamente aos OIAE de
créditos, tendo igualmente em consideracao o seu regime previsto na Lei 18/2015.

2. Entidade Gestora
Os OIAE de créditos, a nao ser que sejam autogeridos, apenas podem ser geridos por sociedades
gestoras de OIC ou por sociedades gestoras de fundos de capital de risco.
Nao é portanto possivel as sociedades de capital de risco’ gerir OIAEs de créditos.

3. Composigcao do Patriménio e Diversificacao
O Regulamento da CMVM estabelece as regras sobre o patrimonio dos OIAE de créditos, elencando a
natureza e limites de cada ativo e do passivo que pode compor esse patrimonio:

Natureza Limites Carateristicas

Empréstimos I Nao halimites em % dos ativos do I Originados por OIAE / adquiridos
OIAE em mercado secundario
I Requisito de dispersao: a partir dos I Admissivel a aquisicao de créditos
primeiros 12 meses, carteira de pelo OIAE em financiamentos
créditos deve respeitar limite de sindicados
créditos, por entidadez, de 20% do I Prazo de vencimento nio pode
. 3
ativo total do OIAE exceder a duracdo do OIAE de
créditos
Titulos I Limite maximo de 20% dos ativos do | I Titulos representativos de divida
representativos de OIAE emitidos por mutuérios elegiveis
divida nos termos da Lei 18/2015

' Isto &, aquelas cujos ativos sob gestao sao inferiores aos limiares previstos no Art. 6.2, n.2 2 da Lei 18/2015.

? Incluindo entidades em relagao de controlo ou dominio.

® Este limite afigura-se como mais exigente do que o limite geral de 30% por ativo aplicavel aos organismos de investimento
alternativo especializado nos termos do artigo 5.2n.2 1 da Lei 18/2015.
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Natureza

Liquidez

Ativos em satisfacao dos
créditos

Alavancagem

Limites

Limite maximo de 20% dos
ativos do OIAE

Limite nao aplicavel nos
primeiros 6 meses de atividade

Carateristicas

Admissiveis depdsitos bancarios
suscetiveis de mobilizacao a todo
o momento, certificados de
depdsito, Ups em OIC do
mercado monetario ou mercado
monetario de curto prazo e
instrumentos financeiros
emitidos ou garantidos por um
EM com prazo de vencimento
residual inferior a 12 meses

N/A

Outros ativos que lhe advenham
da satisfacdo dos créditos ou que
demonstradamente sejam
necessarios para maximizar a
satisfacdo dos mesmos

Pode contrair qualquer tipo de
divida com vista a concessao de
crédito

Duracgao da divida ndo pode ser
inferior a duragao dos ativos que
pretende financiar

Limite de 60% do ativo total

Nota: Aplicam-se ainda os seguintes limites/proibicoes gerais:

I Nao pode qualquer ativo do OIAE representar mais do que 30% do respetivo valor liquido global (Art.
5.2,n.21daLlei 18/2015)

I Operacoes proibidas nos termos previstos no Art. 5.2-C da Lei 18/2015, p.e. para a proibicdo de
concessao de empréstimos a pessoas singulares, instituicoes de crédito, e outras entidades que
possam suscitar conflitos de interesse.

4. Requisito Fit and Proper
Para além dos restantes requisitos que decorrem da Lei 18/12015 e do Regulamento da CMVM,
relativamente a OIAE de créditos, pelo menos um dos membros do 6rgao de administracao da
gestora do OIAE deve ter experiéncia comprovada nas atividades de concessao de crédito e de
avaliacao e gestao do risco de crédito.

5. Relacionamento com Mutuarios
O Regulamento da CMVM prevé que o OIAE de créditos se encontra sujeito ao regime da concessao
de crédito bancario relativamente a:

I Dever de sigilo bancario;

I Dever de informacdo aos mutuarios em matéria de taxas de juro e outros custos das
operacoes de crédito;

I Contagem do prazo, juros remuneratérios, capitalizacdo de juros e mora do devedor;

I Critério utilizado no arredondamento e no indexante da taxa de juro.

6. Gestao do Risco de Crédito
O sistema de gestao de risco da gestora do OIAE deve assegurar a cobertura de varios modelos /
procedimentos / politicas, dos quais se destacam os seguintes:5

“ Art. 9.2 -A do Regulamento da CMVM.
*Art. 9.2-D do Regulamento da CMVM.
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I O modelo de concessao de crédito, que deve incluir:
o Critérios de selecao dos créditos;
o Critérios de elegibilidade dos devedores;
o Parametros de scoring;
I Ficheiros de crédito com informacao qualitativa e quantitativa sobre os mutuarios;

I Procedimento de decisdo de concessao de crédito com descricdo do processo de tomada de
decisao pelos orgaos competentes;

I A politica de gestdo de garantias e colaterais;

I  Procedimentos de gestao de situacdes de incumprimento, incluindo o acompanhamento, a
reestruturacao e a prorrogacao de créditos;

I  Procedimentos de mensuracao de créditos.

E ainda permitida e regulada a automatizacio do procedimento de analise de risco de crédito.

O artigo 9.9-E, por sua vez, determina o dever de a gestora do OIAE de crédito estabelecer um
procedimento de monitorizacao adequado, no minimo numa base trimestral, das alteracoes a
qualidade de cada crédito individualmente considerado.

Ja no artigo 9.9-F é estabelecida a obrigatoriedade de realizagao de testes de esforco com
periodicidade minima trimestral.’

7. Informagao perante a CMVM
A obrigacao de reporte de informacao anual a CMVM pelas gestoras dos OIAE é densificada por
alguns elementos especificos da realidade destes organismos, como por exemplo:
I A desagregacao dos créditos detidos pelo OIAE de créditos em divida preferencial garantida,
divida subordinada e divida intercalar;
I Desagregacao de racio entre valor do empréstimo e valor da garantia para cada um dos
créditos detidos pelo OIAE de créditos; e
I Informacdo relativa a exposicées em incumprimento e a situacdes de renegociacao,
reestruturacao e prorrogacao de créditos.

8. Relacionamento com Investidores

Os OIAE de créditos, nos termos do Art. 5.2 da Lei 18/2015, s6 podem ser comercializados junto de
investidores qualificados.

Para além dos restantes deveres de informagao que decorrem da legislacao e regulamentacao em
vigor, o Regulamento da CMVM prevé que a informacao prévia a prestar aos investidores’ deve
mencionar os riscos decorrentes do investimento em créditos e sobre a natureza nao garantida do
investimento num OIAE de créditos, bem como a possibilidade de iliquidez e perdas no
investimento.®

9. Conclusoes

O Regulamento da CMVM, conjugado com a Lei 18/2015, vem permitir em termos amplos o
investimento em empréstimos por parte dos OIAE de créditos, que no mercado primario quer no
secundario.

Os requisitos de dispersao também nao sao especialmente exigentes, destacando-se o limite de 20%
de exposicoes a mesma entidade ou grupo econdémico, e Nnao sao previstas especiais exigéncias
quanto a qualidade de crédito dos devedores, havendo antes uma ténica nas exigéncias ao nivel de
politicas, modelos e procedimentos, o que se compreende, tendo em consideragao que estes fundos
sao reservados a investidores qualificados, e as respetivas gestoras ja se encontram sujeitas a
exigentes normas prudenciais e de conduta.

° Este preceito remete para o artigo 59.2 n.2 2 da Lei 18/2015, em matéria de gestao de liquidez.

7 Nos termos do artigo 221.2 d Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aplicavel aos OIAE de créditos por
remissao conjugada dos artigos 63.2,52n27 e 52-Bn. 23 dalei 18/2015.

¢ Artigo 14.2 do Regulamento da CMVM.
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No que respeita ainda aos requisitos de dispersao, o limite de 20% no investimento em titulos
representativos de divida podera nao ter atendido as carateristicas atuais de mercado, em que tem
havido um crescente nimero de operacoes de financiamento de natureza bancario, sob a forma de
emissoes obrigacionistas.

O Regulamento da CMVM procura também estabelecer um level playing field no relacionamento
com os clientes, estendendo as gestoras dos OIAE de créditos algumas das principais regras de
conduta aplicaveis as entidades bancarias no financiamento a clientes profissionais, em matérias
como sigilo bancario, capitalizacao de juros, juros de mora e indexantes. Ainda assim é notorio que 0s
OIAE de créditos estarao sujeitos a regras de conduta necessariamente mais leves do que as
instituicoes de crédito, mantendo-se fora do escopo de aplicacao da extensa legislacao e
regulamentacao bancaria, bem como do perimetro de supervisao do Banco de Portugal.
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