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Na sequéncia da publicacdo do Decreto-Lei n.°
144/2019, de 23 de setembro, que veio criar a
figura dos fundos de créditos (loan funds)?, e da
conclusdo do processo de consulta publica da
CMVM sobre o projecto de regulamento aplicavel
aos fundos de créditos?, foi finalmente publicado
no dia 27 de Abril o Regulamento da CMVM n.°
5/2020.

O Regulamento da CMVM n.° 5/2020 veio introduzir
alteracdes ao Regulamento da CMVM n.° 3/2015,
relativo ao capital de risco, empreendedorismo social
e investimento alternativo especializado, de forma a
estabelecer um conjunto de requisitos e regras
especificamente aplicaveis a nova figura dos
organismos de investimento alternativo especializado

de créditos (designados por OIAE de créditos).

1 Newsletter da SRS Advogados sobre este tema em:
https://www.srslegal.pt/xms/files/Fundos _de Creditos.pdf
2 Newsletter da SRS Advogados sobre este tema em:
https://www.srslegal.pt/xms/files/Newsletter Projecto _de R
equlamento_sobre Fundos _de_Creditos.docx_-

SRS 3690613 vi-.pdf

Regulamento  sobre

Fundos de Créditos

Os OIAE de créditos (que podem assumir a forma de
sociedade de créditos ou fundo de créditos, e ser
autogeridos ou heterogeridos por sociedades
gestoras de organismos de investimento colectivo
(SGOIC) ou sociedades gestoras de fundos de
capital de risco (SGFCR)) podem ter como objecto a
concessdo de empréstimos a empresas (de forma
directa e/ou através de participacdo em sindicatos
bancarios), bem como a aquisicdo de créditos que
sejam originados por terceiros (incluindo non-

performing loans (NPL)).

Como tal, e conforme anteriormente referido,
constituem um instrumento que permitird certamente
diversificar as fontes e modelos de financiamento
para as empresas, em particular as PMEs, vindo
assim complementar a actual oferta de financiamento
através do sector bancéario, do sector do capital de
risco e do sector da titularizacdo de créditos, e
podendo por conseguinte vir a assumir um papel

muito relevante na economia portuguesa —
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designadamente tendo em consideracdo as
dificuldades de acesso a financiamento que se
poderdo verificar nos préximos tempos dados os
previsiveis impactos da pandemia Covid-19 na

economia.

O Regulamento da CMVM n.° 5/2020 corresponde,
essencialmente, & versdo projecto que foi colocada
em consulta publica pela CMVM - salientando, no
entanto, algumas altera¢des que identificamos infra —
, € estabelece 0s seguintes requisitos e regras
especificamente aplicaveis aos OIAE de créditos em

virtude da sua especial natureza:

] Experiéncia

Pelo menos um membro do 6rgdo de administragdo
da entidade gestora do OIAE de créditos deve ter
experiéncia comprovada na actividade de concessao
de crédito e de avaliacdo e gestdo de risco de

crédito.

] Patriménio

O patriménio dos OIAE de créditos pode ser
constituido por créditos decorrentes de (i)
empréstimos concedidos pelo OIAE de créditos
(incluindo através de associagdo a um consorcio
bancério) e (i) participacdes em empréstimos
adquiridas pelo OIAE de créditos ao originador do
crédito ou a terceiros (por exemplo, através de

aquisicdo de carteiras de créditos).

O prazo de vencimento dos créditos detidos pelo
OIAE de créditos nao podera exceder a duragdo do
OIAE de créditos, de forma a acautelar o risco de

liquidez e evitar situacfes de desfasamento.

O patriménio dos OIAE de créditos pode ainda ser
constituido por:

() liguidez  (ou seja, depositos  bancarios
susceptiveis de mobilizacdo a todo o tempo,
certificados de deposito, unidades de participacéo
de organismos de investimento do mercado
monetario ou do mercado monetario de curto
prazo e instrumentos financeiros emitidos ou
garantidos por Estado membro com prazo de
vencimento residual inferior a 12 meses), com um
limite maximo de 20% dos activos do OIAE de
créditos — neste caso apenas aplicavel a partir
dos primeiros 6 meses de actividade do OIAE de

créditos;

(i) titulos  representativos de divida emitidos por
mutuarios elegiveis, com um limite maximo de

20% dos activos do OIAE de créditos; e

(iijoutros activos desde que resultem da satisfagéo
dos créditos (em virtude de dacdo em
cumprimento) ou sejam necessarios para
maximizar a sua satisfagao (através da converséo
de créditos em capital), com um limite maximo de
20% dos activos do OIAE de créditos.

Apesar de ndo estar inicialmente previsto no projecto
de regulamento, o Regulamento n.° 5/2020 prevé
agora de forma expressa a possibilidade de o OIAE
de créditos deter titulos representativos de divida,
como obriga¢gbes, limitando, no entanto, esse
investimento a um limite maximo de 20% dos activos
do OIAE de créditos.
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] Exposicéo

Apés o decurso dos primeiros 12 meses de
actividade do OIAE de créditos, a carteira de créditos
devera estar suficientemente diversificada com um
limite de créditos por entidade ou por entidades em
relagdo de controlo ou dominio correspondente a
20% do activo total do OIAE de créditos, de forma a

acautelar o risco de concentragéo e de contagio.

Saliente-se que o projecto de regulamento colocado
em consulta publica previa um prazo mais curto de 6
meses, pelo que este alargamento do prazo para 12
meses constitui uma medida positiva permitindo uma
maior flexibilidade na tomada de decisbes de

investimento do OIAE de créditos.

[ Risco de Crédito

A entidade gestora do OIAE de créditos deve dispor
de um sistema de gestdo de risco de crédito que
incluira, nomeadamente, o modelo de concessao de
crédito (incluindo critérios de seleccao dos créditos e
de elegibilidade dos devedores e parametros de
pontuacdo), o procedimento de decisdo de
concessdo de crédito, a politica de gestdo de
garantias e colaterais, os procedimentos de gestdo
de situagbes de incumprimento e os procedimentos
para mensuracdo do crédito, bem como um
procedimento de monitorizacdo adequado (no
minimo trimestral) das alteragfes a qualidade de
cada crédito individual, com indicacdo de niveis de
depreciacdo ou apreciacdo no valor dos créditos e

nas respectivas garantias e colateral.

| Testes de Esfor¢o

A entidade gestora do OIAE de créditos deve realizar
testes de esforco (stress tests) com uma
periodicidade minima trimestral, em condicbes
normais e em condi¢cdes excepcionais de liquidez,
que lhe permita avaliar e acompanhar os riscos de
liquidez suportados pelo OIAE de créditos naquelas

condicdes.
[ Deveres com Mutuéarios

A entidade gestora do OIAE de créditos esta sujeita
a normas de conduta na relacdo com 0s mutudrios,
designadamente a prestacéo de informac&o sobre a
actividade do OIAE de créditos, os riscos do crédito,
0s custos do crédito e a existéncia de segredo
profissional, bem como ao regime de concesséo de
crédito bancario no que concerne a informacdo e
incluséo nos contratos de financiamento de clausulas
sobre matérias como contagem de prazo, juros
remuneratérios, capitalizacdo de juros, mora do
devedor, arredondamento e indexante de taxa de
juro, de forma a garantir a prote¢cdo dos mutuérios e
um level playing field face a actividade de crédito

bancério.
| Deveres de Informacgéo

A entidade gestora do OIAE de créditos deve prestar
informacdo prévia e especifica aos investidores
sobre os riscos inerentes ao investimento no OIAE
de créditos (incluindo iliquidez e risco de perda do
investimento) e informacdo semestral e anual a
CMVM.
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A informacdo anual relativa ao OIAE de créditos
deve incluir (i) a desagregacdo dos créditos detidos
pelo OIAE de créditos em divida preferencial
garantida, divida subordinada e divida intercalar, (ii)
a desagregacao entre os créditos reembolsados de
acordo com um plano de pagamentos e os créditos
reembolsados numa Unica prestacdo, (i) a
desagregacéo do racio entre o valor do empréstimo e
o valor da garantia para cada um dos créditos
detidos pelo OIAE de créditos, (iv) informacao
relativa a exposigdes em incumprimento e situacdes
de renegociacdo, reestruturacdo e prorrogacao de
créditos, e (v) alteracdes significativas a avaliagao do

crédito e procedimentos de monitorizacao.

O Regulamento 5/2020 entra em vigor no dia 28 de
Abril de 2020.
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