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AGENCIA DE GESTAO DA TESOURARIA E DA DiVIDA PUBLICA — IGCP, E. P. E.

Instrugao n.° 3/2024

Sumario: Emissao de obrigagbes do Tesouro e estatuto de operadores de mercado.

Emissao de obrigagdes do Tesouro e estatuto de operadores de mercado

Ao abrigo da alinea p) do n.° 1 do Artigo 12.° dos Estatutos da Agéncia de Gestao da
Tesouraria e da Divida Publica — IGCP, E. P. E. (IGCP, E. P. E.), aprovados pelo Decreto-Lei
n.° 200/2012, de 27 de agosto, retificado pela Declaragdo de Retificagdo n.° 56/2012, de 3 de
outubro e do n.° 1 e n.° 3 do Artigo 11.° do regime juridico das obrigagcbes do Tesouro, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 280/98, de 17 de setembro, o Conselho de Administragdo do IGCP, E. P. E.
aprovou a seguinte instrugéo:

SECGAO |

Disposigoes gerais

Artigo 1.°
Ambito

A presente Instrucdo estabelece as normas que regulam a emissdo e colocacao de obriga-
¢des do Tesouro (OT), bem como as condi¢des de acesso e os direitos e deveres dos operadores
financeiros que atuam em mercado primario.

Artigo 2.°
Regime juridico

1 — As emissdes de OT regem-se pelas normas aplicaveis as emissdes de divida publica
direta do Estado, designadamente, as constantes da Lei n.° 7/98, de 3 de fevereiro, bem como
pelas disposigdes regulamentares que sejam estabelecidas pelo IGCP, E. P. E. no exercicio da
competéncia prevista no Decreto-Lei n.° 280/98, de 17 de setembro.

2 — Desde 1 de janeiro de 2013, aplicam-se a todas as novas emissdes de obrigacdes as
clausulas de agdo coletiva, cujos termos de referéncia comuns foram aprovados pelo Comité Eco-
noémico e Financeiro da Unido Europeia em 18 de novembro de 2011, na versado que se encontra
publicitada, a cada momento, no website do IGCP, E. P. E..

3 — As reaberturas de linhas de obrigagdes emitidas antes de 2013 serdo realizadas sem
aplicagao das clausulas de acao coletiva, observados os limites definidos pelo competente érgao
da Uniao Europeia.

Artigo 3.°
Valor nominal

As obrigagdes sao emitidas em euros, com o valor nominal de um céntimo.

Artigo 4.°
Colocagao

As obrigagbes podem ser colocadas por leildao ou por um consoércio de instituigdes financeiras,
admitindo-se ainda, desde que se integrem numa série de obrigagdes existente, que sejam objeto
de oferta de subscrigéo limitada a uma ou algumas instituicées financeiras.
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Artigo 5.°
Emissao por séries

Depois da primeira emissao de cada série de obrigacdes, o IGCP, E. P. E. divulga, por aviso a
publicar na 2.2 série do Diario da Republica, as respetivas condigdes gerais e o montante indicativo
a emitir.

SECCAO I

Modalidades de colocagao

SUBSECGAO |

Leildes

Artigo 6.°
Local e calendario dos leildes

1 — Os leildes realizam-se em Lisboa, na sede do IGCP, E. P. E..

2 — O IGCP, E. P. E. divulga trimestralmente a intengéo de realizar leildes e o0 montante indi-
cativo dos leildes a realizar, que pode ser periodicamente ajustado a evolugao das necessidades
e a correspondente estratégia de financiamento.

3 — Para além dos leildes previstos no anuncio referido no niumero anterior, o IGCP, E. P. E.
pode realizar outros leildes de venda de obrigagbes, procedendo ao seu anuncio até trés dias uteis
antes da respetiva data.

Artigo 7.°
Participagao nos leildes

S6 podem participar nos leildes de colocagao de obrigagdes as instituicbes a quem esteja
atribuido o estatuto de Operador Especializado de Valores do Tesouro (OEVT) ou de Operador do
Mercado Primario (OMP), de acordo com o estabelecido na Seccéo Il desta Instrugéo.

Artigo 8.°
Anuncio

1 — Os leildes sao anunciados até trés dias Uteis antes da data da sua realizacao.

2 — Podem ser realizados, simultaneamente, leildes de obriga¢cdes com diferentes maturidades.

3 — O anuncio indica a data de realizagdo dos leildes, o intervalo de montante nominal de
obrigagbes a oferecer a subscrigao (ou, no caso de anuncio de leildes simultaneos de obrigagdes
com diferentes maturidades, o intervalo conjunto de montante nominal de obrigagcbes a oferecer
a subscrigdo), a(s) respetiva(s) série(s), a data de liquidagao, o inicio de contagem de juros, o(s)
correspondente(s) codigo(s) de identificagéo, a(s) forma(s) admitida(s) para as comunicagbes entre
os participantes nos leildes e 0 IGCP, E. P. E. e outra informagao considerada relevante.

4 — O anuncio indica ainda as horas limite para a apresentagéo de propostas na fase com-
petitiva e na fase nao competitiva do leildo.

Artigo 9.°
Fases do leilao

1 — Cada leildo tem duas fases sucessivas, uma competitiva e uma nao competitiva.

2 — Na fase competitiva é oferecido a subscricdo o montante nominal de obrigagdes anun-
ciado nos termos do artigo anterior, reservando-se o IGCP, E. P. E. o direito de ndo colocar parte
ou a totalidade desse montante.
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3 — N&o obstante o previsto no numero anterior, o IGCP, E. P. E. pode, excecionalmente, colo-
car obrigagcdes em excesso sobre o limite superior do montante anunciado, até um limite maximo
de um terco (1/3) desse valor.

4 — Na fase nao competitiva dos leildes sao oferecidas a subscricdo, apenas pelos OEVT,
obrigagdes no montante nominal igual a 30 % do montante efetivamente subscrito na fase com-
petitiva.

Artigo 10.°
Propostas de subscricdo na fase competitiva

1 — Podem apresentar propostas para a fase competitiva de um leildao os OEVT e os OMP.

2 — A apresentacao de propostas é efetuada no periodo de 30 minutos que antecede a hora
limite indicada no anuncio previsto no artigo 8.°, para a fase competitiva.

3 — Sao consideradas firmes as propostas registadas no sistema de leildes findo esse periodo.

4 — Nenhuma instituicdo pode apresentar propostas individuais com um valor acima do limite
superior do intervalo global anunciado para a fase competitiva do leilao.

5 — Cada proposta deve indicar o montante nominal de obriga¢des a subscrever, em multi-
plos de EUR 1.000.000, e o preco pretendido, em percentagem do valor nominal, expresso até a
centésima de ponto percentual.

6 — O prego referido no niumero anterior inclui todas as comissées devidas e os encargos a
suportar.

Artigo 11.°
Ordenacao e avaliagao das propostas

1 — As propostas séo ordenadas por ordem decrescente do prego oferecido.

2 — O IGCP, E. P. E. determina o preco minimo a aceitar em fungdo do montante que decida
colocar, estabelecendo desta forma o preco de corte.

3 — Sao satisfeitas, ao preco de corte, todas as propostas que oferegam um prego superior ou
igual ao prego de corte, salvo se o total dessas propostas exceder o montante que o IGCP, E. P. E.
decidiu colocar no leildo, caso em que sao satisfeitas pela totalidade as que oferecam preco superior
ao preco de corte sendo o montante excedente rateado pelas que oferegam precgo igual.

4 — O rateio é feito por lotes minimos de EUR 1.000 em fung&o do montante de cada proposta.

Artigo 12.°
Resultados do leilao na fase competitiva

1 — As institui¢cdes participantes séo informadas das suas propostas que foram aceites e dos
resultados gerais do leildo até 15 minutos apds a hora de fecho do leildao, salvo em caso excecional
de ocorréncia de problemas técnicos que obriguem ao recurso a medidas de contingéncia previstas
nos procedimentos de execugéo dos leildes a que se refere o artigo 27.°

2 — Os resultados gerais do leildo sédo, de imediato, anunciados ao mercado.

Artigo 13.°
Fase nao competitiva do leilao

1 — Tém acesso a fase ndo competitiva do leildo apenas os OEVT.

2 — A subscrigdo na fase ndo competitiva efetua-se ao prego de colocacgdo, equivalente ao
preco de corte, na fase competitiva do leildo.

3 — O montante que os OEVT podem subscrever ascende a um maximo de 30 % do montante
efetivamente colocado na fase competitiva, e é dividido em duas componentes:

a) 20 %, do montante efetivamente colocado na fase competitiva, € atribuido a cada OEVT
em fungéo da percentagem da sua participagdo no montante colocado na fase competitiva dos
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ultimos trés leildes de OT (considera-se, para este efeito, como um leildo de OT o que € realizado
num determinado dia, quer tenha sido de uma ou mais linhas de OT);

b) Um maximo de 10 %, do montante efetivamente colocado na fase competitiva, € atribuido
aos cinco OEVT (2 % a cada OEVT) classificados entre as primeiras cinco posi¢des da ordenagao
pelo critério de cumprimento das obrigacbes de cotagao (tal como definido pelo IGCP, E. P. E.)
no més anterior ao leildo, desde que este OEVT (i) tenha cumprido as obriga¢des de cotagao no
mesmo periodo e (ii) tenha tido uma quota de subscri¢cdo nao inferior a 2 % do montante colocado
na fase competitiva do leilao.

4 — A avaliagao referida na alinea b) do n.° anterior sera efetuada mensalmente e sera divul-
gada pelo IGCP, E. P. E. até ao dia do leilao competitivo.

5 — O IGCP, E. P. E. informa os OEVT no dia do leildo competitivo sobre o0 montante maximo
que cada um pode tomar na fase ndo competitiva do leildo.

6 — As propostas de subscrigao para esta fase sdo expressas em multiplos de EUR 1.000 e
s&o apresentadas até a hora indicada no anuncio a que se refere o artigo 8.°

Artigo 14.°
Liquidagao

1 — Aliquidagdo do montante subscrito por cada instituigao efetua-se no segundo dia Util seguinte
a data de realizagdo da fase competitiva do leildo e no primeiro dia util seguinte a data de realizagédo da
fase ndo competitiva do leildo, garantindo-se a entrega das obrigagdes contra o respetivo pagamento.

2 — Excecionalmente, 0 IGCP, E. P. E. pode determinar outra data de liquidagao, divulgando-a
no anuncio do respetivo leildo.

Artigo 15.°
Dias uteis

Para efeitos da presente instrucéo aplica-se o calendario de dias uteis do sistema TARGET.

Artigo 16.°

Horas de realizagao dos leiloes

Salvo circunstancias especiais, a fase competitiva dos leildes tera lugar as dez horas e trinta
minutos (77:30 CET) e a fase ndo competitiva termina as quinze horas (76:00 CET) do dia util
seguinte ao dia da fase competitiva do leil&o.

Artigo 17.°

Leiloes de troca ou recompra

Para além dos leildes previstos nos numeros anteriores, o IGCP, E. P. E. pode realizar leildes
de troca ou recompra de obrigagdes, nos termos e nas condi¢des que vierem a ser definidos pelo
IGCP E. P. E. e comunicados ao mercado até ao dia anterior a sua realizacao.

SUBSECGAO II
Outras modalidades de colocagéo
Artigo 18.°
Colocacéao por consércio de instituicées financeiras

1 — O IGCP, E. P. E. pode colocar obriga¢des por intermédio de um consércio de instituigdes
financeiras, quer essa colocagao corresponda a uma emissao simples de obrigagdes, quer corres-
ponda apenas a uma, a varias ou a todas as fases da emissdo de uma série.
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2 — Se nao se encontrarem antecipadamente definidos, os termos da emissao, as caracteris-
ticas da obrigagao e a respetiva data de liquidagdo sao estabelecidos pelo IGCP, E. P. E..

Artigo 19.°
Oferta de subscrigao limitada

1 — Desde que se integre numa série de obrigacdes existente, o IGCP, E. P. E. pode proce-
der a uma nova emissao de obrigagdes, apenas destinada a subscricdo de uma ou de algumas
instituicées financeiras.

2 — No caso previsto no numero anterior, o IGCP, E. P. E., apds a colocagéao, divulga ao mer-
cado a realizagao da emissao e o montante nominal colocado.

SECCAO Il

Participantes nos leiloes

SUBSECCAO |

Operador Especializado de Valores do Tesouro

Artigo 20.°

Estatuto de OEVT

1 — O estatuto de OEVT é atribuido as institui¢des financeiras que colaboram ativamente
com o IGCP, E. P. E. na prossecugao dos objetivos definidos para a gestdo da divida publica,
nomeadamente no que se refere a emissao e a promogao da eficiéncia e liquidez do mercado das
obrigagdes do Tesouro.

2 — Pode ser atribuido o estatuto de OEVT a instituigdes que, na avaliagdo do
IGCP, E. P. E.:

a) Disponham de capacidade para, de uma forma consistente, colocar e negociar os titulos da
divida publica portuguesa em mercados de dimenséo internacional, europeia ou nacional, asse-
gurando o acesso a uma base regular de investidores e contribuindo para a liquidez da divida no
mercado secundario;

b) Tenham demonstrado essa capacidade através da sua participagdo no mercado primario
das obrigagdes do Tesouro enquanto OMP e no mercado secundario, através de qualquer dos
sistemas eletronicos de transagao designados pelo IGCP, E. P. E., enquanto market-makers ou
market-dealers;

c¢) Oferegam garantias quanto a liquidagao fisica e financeira das obriga¢des conformes ao modo
de criagao e registo destas e aos procedimentos definidos para o efeito pelo IGCP, E. P. E..

3 — A candidatura de uma instituicao financeira ao estatuto de OEVT ¢é apresentada por carta
dirigida ao Conselho de Administragdo do IGCP, E. P. E. acompanhada de declarag&o assinada
pelo respetivo Conselho de Administragao ou por quem tenha poderes de vinculagao para todos
os atos, na qual se compromete a respeitar todas as regras da presente Instrugéo.

4 — O estatuto de OEVT é concedido por periodos anuais, podendo ser renovado sem neces-
sidade de cumprimento do formalismo previsto no n.° 3.

5 — No final de cada ano, o IGCP, E. P. E. procede a avaliagdo do desempenho e do contributo
de cada OEVT para os objetivos referidos no n.° 1.

6 — A decisdo sobre a renovacéao do estatuto de OEVT tomara em conta os resultados da
avaliagdo a que se refere o numero anterior.
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Artigo 21.°
Garantias
Sao garantidos aos OEVT:

a) A participagao na fase competitiva e a exclusividade no acesso a fase ndo competitiva dos
leildes de colocacgdo de obrigacdes;

b) A exclusividade no acesso aos leildes de recompra de obrigacdes;

c¢) A preferéncia na constituicdo de sindicatos e noutras formas de colocagéo de divida publica;

d) O acesso as facilidades de suporte ao mercado criadas pelo IGCP, E. P. E., nomeadamente
a janela de operacdes de reporte;

e) A preferéncia na contratagédo de operagdes de gestdo ativa da divida publica;

f) A audicao privilegiada em matérias de interesse comum.

Artigo 22.°
Deveres
1 — Os OEVT obrigam-se a:

a) Participar ativamente nos leildes de obrigagdes, apresentando regularmente propostas
dentro das condigdes normais do mercado e mantendo uma quota de subscrigdo nao inferior a 2 %
do montante colocado na fase competitiva dos leildes;

b) Participar ativamente no mercado secundario de obrigagdes, atuando de acordo com as
boas praticas de mercado e assegurando a liquidez, a eficiéncia e a regularidade das condigbes
de negociacdo destes valores;

c) Participar no mercado secundario, através de qualquer dos sistemas eletrénicos de transagao
designados pelo IGCP, E. P. E., na qualidade de criador de mercado (market maker), observando
o cumprimento estrito das regras em vigor neste mercado, e mantendo uma quota nao inferior a
2 % no volume de transagdes desse mercado;

d) Manter, permanentemente atualizada, num sistema especializado de informagéao a distancia,
uma pagina de acesso generalizado com as cotagdes das obriga¢des do Tesouro de referéncia;

e) Fornecer, de acordo com a forma e as exigéncias definidas pelo IGCP, E. P. E., a informa-
¢ao necessaria ao acompanhamento da sua atividade em mercado secundario e a fiscalizagéo do
cumprimento das obrigac¢des previstas na presente Instrugao;

f) Respeitar todas as regras adotadas pelo IGCP, E. P. E. relativas ao ambito e ao objeto da
presente Instrucao;

g) Desempenhar fungdes de consultores privilegiados do IGCP, E. P. E. no acompanhamento
dos mercados financeiros;

h) Informar tempestivamente o IGCP, E. P. E. sobre a dificuldade de cumprimento de algum dos
deveres fixados na presente Instrucdo, nomeadamente no que se refere a verificacdo de condicdes
anormais ou extraordinarias de mercado, e aguardar o seu assentimento quanto a modificagdo da
forma de cumprimento ou quanto ao incumprimento de algum dos deveres previstos na presente
Instrucéo.

2 — O cumprimento das quotas minimas de participagcao no mercado primario e no mercado
secundario, estabelecidas nas alineas a) e ¢) do niumero anterior, deve ser observado considerando
um periodo de 2 anos.

Artigo 23.°
Suspensiao e perda do estatuto de OEVT

1 — O IGCP, E. P. E. pode determinar a suspensao ou perda do estatuto de OEVT, quando
se verificar, de forma continuada, o incumprimento de algum dos deveres previstos na presente
Instrucéo.
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2 — Qualquer OEVT pode desistir do respetivo estatuto, através de comunicagao escrita diri-
gida ao Conselho Administragao do IGCP, E. P. E..

SUBSECGAO I

Operador do Mercado Primario

Artigo 24.°
Estatuto de OMP

1 — O estatuto de OMP ¢ atribuido a instituicdbes que, ndo preenchendo os requisitos para
serem OEVT, contribuem para a prossecucgao dos objetivos definidos para a gestao da divida publica
pela sua participacdo no mercado primario e no mercado secundario dos titulos da divida.

2 — Pode ser atribuido o estatuto de OMP a instituigdes que, na avaliagao do IGCP, E. P. E.:

a) Pretendam vir a candidatar-se ao estatuto de OEVT e queiram desta forma demonstrar que
preenchem os requisitos para tanto;

b) Disponham de capacidade para colocar e negociar os titulos da divida publica portuguesa
de forma a contribuir para o alargamento da base de investidores e/ou para a liquidez da divida no
mercado secundario;

c) Oferegam garantias quanto a liquidacao fisica e financeira das obrigagdes conformes ao
modo de criagdo e registo destas e aos procedimentos definidos para o efeito pelo IGCP, E. P. E.

3 — A candidatura de uma instituigdo financeira ao estatuto de OMP é apresentada por carta
dirigida ao Conselho Administragdo do IGCP, E. P. E. acompanhada de declaragéo assinada pelo
respetivo Conselho de Administragao ou por quem tenha poderes de vinculagao para todos os atos,
na qual se compromete a respeitar todas as regras da presente Instrugao.

4 — O estatuto de OMP ¢é concedido por periodos anuais podendo ser renovado sem neces-
sidade de cumprimento do formalismo previsto no numero anterior.

5 — Adecisao sobre a renovacao do estatuto de OMP tomara em conta o resultado da avaliagcao
pelo IGCP, E. P. E. do desempenho e do contributo do OMP para os objetivos referidos no n.° 1.

Artigo 25.°
Direitos e Deveres dos OMP

1 — Aos OMP é garantido o acesso a fase competitiva dos leildes.
2 — Constituem obrigacdes dos OMP:

a) Participar regularmente nos leilées, apresentando propostas dentro das condi¢gdes normais
do mercado e subscrevendo obrigagdes em, pelo menos, dois leildes no conjunto dos leildes do ano;

b) Participar no mercado secundario, através de qualquer dos sistemas eletronicos de tran-
sacao designados pelo IGCP, E. P. E., na qualidade de market-maker ou market-dealer e atuar de
acordo com as boas praticas de mercado;

c) Respeitar todas as regras adotadas pelo IGCP, E. P. E. relativas ao ambito e objeto da
presente Instrucéo.

Artigo 26.°
Suspensao e perda do estatuto de OMP

O IGCP, E. P. E. pode determinar a suspensao ou a perda do estatuto de OMP, quando se
verificar o incumprimento dos deveres previstos na presente Instrugao.
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SECCAO IV

Procedimentos

Artigo 27.°
Procedimentos do sistema de leildes

Os procedimentos relativos ao funcionamento do sistema utilizado para a execugao dos leildes
€ as regras a observar pelos participantes sdo estabelecidos pelo IGCP, E. P. E. e comunicados
a estes através de instrugbes especificas. Estes procedimentos incluem, nomeadamente, planos
de contingéncia para a situagao excecional de ocorréncia de problemas técnicos no decurso de
um leildo.

Artigo 28.°
Procedimentos para a liquidagao fisica e financeira

Os procedimentos a observar na liquidagao fisica e financeira das subscri¢gdes de obrigagdes
sao estabelecidos pelo IGCP, E. P. E. e comunicados aos operadores através de instrugdes espe-
cificas.

SECCAO V

Outras disposigoes

Artigo 29.°
Alteracoes a presente instrucao

1 — Todas as alteragdes a presente Instrugdo sao aprovadas pelo IGCP, E. P. E., por sua
iniciativa ou por proposta dos OEVT.

2 — As alteragbes a presente Instrugdo que envolvam modificagdo das respetivas garantias
ou deveres exigem o parecer favoravel de dois tergos dos OEVT.

3 — Se néao for obtido o parecer previsto no numero anterior, as alteragdes aprovadas so
produzem efeitos no inicio do ano seguinte ao da data da sua aprovagéo.

Artigo 30.°
Entrada em vigor e revogagao

A presente Instrugao revoga a Instrugdo n.° 2/2014, de 30 de dezembro de 2014, publicada
no Diario da Republica, 2.2 série, n.° 251, e produz os seus efeitos a partir do dia 1 de fevereiro
de 2024.

30 de janeiro de 2024. — O Presidente do Conselho de Administragdo, Miguel Martin.
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