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Norma nr. 36/2023 pentru aplicarea prevederilor Ghidului privind procedurile
si metodologiile comune pentru procesul de supraveghere si evaluare (SREP) in

temeiul Directivei (UE) 2019/2.034

Publicata in Monitorul Oficial, Partea I nr. 1037 si nr. 1037 bis din 15 noiembrie 2023

In temeiul prevederilor art. 2 alin. (1) lit. a), art. 3 alin. (1) lit. b), art. 6 alin. (2) si ale
art. 14 din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 93/2012 privind infiintarea, organizarea
si functionarea Autoritatii de Supraveghere Financiara, aprobata cu modificari si completari
prin Legea nr. 113/2013, cu modificarile si completarile ulterioare,

avand n vedere prevederile art. 2, art. 4 alin. (1), art. 10 alin. (4), art. 44, 45, 49, 50-
54 si 80 din Legea nr. 236/2022 privind supravegherea prudentiald a societatilor de servicii
de investitii financiare, precum si pentru modificarea si completarea unor acte normative,

potrivit deliberarilor din sedinta Consiliului Autoritatii de Supraveghere Financiara
din data de 10.10.2023,

Autoritatea de Supraveghere Financiara emite prezenta norma.

Art. 1. — Autoritatea de Supraveghere Financiard, denumitd in continuare A.S.F.,
aplicd, in activitatea de supraveghere a societdtilor de servicii de investitii financiare,
denumite in continuare S.S.I.F., prevederile Ghidului privind procedurile si metodologiile
comune pentru procesul de supraveghere si evaluare (SREP) in temeiul Directivei (UE)
2019/2.034 (EBA/GL/2022/09/[ESMA 35-42-1470), prevazut in anexa care face parte
integrantd din prezenta norma.

Art. 2. — Pentru desfasurarea procesului de supraveghere stabilit prin ghidul prevazut
la art. 1, S.S.LF. transmit A.S.F. orice informatii necesare si/sau orice documente solicitate
n acest sens.

Art. 3. — Prezenta norma se publica in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, si
intrd in vigoare la data publicarii.

p. Presedintele Autoritatii de Supraveghere Financiard,
Elena Doina Dascalu

Bucuresti, 1 noiembrie 2023.
Nr. 36.
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Autoritatea de Supraveghere Financiara

ANEXA

Ghid privind procedurile si metodologiile comune pentru procesul de supraveghere si
evaluare (SREP) in temeiul Directivei (UE) 2019/2034

Titlul 1 Dispozitii generale

1.1 Conformitate si obligatii de raportare
Statutul prezentului ghid

1. Prezentul document contine orientdri emise in temeiul articolului 16 din Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010 ! si al Regulamentului (UE) nr. 1095/2010 2. In conformitate cu
articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 si cu Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010, autorititile competente si firmele de investitii trebuie sd depund toate
eforturile necesare pentru a respecta orientdrile.

2. Ghidul prezinta punctul de vedere al ABE si ESMA cu privire la practicile adecvate in
materie de supraveghere din cadrul Sistemului european al supraveghetorilor financiari
sau privind la modul in care trebuie aplicat dreptul Uniunii Europene intr-un anumit
domeniu. Autoritdtile competente carora li se aplica ghidul, astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, trebuie sa se conformeze
si sa il integreze in practicile lor, dupa caz (de exemplu, prin modificarea cadrului
legislativ sau a procedurilor de supraveghere ale acestora), inclusiv in cazurile Tn care
orientdrile sunt adresate in primul rand firmelor de investitii.

Cerinte de raportare

3. Tn conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010,
autoritatile competente trebuie sa notifice ABE daca se conformeaza sau intentioneaza
sda se conformeze prezentului ghid sau, in caz contrar, sd prezinte motivele
neconformirii, pana la 19.06.2023. In absenta unei notificari pani la acest termen, ABE
va considera cd autoritatile competente nu sau conformat. Notificdrile se trimit prin
intermediul formularului disponibil pe site-ul ABE, cu mentiunea ,,EBA/GL/2022/09 —

! Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a
Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea Bancara Europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/78/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 12).

2 Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a
Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete), de modificare a Deciziei
716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84-119).
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ESMA35-42-1470”. Notificarile trebuie transmise de persoane care au autoritatea de a
raporta cu privire la respectarea ghidului in numele autoritatilor competente din care fac
parte. Orice schimbare cu privire la situatia conformadrii trebuie adusa, de asemenea, la
cunostinta ABE.

Notificarile vor fi publicate pe site-ul ABE, in conformitate cu articolul 16 alineatul (3).

1.2 Obiect, domeniu de aplicare si definitii

Obiectul

5. Acest ghid specificd procedurile si metodologiile comune pentru functionarea procesului
de supraveghere si evaluare (SREP) mentionat la articolele 36 si 45 din Directiva (UE)
2019/20343, precum si procesele si actiunile intreprinse in temeiul articolelor 39, 40, 41 si
42 din directiva respectiva.

Domeniul de aplicare

6.

Prezentul ghid se aplica in legatura cu procesul de supraveghere si evaluare (SREP) al
firmelor de investitii, astfel cum este definit la articolele 36-45 din Directiva (UE)
2019/2034.

Autoritdtile competente trebuie sa aplice prezentul ghid la cel mai inalt nivel de
consolidare, in conformitate cu nivelul de aplicare a cerintelor din partea intai, titlul II
din Regulamentul (UE) 2019/2033. Pentru intreprinderile-mama si filialele incluse in
consolidare, autoritdtile competente trebuie sa ajusteze profunzimea si nivelul de
granularitate al evaludrilor lor pentru a corespunde nivelului de aplicare.

In cazul in care o firma de investitii are o filiala in acelasi stat membru, se poate aplica
o abordare proportionald pentru evaluarea adecvarii capitalului si a lichiditatii, axandu-
se pe evaluarea alocarii capitalului si a lichiditatilor intre entitdti si pe potentialele
obstacole in calea transferabilitatii capitalului sau a lichiditatilor in cadrul grupului.

Pentru grupurile de firme de investitii, inclusiv grupurile cu intreprinderi stabilite in tari
terte, cerintele procedurale trebuie aplicate in mod coordonat in cadrul colegiilor de
supraveghetori instituite n temeiul articolului 48 din Directiva (UE) 2019/2034. Titlul
11 explica in detaliu modul in care prezentul ghid se aplica grupurilor transfrontaliere si
entitatilor acestora.

3 Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind supravegherea
prudentiala a firmelor de investitii si de modificare a Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE,
2014/59/UE si 2014/65/UE (JO L 314, 5.12.2019, p. 64).
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Destinatari

10. Prezentul ghid se adreseaza autoritatilor competente, asa cum sunt definite la articolul 4
alineatul (2) punctul (viii) din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.

Definitii

11. Cu exceptia cazului in care se specificd altfel, termenii utilizati si definiti 1n
Regulamentul (UE) 2019/2033% n Directiva (UE) 2019/2034 sau in Directiva
2014/59/UE® au acelasi inteles in ghid. In sensul prezentului ghid, se aplica urmatoarele
definitii:

,Autoritate de supraveghere a combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului”
inseamna o autoritate competenta responsabild cu supravegherea respectarii de catre
firmele de investitii a dispozitiilor Directivei (UE) 2015/849.

,»Risc de conduitd” inseamna riscul actual sau potential de pierderi pentru o firma de
investitii care rezulta din cazuri de abatere intentionata sau din neglijenta, inclusiv
furnizarea necorespunzatoare de servicii financiare.

»Proces de evaluare a adecvdrii capitalului intern si proces intern de evaluare a
riscurilor (ICARAP)” inseamnd mecanismele, strategiile si procesele mentionate la
articolul 24 din Directiva (UE) 2019/2034, care pot fi impartite in:

,Proces de evaluare a adecvarii capitalului intern (ICAAP)” inseamna
mecanisme, strategii si procese de evaluare si mentinere permanentd a sumelor,
tipurilor si distributiei capitalului intern pe care firmele de investitii le considera
adecvate pentru a acoperi natura si nivelul riscurilor pe care le pot prezenta pentru
altii si la care firmele de investitii insele sunt sau pot fi expuse; si

,Proces de evaluare a adecvarii lichiditatii interne (ILAAP)” inseamna
mecanisme, strategii si procese de evaluare si mentinere permanenta a sumelor,
tipurilor si distributiei activelor lichide pe care firmele de investitii le considera
adecvate pentru a acoperi natura si nivelul riscurilor pe care le pot prezenta pentru
altii si la care firmele de investitii insele sunt sau pot fi expuse.

4 Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind cerintele
prudentiale ale firmelor de investitii si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010, (UE) nr. 575/2013, (UE) nr.
600/2014 si (UE) nr. 806/2014 (JO L 314 5.12.2019, p. 1).

5 Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru
redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului
si a Directivelor 2001/24/CE, 2004/25/CE, 2002/47/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE si
2013/36/UE ale Parlamentului European si ale Consiliului, precum si a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr.
648/2012 ale Parlamentului European si ale Consiliului (JO L 173 12.6.2014, p. 190).
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,»Risc de rata a dobanzii” (RIR) Inseamna riscul actual sau potential pentru veniturile
si fondurile proprii ale firmei de investitii care rezultd din variatiile nefavorabile ale
ratelor dobanzii.

,Lichiditate intrazilnicd” inseamna fondurile care pot fi accesate in cursul zilei
lucratoare pentru a permite firmei de investitii sa efectueze plati in timp real.

A -

»Risc de lichiditate intrazilnicd” inseamna riscul actual sau potential ca firma de
investitii sa nu-si gestioneze in mod eficace nevoile de lichiditati pe parcursul zilei.

,»Risc legat de tehnologia informatiei si comunicatiilor (TIC)” Tnseamna riscul de
pierdere din cauza incdlcarii confidentialitétii, a deteriorarii integritatii sistemelor si
a datelor, a caracterului inadecvat sau indisponibil al sistemelor si datelor sau a
incapacitatii de a schimba tehnologia informatiei intr-un interval de timp si costuri
rezonabile cand se modifica cerintele de mediu sau de afaceri (adica agilitatea).

,»Cerinta macroprudentiald” sau ,,masura” inseamnd o cerintd sau 0 masura impusa
de o autoritate competentd sau desemnata pentru a aborda riscul macroprudential sau
sistemic.

,»Autoritate de supraveghere a pietei” Inseamna o autoritate competenta responsabila
cu supravegherea respectarii de catre firmele de investitii a dispozitiilor Directivei
2014/65/UES.

,»Risc de spalare a banilor si de finantare a terorismului” inseamna riscul astfel cum
este definit in Ghidul ABE privind factorii de risc de spalare a banilor/finantare a
terorismului’.

A -

,Evaluare generala SREP” inseamna evaluarea actualizata a viabilitatii generale a
unei firme de investitii pe baza evaludrii elementelor SREP.

,Punctajul general SREP” inseamna indicatorul numeric al riscului general pentru
viabilitatea firmei de investitii, bazat pe evaluarea generald SREP.

»Recomandari privind pilonul 2 (P2G)” inseamna nivelul si calitatea fondurilor
proprii pe care firma de investitii trebuie sa le detina in plus fatd de cerintele sale de

6 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare
si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173 12.6.2014, p. 349).

7 Ghidul ABE privind precautia referitoare la clientela si factorii pe care institutiile de credit si financiare trebuie si 1i ia in
considerare cand evalueaza riscul de spélare a banilor si de finantare a terorismului asociat relatiilor de afaceri individuale
si tranzactiilor ocazionale (,,Ghidul privind factorii de risc de spalare a banilor sau de finantare a terorismului”) in temeiul
articolului 17 si articolului 18 alineatul (4) din Directiva (UE) 2015/849 (EBA/GL/2021/02)
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fonduri proprii, determinate in conformitate cu articolul 41 din Directiva (UE)
2019/2034.

,»Cerinta privind pilonul 2 (P2R)” sau ,,cerinta de fonduri proprii suplimentare”

inseamna cerinta de fonduri proprii suplimentare impusa in conformitate cu articolul
40 din Directiva (UE) 2019/2034.

Py

,»Risc reputational” inseamna riscul actual sau potential pentru veniturile, fondurile
proprii sau lichiditétile firmei de investitii care rezultd din deteriorarea reputatiei
firmei de investitii.

»Apetitul pentru risc” inseamnd nivelul agregat si tipurile de risc pe care firma de
investitii este dispusa sa si le asume 1n limita capacitatii sale de risc, in conformitate
cu modelul sau de afaceri, pentru a-si atinge obiectivele strategice.

LPunctaj de risc” Inseamnd expresia numericd care rezumd evaluarea de
supraveghere a unui risc individual pentru capital, lichiditate si finantare,
reprezentdnd probabilitatea ca un risc sd aiba un impact prudential semnificativ
asupra firmei de investitii dupa luarea in considerare a gestionarii riscurilor si a
controalelor si inainte de luarea in considerare a capacitatii firmei de investitii de a
atenua riscul prin capitalul disponibil sau resursele de lichiditati.

»Riscurl pentru capital” inseamnd riscuri distincte care, in cazul in care se
materializeaza, vor avea un impact prudential semnificativ asupra fondurilor proprii
ale firmei de investitii in urmatoarele 12 luni. Acestea includ, dar nu se limiteaza la
riscurile acoperite de articolele 29 si 36 din Directiva (UE) 2019/2034.

,»Riscuri pentru lichiditate si finantare” inseamna riscuri distincte care, in cazul in
care se materializeaza, vor avea un impact prudential semnificativ asupra lichiditatii
firmei de investitii in diferite orizonturi de timp.

,,Element SREP” inseamna unul dintre urmatoarele elemente: analiza modelului de
afaceri, evaluarea guvernantei interne si a controalelor riscurilor la nivelul intregii
firme, evaluarea riscurilor pentru capital, evaluarea capitalului SREP, evaluarea
riscurilor pentru lichiditate si finantare sau evaluarea lichiditatii SREP.

,»Indici de referintd n scopuri de supraveghere” inseamnd instrumente cantitative
specifice riscurilor elaborate de autoritatea competenta pentru a furniza o estimare a
fondurilor proprii necesare pentru acoperirea riscurilor sau a elementelor de risc care
nu sunt acoperite de Regulamentul (UE) 2019/2033.
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,Punctaj de viabilitate” inseamna expresia numerica care rezuma evaluarea de
supraveghere a unui element SREP si care reprezinta o indicatie a riscului pentru
viabilitatea firmei de investitii care decurge din elementul SREP evaluat.

1.3 Implementare
Data aplicarii

12. Prezentul ghid se aplica de la 19.06.2023.

13. Prezentul ghid se aplica imediat exercitiilor SREP initiate in 2023.

Titlul 2 SREP comun

2.1 Prezentare generald a cadrului SREP comun

14. Autoritatile competente trebuie sa se asigure cd SREP al unei firme de investitii acopera
urmatoarele componente:
a. clasificarea firmei de investitii si revizuirea periodicd a acestei clasificari;
b. monitorizarea indicatorilor-cheie;
c. analiza modelului de afaceri (BMA);
d. evaluarea guvernantei interne si a controalelor la nivelul Intregii firme;
e. evaluarea riscurilor pentru capital;
f. evaluarea riscurilor pentru lichiditate;
g. evaluarea caracterului adecvat al fondurilor proprii ale firmei de investitii;
h. evaluarea caracterului adecvat al resurselor de lichiditati ale firmei de
investitii;
i. evaluarea generala SREP;

j- masuri de supraveghere (si masuri de interventie timpurie, daca este necesar).
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2.1.1 Clasificarea firmelor de investitii

15. Autoritdtile competente trebuie sa clasifice fiecare firma de investitii pentru care analiza
de supraveghere si evaluare mentionate la articolul 36 din Directiva (UE) 2019/2034
trebuie efectuate intr-una din urmatoarele categorii:

o Categoria 1 —firme de investitii care indeplinesc cel putin unul dintre urmatoarele
criterii:

I. valoarea activelor totale si a expunerilor extrabilantiere este mai mare
sau egala cu 1 miliard EUR;

ii. valoarea activelor totale si a expunerilor extrabilantiere este mai mare
sau egala cu 250 de milioane EUR si desfasoard activitdtile
mentionate la punctul (3) sau (6) din sectiunca A a anexei I la
Directiva 2014/65/UE?; sau

iii.acestea sunt considerate semnificative pe baza rationamentului
autoritatii competente in materie de supraveghere.

o Categoria 2 — firme de investitii a caror valoare a activelor totale si a expunerilor
extrabilantiere este mai mica de 1 miliard EUR si este mai mare sau egald cu 250
de milioane EUR si care nu desfasoard niciuna din activitatile mentionate la
punctul (3) sau (6) din sectiunea A a anexei I la Directiva 2014/65/UE.

o Categoria 3 — firme de investitii a caror valoare a activelor totale si a expunerilor
extrabilantiere este mai micd de 250 de milioane EUR si care nu indeplinesc
conditiile pentru a se califica drept firme de investitii mici si neinterconectate
prevazute la articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033.

e Firme de investitii mici si neinterconectate, astfel cum se prevede la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033.

16. Clasificarea trebuie utilizata de autoritatile competente ca bazd pentru aplicarea
principiului proportionalitatii, asa cum se specifica in sectiunea 2.4, si nu ca mijloc de a
reflecta calitatea unei firme de investitii.

17. Dintre categoriile 1-3, autoritatile competente pot clasifica o firma de investitii, de la caz
la caz, intr-o categorie cu o treapta superioara sau inferioara pe lista decat in conformitate
cu criteriile enumerate la punctul 15. In acest scop, autorititile competente trebuie sa ia
in considerare aspecte precum amploarea si complexitatea operatiunilor, amploarea
activitatilor de tranzactionare, valoarea fondurilor clientilor detinute, profilul de risc al
firmei de investitii, precum si orice alte aspecte relevante. In cazul in care se efectueaza

8 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare
si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173 12.6.2014, p. 349).
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o astfel de reclasificare, autoritatile competente trebuie sd urmareasca asigurarea unei
omogenitati si comparabilitati suficiente intre firmele de investitii din aceeasi categorie.

18. Autoritdtile competente trebuie sa-si bazeze clasificarea pe datele de raportare in scopuri
de supraveghere si pe informatiile derivate din analiza preliminara a modelului de afaceri
(vezi sectiunea 4.2). Clasificarea trebuie revizuitd anual sau In caz de schimbare
semnificativa a activitatilor. In caz de schimbare a categoriei pentru o firma de investitii,
ultimul an al unui ciclu SREP complet finalizat trebuie luat in considerare la stabilirea
calendarului pentru urmatoarea evaluare a elementelor SREP.

2.1.2 Evaluarea continua a riscurilor

19. Autoritdtile competente trebuie sd evalueze in permanenta riscurile la care firma de
investitii este sau poate fi expusa prin urmatoarele activitati:

a.
b.

d.

e.

monitorizarea indicatorilor-cheie, astfel cum se specifica in titlul 3;
analiza modelului de afaceri, astfel cum se specifica in titlul 4;

evaluarea guvernantei interne si a controalelor la nivelul intregii firme, astfel
cum se specifica in titlul 5;

evaluarea riscurilor pentru capital, astfel cum se specificd in titlul 6;

evaluarea riscurilor pentru lichiditate, astfel cum se specifica in titlul 8.

20. Evaluadrile trebuie efectuate in conformitate cu criteriile de proportionalitate specificate
in sectiunea 2.4. Evaluarile trebuie revizuite tindnd cont de noile informatii.

21. Autoritatile competente trebuie sa se asigure ca rezultatele evaluarilor prezentate mai

Sus:

sunt documentate Tn mod clar intr-un rezumat al constatérilor;

se reflecta Intr-un punctaj atribuit conform indicatiilor specifice prevazute la
titlul specific elementelor din prezentul ghid;

sprijind evaluadrile altor elemente sau conduc la o investigatie aprofundatd cu
privire la neconcordantele dintre evaludrile acestor elemente;

contribuie la evaluarea generald si punctajul SREP; si

duc la masuri de supraveghere, dupa caz, si fundamenteaza deciziile luate cu
privire la aceste masuri.
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2.1.3 Evaluarea periodica a adecvarii capitalului si lichiditatii

22.

23.

24,

Autoritatile competente trebuie sd revizuiasca periodic gradul de adecvare a fondurilor
proprii si a lichiditatilor firmei de investitii pentru a asigura o acoperire solida a riscurilor
la care firma de investitii este sau poate fi expusa, prin urmatoarele evaluari:

a. Evaluarea capitalului SREP, astfel cum se specifica in titlul 7; si
b. Evaluarea lichiditatii SREP, astfel cum se specifica in titlul 9.

Autoritdtile competente trebuie sa efectueze evaluari periodice tinand cont de criteriile
minime de implicare si proportionalitate specificate in sectiunea 2.4. Autoritatile
competente pot efectua evaludri mai frecvente. Autoritdtile competente trebuie sa
revizuiasca evaluarea tindnd cont de noile constatdri semnificative rezultate in urma
evaludrii riscurilor, in cazul in care autoritatile competente stabilesc cd respectivele
constatari pot avea un impact semnificativ asupra fondurilor proprii si/sau a resurselor
de lichiditati ale firmei de investitii.

Autoritdtile competente trebuie sa se asigure cd rezultatele evaluarilor:
a. sunt documentate in mod clar intr-un rezumat;

b. se reflecta in punctajul atribuit adecvarii capitalului si adecvarii lichiditatii
firmei de investitii, in conformitate cu orientarile furnizate in titlul specific
elementelor;

C. contribuie la evaluarea generala si punctajul SREP; si

d. iau in considerare si fundamenteaza cerinta de supraveghere impusa firmei
de investitii de a detine fonduri proprii si/sau resurse de lichiditati care
depasesc cerintele minime specificate in Regulamentul (UE) 2019/2033,
dupa caz.

2.1.4 Evaluarea generala SREP

25.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze in permanenta profilul de risc al firmei de
investitii si viabilitatea acesteia prin evaluarea generald SREP, astfel cum se specifica in
titlul 10. Prin evaluarea generala SREP, autoritdtile competente trebuie sd determine
potentialul ca riscurile sa provoace falimentul firmei de investitii, avand in vedere
caracterul adecvat al fondurilor proprii si al resurselor de lichiditdti ale acesteia,
guvernanta internd, mecanismele de control si/sau modelul sau strategia de afaceri si, pe
aceasta baza, necesitatea de a lua masuri de interventie timpurie, dupa caz, si/sau de a
stabili daca firma de investitii poate fi considerata ca fiind in curs de a intra 1n dificultate
sau susceptibila de a intra 1n dificultate.
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Evaluarea trebuie sa fie revizuita 1n mod continuu in functie de constatarile evaluarilor
riscurilor sau de rezultatele evaluarilor capitalului SREP si ale lichiditatii SREP.

Autoritatile competente trebuie sa se asigure cd rezultatele evaluarii:

a. se reflectd In punctajul atribuit viabilitatii generale a firmei de investitii, in
conformitate cu orientarile prevazute la titlul 10;

b. suntdocumentate in mod clar intr-un rezumat al evaluarii generale SREP care
include punctajele SREP atribuite (per ansamblu si pentru elemente
individuale) si orice constatari in materie de supraveghere efectuate de la
ultima evaluare; si

C. constituie baza pentru stabilirea de catre autoritatile de supraveghere daca
firma de investitii poate fi considerata ca fiind ,,in curs de a intra 1n dificultate
sau susceptibild de a intra in dificultate”; pentru firmele de investitii care fac
obiectul Directivei 2014/59/UE, aceasta determinare trebuie efectuata in
conformitate cu articolul 32 din directiva respectiva, avand in vedere, de
asemenea, Ghidul ABE privind ,,intrarea sau susceptibilitatea de a intra in
dificultate™.

2.1.5 Dialogul cu firmele de investitii, aplicarea masurilor de supraveghere si

28.

29.

30.

comunicarea constatarilor

Conform modelului de implicare minima, astfel cum se specifica in sectiunea 2.4,
autoritatile competente trebuie s se angajeze intr-un dialog cu firmele de investitii
pentru a evalua elementele individuale ale SREP, astfel cum se prevede in titlurile
specifice elementelor.

Pe baza evaludrii generale a SREP si pe baza evaluarilor elementelor individuale ale
SREP, autoritatile competente trebuie sa ia masurile de supraveghere prevazute la titlul
10.

In cazul in care constatirile rezultate in urma monitorizarii indicatorilor-cheie, a
evaluarii elementelor SREP sau a oricdrei alte activitdti de supraveghere necesita
aplicarea unor mdsuri de supraveghere pentru a raspunde preocupdrilor imediate,
autoritatile competente nu trebuie sa astepte finalizarea evaluarii tuturor elementelor
SREP si actualizarea evaludrii generale SREP, ci sd decidd cu privire la masurile
necesare pentru remedierea situatiei evaluate si apoi sd procedeze la actualizarea
evaludrii generale SREP.

9 Ghidul ABE privind interpretarea diferitelor circumstante in care o institutie este consideratd ca fiind in curs de a intra in
dificultate sau susceptibila de a intra in dificultate in temeiul articolului 32 alineatul (6) din Directiva 2014/59/UE
(EBA/GL/2015/07)
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Dupa cum se subliniaza in sectiunea 2.4, autoritatile competente trebuie, de asemenea,
sd se angajeze intr-un dialog bazat pe rezultatele evaluarii generale SREP, impreuna cu
masurile de supraveghere asociate, si sd informeze firma de investitii la sférsitul
procesului cu privire la cerintele de capital si de lichiditate, precum si cu privire la
masurile de supraveghere pe care este obligata sa le respecte.

2.2 Punctajul in SREP

32.

33.

34.

35.

Autoritdtile competente trebuie sa atribuie punctaje de risc si de viabilitate pentru a
rezuma rezultatele evaludrii diferitelor categorii si elemente de risc din cadrul SREP.

Pe parcursul evaludrii categoriilor de risc individuale si a elementelor SREP, autoritatile
competente trebuie sa utilizeze o gama de punctaje — 1 (risc scdzut), 2 (risc mediu-
scazut), 3 (risc mediu-ridicat) si 4 (risc ridicat) — reflectand opinia autoritdtilor de
supraveghere bazata pe tabelele de punctaj relevante din fiecare titlu specific fiecarui
element. Autoritatile competente trebuie sa utilizeze ,,consideratiile” Insotitoare
prevazute in aceste tabele pentru orientdri in sprijinul rationamentului in materie de
supraveghere (adicd nu este necesar ca firma de investitii s indeplineasca toate
,consideratiile” legate de un punctaj ,,1” pentru a obtine un punctaj de ,,1”’) si/sau sa le
dezvolte in continuare sau sa adauge consideratii suplimentare. Autoritatile competente
trebuie sd atribuie un punctaj de ,,4” pentru a reflecta cea mai nefavorabila evaluare
posibild (si anume, chiar dacd pozitia firmei de investitii este mai slaba decat cea avuta
in vedere de ,,consideratiile” pentru un punctaj de ,,4”, trebuie sd se atribuie in continuare
un punctaj ,,4”).

La punerea n aplicare a ghidului, autoritatile competente pot introduce un punctaj mai
detaliat pentru scopurile lor interne, cum ar fi planificarea resurselor, cu conditia
respectarii cadrului general de punctare stabilit in prezentul ghid.

Autoritatile competente trebuie sa se asigure ca toate punctajele sunt revizuite periodic,
cel putin cu frecventa definita in sectiunea 2.4 si fara Intarzieri nejustificate, pe baza unor
constatari sau evolutii semnificative noi.

2.2.1 Punctaje de risc

36.

Autoritatile competente trebuie sa atribuie punctaje de risc riscurilor individuale pentru
capital in conformitate cu criteriile specificate in titlul 6 si punctaje la riscuri pentru
lichiditate si finantare in conformitate cu criteriile specificate in titlul 8. Aceste punctaje
reprezintd probabilitatea ca un risc sa aiba un impact prudential semnificativ asupra
firmei de investitii, dupa luarea in considerare a calitatii controalelor riscurilor pentru a
atenua acest impact (si anume, riscul rezidual), dar Tnainte de a lua in considerare
capacitatea firmei de investitii de a atenua riscul prin capitalul disponibil sau resursele
de lichiditati.

12 /139



Autoritatea de Supraveghere Financiara

37. Autoritatile competente trebuie sa determine punctajul de risc in principal printr-0
evaluare a riscului inerent, dar trebuie sa reflecte si consideratiile referitoare la
gestionarea riscurilor si la controale. In special, caracterul adecvat al gestionarii si al
controalelor poate reduce sau — in unele cazuri — mari riscul unui impact prudential
semnificativ (si anume, considerentele legate de riscul inerent pot subestima sau
supraestima nivelul de risc in functie de caracterul adecvat al gestionarii si al
controalelor).

38. La punerea 1n aplicare a prezentului ghid, autoritatile competente pot evalua nivelurile
de risc inerent si calitatea gestiondrii riscurilor si a controalelor Tn mod separat (avand
ca rezultat punctaje intermediare si nete) sau cumulat (avand ca rezultat doar punctaje
nete de risc). Autoritdtile competente pot introduce, de asemenea, metodologii de
cumulare pentru cumularea riscurilor individuale pentru capital si lichiditate si
punctajele de finantare.

2.2.2 Punctaje de viabilitate

39. Autoritatile competente trebuie sa atribuie separat punctaje pentru a rezuma nivelul de
risc la adresa viabilitdtii firmei de investitii pe baza rezultatelor evaluarii celor patru
elemente SREP:

a. modelul de afaceri si strategia, in conformitate cu criteriile specificate in titlul
4;

b. guvernanta internd si controalele la nivel de firma, conform criteriilor
specificate in titlul 5;

c. adecvarea capitalului, in conformitate cu criteriile specificate in titlul 7;
d. adecvarea lichiditatii, in conformitate cu criteriile specificate in titlul 9.

40.In ceea ce priveste adecvarea capitalului si adecvarea lichidititii, aceste punctaje
reprezinta perspectiva de supraveghere a capacitdtii capitalului si resurselor de lichiditati
ale firmei de investitii de a atenua/acoperi riscurile individuale pentru capital si
lichiditatii, astfel cum se prevede 1n titlurile 6 si 8.

41. Autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa atribuie un punctaj general SREP
conform criteriilor specificate in titlul 10. Acest punctaj trebuie atribuit pe baza
rationamentului autoritdtilor de supraveghere si trebuie sd reprezinte perspectiva de
supraveghere a viabilitatii generale a firmei de investitii.

42. Autoritatile competente trebuie sa se asigure ca la atribuirea unui punctaj pentru modelul
de afaceri, guvernanta si controalele interne, pentru adecvarea capitalului, adecvarea
lichiditatii si pentru atribuirea punctajului general SREP se ating urméatoarele obiective:
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a. de a indica probabilitatea necesitatii de a lua masuri de supraveghere pentru
abordarea problemelor conform criteriilor specificate in titlul 10;

b. de a constitui un factor declansator pentru decizia de a aplica, dupa caz,
masuri de interventie timpurie in conformitate cu Ghidul ABE privind factorii
declansatori pentru utilizarea masurilor de interventie timpurie; si

c. deaajutala prioritizarea si la planificarea resurselor de supraveghere, precum
si la stabilirea prioritatilor.

43. Autoritatile competente trebuie s se asigure ca punctajul general SREP, atribuit pe baza
imaginii cumulate a amenintdrilor generate de elementele SREP, oferd o indicatie
privind viabilitatea generala a firmei de investitii, inclusiv dacd firma de investitii este
,»in curs de a intra in dificultate sau susceptibila de a intra in dificultate”;

44. Atunci cand rezultatul evaluarii generale SREP sugereaza ca o firma de investitii poate
fi considerata ,,in curs de a intra in dificultate sau susceptibila de a intra in dificultate”,
autoritatile competente trebuie sa acorde calificativul ,,F” si, dupa caz, sd urmeze
procesul de colaborare cu autoritatile de rezolutie, astfel cum se prevede la articolul 32
din Directiva 2014/59/UE.

2.3 Modalitati de organizare

45. Autoritatile competente trebuie sa se asigure ca, pentru desfasurarea SREP, modalitatile
lor de organizare includ cel putin urmétoarele:

a. o descriere a rolurilor si responsabilitatilor personalului lor de supraveghere
in ceea ce priveste efectuarea SREP, precum si liniile de raportare relevante,
atat in situatii normale, cat si in situatii de urgenta;

b. modalitati de colaborare cu alti supraveghetori relevanti pentru a solicita
opiniile si contributiile relevante ale acestora cu privire la aspecte specifice
care ar putea avea un impact asupra constatarilor sau punctajelor SREP,
pentru a evita suprapunerea activitatilor si pentru a asigura coerenta evaludrii
si a masurilor de supraveghere conexe;

c. proceduri de documentare si inregistrare a constatarilor si a hotararilor in
materie de supraveghere;

d. modalitatile de aprobare a constatarilor si a punctajelor, precum si
procedurile de escaladare in cazul in care existd opinii divergente in cadrul
autoritatii competente, atdt in situatii normale, cat si in situatii de urgenta;
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e. modalitdtile de organizare a dialogului cu firma de investitii, dupd modelul
angajamentului minim prevazut in sectiunea 2.4 pentru evaluarea elementelor
individuale ale SREP;

f. modalitati de consultare cu o firma de investitii si de comunicare a
rezultatelor SREP firmei de investitii.

46. Atunci cand definesc modalitdtile de dialog cu firmele de investitii, autoritatile
competente trebuie sa ia in considerare implicatiile potentiale ale acordarii punctajelor
firmelor de investitii in ceea ce priveste obligatiile de informare care le revin in temeiul
cerintelor Regulamentului (UE) nr. 596/2014% si ale Directivelor 2014/57/UE™ si
2004/109/CE*=.

2.4 Proportionalitatea si angajamentul in materie de supraveghere

47. Autoritatile competente trebuie sa aplice principiul proportionalitatii in ceea ce priveste
domeniul de aplicare, frecventa si intensitatea angajamentului in materie de
supraveghere si ale dialogului cu o firma de investitii, precum si asteptarile in materie
de supraveghere ale standardelor pe care firma de investitii trebuie sa le respecte, in
conformitate cu categoria firmei de investitii, dupa cum este prezentatd in tabelul 2 de
mai jos.

48.In ceea ce priveste frecventa aspectului proportionalititii privind implicarea in
supraveghere, atunci cand planifica activitatile SREP, autoritatile competente trebuie sa
aplice un model cu un nivel minim de implicare, dupa cum urmeaza in subcapitolele
urmatoare si in tabelul 2.

49. In cazul in care autorititile competente stabilesc c firmele de investitii au profiluri de
risc similare, acestea pot efectua evaluari tematice SREP cu privire la mai multe firme
de investitii sub forma unei singure evaluari (in special BMA poate fi efectuatd pentru
toate firmele de investitii mici care primesc si transmit ordine pentru cateva clase de
active, avand in vedere ca este probabil sa se identifice aceleasi probleme de viabilitate
a activitatii pentru toate aceste firme de investitii). Autoritatile competente pot utiliza,
de asemenea, metodologii adaptate pentru aplicarea SREP pentru firmele de investitii cu
profiluri de risc similare.

10 Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind abuzul de piati
(regulamentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului si
a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei (JO L 173, 12.6.2014, p. 1).

1 Directiva 2014/57/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie 2014 privind sanctiunile penale pentru
abuzul de piata (directiva privind abuzul de piata) (JO L 173, 12.6.2014, p. 179).

12 Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind armonizarea obligatiilor
de transparenta in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare
pe o piatd reglementata si de modificare a Directivei 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).
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Pentru firmele de investitii cu un punctaj general SREP 4 si, daca este necesar, pentru
firmele de investitii cu un punctaj general SREP 3, pe baza constatarilor din evaludrile
anterioare ale elementelor SREP, autoritatile competente trebuie sa stabileasca un nivel
suplimentar de implicare, prin care sa fie necesare resurse de supraveghere mai extinse
si o frecventd mai mare de evaluare (cel putin temporar), indiferent de categoria firmei
de investitii. Avand in vedere frecventa minima a evaluarii tuturor elementelor SREP
specificate in subcapitolele urmatoare si in tabelul 2, evaludrile mai frecvente pot acoperi
elemente specifice SREP in cazul carora este necesard o atentie deosebitd din cauza
riscului mai ridicat sau evaluarea completd a SREP.

Indiferent de perioada scursa de la ultima SREP, autoritatile competente trebuie sa
efectueze o noud evaluare daca a survenit cel putin una dintre urmatoarele situatii:
a. 1n procesul de monitorizare a indicatorilor-cheie se observa o schimbare
semnificativd Tn comparatie cu data de referinta a ultimei evaluari a tuturor
elementelor SREP;

b. exista informatii publice negative cu privire la firma de investitii care indica
un risc potential semnificativ (in contextul riscului reputational, al riscului de
conduitd, al securitdtii informatice);

C. autoritdtile competente au alte motive sd creadd cd modelul de afaceri sau
profilul de risc al firmei de investitii s-a schimbat semnificativ de la data de
referintd a ultimei evaluari a tuturor elementelor SREP.

Atunci cand planifica activitdtile SREP, autorititile competente trebuie sa acorde o
atentie deosebitd coordondrii activitatilor cu alte parti implicate direct sau indirect in
evaluare, In special atunci cand se solicita contributii din partea firmei de investitii si/sau
a altor autoritati competente implicate in supravegherea grupurilor transfrontaliere,
astfel cum se specifica in titlul 11.

In ceea ce priveste domeniul de aplicare a principiului proportionalitatii, atunci cand
efectueaza SREP prin aplicarea prezentului ghid, autoritatile competente trebuie sa
recunoasca faptul ca diferitele elemente, aspecte metodologice si componente de
evaluare, astfel cum se prevede in titlurile 4, 5, 6 si 8, nu prezintd aceeasi relevanta pentru
toate firmele de investitii. Autoritatile competente trebuie, dupa caz, sa aplice diferite
grade de granularitate evaluarii, in functie de categoria cdreia ii este atribuitd firma de
investitii si in masura in care acest lucru este adecvat pentru dimensiunea si modelul de
afaceri al firmei de investitii, precum si in functie de natura, amploarea si complexitatea
activitatilor sale.

La sfarsitul fiecarei evaluari a tuturor elementelor SREP, autoritdtile competente pot
informa firma de investitii cu privire la rezultatul evaludrii generale SREP si trebuie sa
furnizeze:
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o declaratie privind cantitatea si structura fondurilor proprii pe care firma de
investitii trebuie sa le detind 1n plus fatd de cerintele specificate in partile a
doua, a treia si a patra din Regulamentul (UE) 2019/2033, in conformitate cu
articolul 39 alineatul (2) litera (a) din Directiva (UE) 2019/2034;

o declaratie privind cantitatea si structura fondurilor proprii pe care firma de
investitii este invitata sa le detina in conformitate cu articolul 41 din Directiva
(UE) 2019/2034;

o declaratie privind lichiditatea detinutd si orice cerinte specifice de
lichiditate stabilite de autoritatile competente in conformitate cu articolul 42
din Directiva (UE) 2019/2034;

o declaratie privind alte masuri de supraveghere pe care autoritatea
competenta intentioneaza sa le adopte.

2.4.1 Firme de investitii din categoria 1

55. Pentru a asigura o frecventd adecvatd a activitatilor de supraveghere legate de SREP
pentru firmele de investitii din categoria 1, autoritatile competente trebuie:

a.
b.

sa monitorizeze indicatorii-cheie Tn regim trimestrial;

sa actualizeze evaludrile tuturor elementelor individuale ale SREP cel putin
o data la 2 ani;

sa colaboreze si sd poarte un dialog permanent cu organul de conducere si cu
conducerea superioara ale firmei de investitii.

2.4.2 Firme de investitii din categoria 2

56. Pentru a asigura o frecventa adecvata a activitatilor de supraveghere legate de SREP
pentru firmele de investitii din categoria 2, autoritatile competente trebuie:

a.

b.

sa monitorizeze indicatorii-cheie Tn regim trimestrial;

sa actualizeze evaludrile tuturor elementelor individuale ale SREP cel putin
o data la 3 ani;

sa colaboreze cu organul de conducere si cu conducerea superioara a firmei
de investitii cel putin cu aceeasi frecventa ca evaluarea tuturor elementelor
SREP.
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2.4.3 Firme de investitii din categoria 3

57. Pentru a asigura o frecventa adecvata a activitatilor de supraveghere legate de SREP
pentru firmele de investitii din categoria 3, autoritatile competente trebuie:

a. sa monitorizeze indicatorii-cheie Tn regim trimestrial;

b. sa efectueze evaluarea tuturor elementelor SREP tinand cont de noile
informatii semnificative care apar cu privire la riscul prezentat, cu domeniul
de aplicare si de profunzimea revizuirii adaptate profilului de risc specific al
firmei de investitii;

C. sd colaboreze cu organul de conducere si cu conducerea superioard a firmei
de investitii cel putin cu aceeasi frecventd ca evaluarea tuturor elementelor

SREP.

Atunci cand considera cd acest lucru este necesar, autoritdtile competente pot defini
frecvente minime periodice pentru evaluarea tuturor elementelor SREP pentru toate
firmele de investitii din categoria 3 sau pentru un subset al acestora.

2.4.4 Firmele de investitii mici si neinterconectate

58. Pentru firmele de investitii mici si neinterconectate care indeplinesc criteriile prevazute
la articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033, autoritatile competente
trebuie:

a. sd monitorizeze indicatorii-cheie cel putin o data pe an;

b. sa efectueze evaluarea tuturor elementelor SREP tinand cont de noile
informatii semnificative care apar cu privire la riscul prezentat, cu domeniul
de aplicare si de profunzimea revizuirii adaptate profilului de risc specific al
firmei de investitii,

C. sacolaboreze si sa poarte un dialog cu organul de conducere si cu conducerea
superioard ale firmei de investitii atunci cand se considerd necesar si, in
special, in contextul evaluarii elementelor SREP, in cazul in care acestea au
fost efectuate.

Tabelul 2. Aplicarea SREP la diferite categorii de firme de investitii

Monitorizare
Cateqorie a Evaluarea tuturor Nivelul minim de
| indicatorilor-| elementelor SREP implicare/dialog
cheie
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Dialog permanent cu organul de

alineatul (1) din
Regulamentul
(UE)

2019/2033

specific al firmei de
investitii)

1 Trimestriala | 2 ani conducere si cu conducerea
superioara.
Colaborarea bazata pe
evenimente cu organul de
. . . conducere si cu conducerea
2 Trimestriala | 3 anli . <
superioard, cu o frecventd cel
putin similard cu cea a evaluarii
SREP.
in functie de | Colaborarea bazata pe
eveniment (cu | evenimente cu organul de
domeniul de aplicare | conducere si cu conducerea
3 Trimestriald si  profunzimea | syperioard, cu o frecventa cel
revizuirn adaptgte putin similara cu cea a evaluarii
profilului  de risc | grpp.
specific al firmei de
investitii)
Firme de investitii in functie de | Colaborarea bazata pe
mici  si eveniment (cu | evenimente cu organul de
neinterconectate, domeniul de aplicare | conducere si cu conducerea
astfel cum se si  profunzimea | yperioara, cu o frecventd cel
prevede la Anuali revizuirn adaptgte putin similard cu cea a evaluarii
articolul 12 profilului de risc SREP.

Titlul 3 Monitorizarea indicatorilor-cheie

59. Autoritatile competente trebuie sa se implice in monitorizarea periodica a principalilor
indicatori financiari si nefinanciari pentru a monitoriza modificarile conditiilor
financiare si profilurile de risc ale firmelor de investitii. Autoritatile competente trebuie,
de asemenea, sd utilizeze aceastd monitorizare pentru a identifica necesitatea unor
actualizari ale evaluarii elementelor SREP tinand cont de noile informatii semnificative
in afara activititilor de supraveghere planificate. In cazul in care monitorizarea relevi o
schimbare semnificativa a profilului de risc al firmei de investitii sau orice anomalii ale
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61.

62.

63.

64.

65.
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indicatorilor, autoritatile competente trebuie sa investigheze cauzele si, dupd caz, sa
revizuiasca evaluarea elementului SREP relevant tindnd cont de noile informatii.

Autoritdtile competente trebuie sa monitorizeze principalii indicatori financiari in
conformitate cu frecventa raportarii pentru firma de investitii. Monitorizarea
indicatorilor nefinanciari trebuie adaptata la natura si volatilitatea indicatorului
nefinanciar specific, dar trebuie efectuata cel putin o datd pe an.

Autoritdtile competente trebuie sa instituie sisteme si modele de monitorizare care sa
permita identificarea schimbarilor semnificative si a anomaliilor in comportamentul
indicatorilor si sa stabileascd praguri, dupd caz. Autoritatile competente trebuie, de
asemenea, sd se asigure cd, pentru toti indicatorii relevanti (sau combinatii de indicatori)
acoperiti de monitorizare, sunt investigate orice anomalii si schimbari semnificative.
Prin urmare, autoritdtile competente trebuie sd determine cauza si sa evalueze importanta
impactului prudential potential asupra firmei de investitii si posibilele consecinte pentru
clasificarea firmei.

Autoritatile competente trebuie sa adapteze setul de indicatori si pragurile acestora la
caracteristicile specifice ale firmelor de investitii individuale sau ale grupurilor de firme
de investitii cu caracteristici similare (grupuri comparabile). Cadrul de indicatori,
modele de monitorizare si praguri trebuie sa reflecte dimensiunea, complexitatea,
modelul de afaceri si profilul de risc al firmei de investitii si trebuie sd acopere zonele
geografice, sectoarele si pietele in care firma de investitii is1 desfasoara activitatea.

Autoritatile competente trebuie sa identifice indicatorii care urmeaza sa fie monitorizati
prin monitorizare periodicd, in principal prin raportarea periodica in scopuri de
supraveghere si utilizand definitii din standarde de raportare comune.

Cadrul indicatorilor stabiliti si rezultatele monitorizarii indicatorilor-cheie trebuie, de
asemenea, sa fie utilizate ca baza pentru evaluarea riscurilor pentru capital si a riscurilor
pentru lichiditati si a finantarii in cadrul elementelor SREP respective.

Indicatorii utilizati pentru monitorizare trebuie sa includa cel putin urmatorii indicatori
specifici intreprinderii:

a. indicatori financiari si nefinanciari care abordeaza categoriile de risc
reglementate de prezentul ghid, aplicabile categoriei specifice de firme de
investitii (vezi titlurile 6 si 8);

b. toate ratele derivate din aplicarea Regulamentului (UE) 2019/2033 si din
legislatia nationala de punere in aplicare a Directivei (UE) 2019/2034;

C. dupd caz, cerintele minime privind fondurile proprii si pasivele eligibile
(MREL), astfel cum sunt specificate in Directiva 2014/59/UE;
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d. daca sunt disponibili, indicatorii de redresare utilizati in planurile de
redresare ale firmei.

Autoritatile competente trebuie sa includa indicatori nefinanciari, cum ar fi, de exemplu,
domeniul de aplicare al autorizarii, numarul de angajati, numarul de plangeri sau alti
indicatori nefinanciari relevanti, si pot defini indicatori suplimentari, dupa caz.

Autoritdtile competente trebuie sd Insoteasca indicatorii specifici fiecarei firme cu
indicatori macroeconomici relevanti, daca sunt disponibili, in zonele geografice,
sectoarele si pietele 1n care firma de investitii isi desfasoara activitatea.

Autoritdtile competente trebuie, de asemenea, sd aiba in vedere suplimentarea
monitorizarii periodice a principalilor indicatori financiari si nefinanciari cu o analiza a
pietei independenta, in cazul in care aceasta este disponibila.

Titlul 4 Analiza modelului de afaceri

4.1 Consideratii generale

69.

70.

71.

72.

Acest titlu precizeaza criteriile de evaluare a modelului de afaceri si a strategiei firmei
de investitii. Autoritdtile competente trebuie sa aplice aceastd evaluare unei firme de
investitii la acelasi nivel cu evaluarea generala SREP, dar o pot aplica si pentru o anumita
activitate, la nivel de linie de activitate sau pe o baza tematica.

Fara a submina responsabilitatea organului de conducere al firmei de investitii in ceea
ce priveste desfasurarea si organizarea activitdtii sau fara a indica preferintele pentru
anumite modele de afaceri, autoritdtile competente trebuie sd efectueze o analiza a
modelelor de afaceri (BMA) pentru a evalua riscurile comerciale si strategice si pentru

a stabili:
a. viabilitatea modelului de afaceri actual al firmei de investitii pe baza
capacitatii sale de a genera randamente acceptabile in urmatoarele 12 luni; si

b. sustenabilitatea strategiei firmei de investitii pe o perioada prospectiva de cel
putin 3 ani.

Autoritatile competente trebuie sa utilizeze rezultatul BMA pentru a sprijini evaluarea
tuturor celorlalte elemente SREP. Autoritatile competente pot evalua aspecte specifice
ale BMA, 1n special evaluarea cantitativd a modelului de afaceri, ca parte a evaludrii
altor elemente SREP.

Autoritdtile competente trebuie, de asemenea, sa utilizeze BMA pentru a sprijini
identificarea principalelor vulnerabilitati ale firmei de investitii, care prezintd cel mai
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ridicat nivel de susceptibilitate de a genera un impact semnificativ asupra firmei de
investitii sau de a duce la intrarea in dificultate a acesteia in viitor.

In plus, autorititile competente trebuie si utilizeze BMA pentru a evalua implicatiile
prudentiale ale riscurilor de spalare de bani sau de finantare a terorismului cunoscute de
acestea, asociate modelului de afaceri al firmei de investitii. In acest sens, autorititile
competente trebuie sa utilizeze informatiile primite de la autoritatile de supraveghere a
combaterii spalarii banilor si a finantarii terorismului, in special evaludrile lor cu privire
la riscurile de spalare a banilor sau de finantare a terorismului si orice constatari
referitoare la deficiente semnificative in ceea ce priveste controalele unei firme de
investitii Tn materie de combatere a spdlarii banilor si a finantarii terorismului, pentru a-
si completa constatdrile rezultate Tn urma supravegherii continue si pentru a evalua daca
acestea dau nastere unor preocupari prudentiale legate de riscurile de spélare a banilor
sau de finantare a terorismului. In cazul in care evaluarea indica faptul ci modelul de
afaceri al firmei de investitii genereaza preocupari prudentiale legate de riscurile de
spalare de bani sau de finantare a terorismului, autorititile competente trebuie sa
comunice rezultatele evaluarii prudentiale a modelului de afaceri autoritatilor de
supraveghere a combaterii spaldrii banilor si finantarii terorismului.

Autoritdtile competente trebuie sd ia urmatoarele masuri in cadrul BMA in mod
proportional, si anume ajustarea nivelului de detaliu al analizei la situatia specifica a
firmei de investitii, la riscul perceput, precum si la amploarea si complexitatea
activitatilor sale:

a. evaluarea preliminara;

b. identificarea domeniilor de interes;

c. evaluarea mediului de afacerti;

d. analiza cantitativa a modelului de afaceri actual;
e. analiza calitativa a modelului de afaceri actual;

f. analiza strategiei prospective (inclusiv schimbari planificate ale modelului de
afaceri);

g. evaluarea viabilitatii modelului de afaceri in urmatoarele 12 luni;
h. evaluarea sustenabilitatii strategiei;

I. identificarea principalelor vulnerabilitati la care firma de investitii este
expusa sau poate fi expusa de modelul de afaceri si strategia acesteia;

J. sinteza constatarilor si punctajul.
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Pentru firmele de investitii din categoria 3, in cazul carora amploarea si complexitatea
activitatilor unei firme de investitii sunt mai mici, autoritatile competente pot efectua
BMA si pot atribui punctajul relevant intr-un mod simplificat. Tn aceste cazuri, acestea
trebuie sd evalueze cel putin viabilitatea modelului de afaceri si sustenabilitatea
strategiei firmelor de investitii, luand 1n considerare mediul sdu de afaceri, si trebuie sa
identifice principalele vulnerabilitati. Pentru firmele de investitii din clasa 3, autoritatile
competente trebuie sa decidd de la caz la caz daca si in ce forma sa efectueze BMA,
formand cel putin o imagine cuprinzatoare asupra modului in care respectivele firme de
investitii genereaza randamente si identificand vulnerabilitatile la care sunt expuse si
care le pot afecta capacitatea de a genera astfel de randamente.

Pentru a efectua BMA, autoritdtile competente pot utiliza urmatoarele surse de informatii
cantitative si calitative, daca sunt disponibile:

a. 1n cazul in care prezintd o fiabilitate suficientd, planul (planurile) strategic (e)
al (e) firmei de investitii, cu previziuni pentru anul curent si previziuni
prospective, precum si ipoteze economice subiacente;

b. raportarea financiara [inclusiv profitul si pierderea (P & L), prezentarea de
informatii privind bilantul];

c. raportarea in scopuri de reglementare;

d. raportarea internd (informatii privind gestionarea, planificarea capitalului,
raportarea lichiditatilor, rapoarte interne privind riscurile);

e. daca este cazul, planurile de redresare si de rezolutie;

f. rapoarte ale tertilor, inclusiv rapoarte de audit, rapoarte ale analistilor de
capital/de credit;

g. alte studii/sondaje relevante, inclusiv din partea Fondului Monetar
International (FMI), a autoritatilor si institutiillor macroprudentiale si a
institutiilor europene.

4.2 Evaluare preliminara

77. Autoritatile competente trebuie sa analizeze principalele activitati, zone geografice si

pozitii de piatd ale firmei de investitii pentru a identifica, la cel mai inalt nivel de
consolidare din jurisdictie, urmatoarele:

a. principalele zone geografice;

b. principalele filiale/sucursale;
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C. activitatile principale si, dupa caz, liniile de activitate sau liniile de produse.

78. In acest scop, autoritatile competente trebuie sa ia in considerare o serie de indicatori
relevanti la momentul evaluarii si modificarile acestora in timp. Acesti indicatori trebuie
sd includa:

a. contributia la veniturile/costurile totale;
b. ponderea activelor;
C. contributia la cerintele de fonduri proprii;
d. pozitia pe piata.
79. Autoritatile competente trebuie sa utilizeze aceasta evaluare preliminara pentru:

a. determinarea importantei semnificative a activitatilor comerciale: autoritatile
competente trebuie sd stabileascd zonele geografice, filialele/sucursalele,
activitatile si cazurile in care liniile de activitate sau liniile de produse
relevante prezinta nivelul maxim de importantd pe baza contributiei la profit
(in special pe baza P &L), a riscului (inclusiv a factorilor K sau a altor masuri
de risc) si/sau a prioritatilor organizationale. Autoritatile competente trebuie
sa utilizeze aceste informatii ca bazd pentru a identifica aspectele asupra
carora trebuie sd se concentreze BMA (astfel cum se detaliaza in sectiunea
4.3);

b. identificarea grupului de entitati comparabile: autoritatile competente pot
stabili (i) grupul de entitati comparabile relevant pentru firma de investitii pe
baza structurii si a activitatilor sale; (II) pentru efectuarea unei BMA, grupul
de entitati comparabile, pe baza produsului/liniilor de activitate concurente
care vizeaza aceeasi sursa de profituri/client;

C. sprijinirea aplicarii principiului proportionalitatii: autoritatile competente pot
utiliza rezultatele evaludrii preliminare pentru a contribui la determinarea
granularitatii adecvate a evaluarii.

4.3 Identificarea domeniilor de interes pentru BMA

80. Autoritatile competente trebuie sa stabileasca punctul central al BMA. Acestea trebuie
sa se concentreze asupra liniilor de activitate care prezintd cea mai mare importanta din
punctul de vedere al viabilitdtii sau al sustenabilitatii viitoare a modelului de afaceri
actual si/sau care prezintd cea mai mare probabilitate de a imbunatiti expunerea firmei
de investitii la vulnerabilitatile existente sau noi. Autoritatile competente pot lua in
considerare:
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a. importanta semnificativa a activitatilor comerciale — daca anumite activitati
comerciale sunt mai importante din punctul de vedere al generarii de profituri
(sau pierderi) sau de fluxuri de numerar;

b. constatarile anterioare in materie de supraveghere — daca constatarile pentru
alte elemente ale SREP pot furniza indicatori privind liniile de activitate care
necesitd investigatii suplimentare, inclusiv constatdrile autorititilor de
supraveghere Tn materie de combatere a spalarii banilor si a finantarii
terorismului;

C. constatarile si observatiile din rapoartele de audit intern sau extern — daca
functia de audit a identificat probleme specifice in ceea ce priveste
sustenabilitatea sau viabilitatea anumitor linii de activitate;

d. importanta pentru planurile strategice — daca exista linii de activitate pentru
care firma de investitii doreste sa creascd substantial sau sd scada;

e. schimbarile observate ale modelului de afaceri — dacd sunt observate
modificari de facto ale modelului de afaceri, care au avut loc fara ca firma de
investitii sa declare schimbarile planificate sau sa publice noi planuri
strategice si dacd schimbarile din modelul de afaceri pot expune firma de
investitii la riscuri mdrite de spalare de bani sau de finantare a terorismului;
si

f. comparatii inter pares — daca o linie de activitate a avut performante in mod
atipic (a fost o valoare exceptionald) in comparatie cu omologii.

4.4 Evaluarea mediului de afaceri

81. Pentru a-si forma o opinie cu privire la plauzibilitatea ipotezelor strategice ale unei firme
de investitii, autoritdtile competente trebuie sd efectueze o analizd a mediului de afaceri.
Aceasta ia 1n considerare conditiile comerciale actuale si viitoare in care o firmd de
investitii isi desfasoard activitatea sau este probabil sd functioneze pe baza expunerilor
sale geografice si comerciale principale sau semnificative. Respectiva analiza trebuie sa
se bazeze pe principalele variabile macroeconomice, pe tendintele de reglementare si ale
pietei, precum si pe peisajul concurential.

4.5 Analiza modelului de afaceri actual

82. Pentru a intelege mijloacele si metodele utilizate de o firma de investitii pentru a
functiona si a genera profit, autoritdtile competente trebuie sa efectueze analize
cantitative si calitative.
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4.5.1 Analiza cantitativa

83. Autoritatile competente trebuie sd efectueze atat o analiza staticd, cat si o analiza a
tendintelor cu privire la principalele caracteristici cantitative ale modelului de afaceri
actual al firmei de investitii, pentru a intelege performanta sa financiard si masura in care
acest lucru este determinat de apetitul sdu pentru risc mai mare sau mai mic decat
omologii.

84. Domeniile care trebuie analizate de autoritdtile competente pot include:

a. profit si pierdere: autorititile competente pot evalua profitabilitatea
subiacentd a firmei de investitii (dupa elementele de exceptie si masurile cu
caracter exceptional), defalcarea fluxurilor de venituri, defalcarea costurilor,
provizioanele pentru depreciere si indicatorii-cheie (inclusiv marja de profit
net cost/venit, fluxul net de numerar);

b. bilantul: autoritatile competente pot evalua combinatia de active si pasive,
structura de finantare, modificarea fondurilor proprii si a cerintelor de fonduri
proprii, precum si indicatorii-cheie (inclusiv rentabilitatea capitalurilor
proprii, fondurile proprii de nivel 1 de baza, deficitul de finantare);

C. concentrari: autoritatile competente pot evalua concentrarile din P & L si
bilantul legate de clienti, sectoare si zone geografice; si

d. apetitul pentru risc: autorititile competente pot evalua limitele formale
instituite de firma de investitii (in special limitele de tranzactionare) si
respectarea acestora pentru a intelege riscurile pe care firma de investitii este
dispusa sd si le asume pentru a-si stimula performanta financiara.

4.5.2 Analiza calitativa

85. Autoritatile competente trebuie sa efectueze o analizd a caracteristicilor calitative ale
modelului de afaceri actual al firmei de investitii pentru a intelege factorii de succes si
principalele dependente ale acesteia.

86. Domeniile care trebuie analizate de autoritatile competente pot include:

a. principalele dependente externe: autoritatile competente pot stabili principalii
factori exogeni care influenteaza succesul modelului de afaceri; printre
acestea se pot numadra furnizori terti, intermediari si factori de reglementare
specifici;

b. principalele dependente interne: autorititile competente pot determina
principalii factori endogeni care influenteaza succesul modelului de afaceri;
printre acestea se pot numara calitatea platformelor informatice si capacitatea
operationala si de resurse; si chiar persoanele-cheie;
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franciza: autoritatile competente pot stabili soliditatea relatiilor cu clientii,
furnizorii si partenerii; printre acestea se pot numara dependenta firmei de
investitii de reputatia sa, de eficacitatea sucursalelor, de loialitatea clientilor
si de eficacitatea parteneriatelor; si

domenii in care existd un avantaj concurential: autoritdtile competente pot
stabili, de asemenea, domeniile in care firma de investitii are un avantaj
concurential fata de intreprinderile similare; acestea pot include oricare dintre
cele de mai sus, cum ar fi calitatea platformelor informatice ale firmei de
investitii sau alti factori, cum ar fi reteaua globala a firmei de investitii,
amploarea activitatii sale sau propunerea sa de produs.

Riscuri de spalare a banilor/finantare a terorismului: in cadrul analizei,
autoritatile competente trebuie sd ia In considerare orice indiciu cd modelul
de afaceri si activitatile genereaza riscuri sporite de spdlare de bani sau de
finantare a terorismului, inclusiv tranzactii in numerar sau stabilirea sau
utilizarea de entitati juridice in tari terte cu grad inalt de risc, astfel cum sunt
identificate Tn conformitate cu articolul 9 din Directiva (UE) 2015/849. In
cazul in care existd, aceste indicatii trebuie sa fie completate de o analiza
cantitativa, dupa caz, punand accentul in special pe importanta semnificativa
a veniturilor si a veniturilor din operatiuni desfasurate in astfel de tari terte
cu grad ridicat de risc, precum si pe concentrarile de expuneri fatd de clienti
pentru care firmele de investitii aplica masuri sporite de precautie privind
clientela, astfel cum se prevede in capitolul II sectiunea 3 din Directiva
2015/849.

4.6 Analiza strategiei

87. Autoritatile competente trebuie sa efectueze o analiza prospectiva cantitativa si calitativa
a proiectiilor financiare si a planului strategic al firmei de investitii pentru a intelege
ipotezele, plauzibilitatea si gradul de risc al strategiei sale de afaceri.

88. Domeniile care trebuie analizate de autoritatile competente pot include:

a.

strategia generald: autoritdtile competente pot lua In considerare principalele
obiective de gestionare cantitativa si calitativa;

performanta financiard preconizata: autoritdtile competente pot lua in
considerare performanta financiard preconizatd, care acopera aceiasi
indicatori sau indicatori similari cu cei cupringi in analiza cantitativd a
modelului de afaceri actual,
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vectori de succes ai strategiei: autoritatile competente pot stabili principalele
schimbari propuse pentru modelul de afaceri actual in vederea indeplinirii
obiectivelor;

ipoteze: autoritatile competente pot stabili plauzibilitatea si coerenta
ipotezelor formulate de firma de investitii care stau la baza strategiei si
previziunilor sale; acestea pot include ipoteze Tn domenii precum indicatorii
macroeconomici, dinamica pietei, cresterea volumului si a marjelor in ceea
ce priveste produsele-cheie, segmentele si geografia; si

capacitdti de executie: autoritatile competente pot stabili capacitatile de
executie ale firmei de investitii pe baza rezultatelor obtinute de conducere in
ceea ce priveste aderarea la strategiile si previziunile anterioare, precum si a
complexitatii si a ambitiei strategiei stabilite in comparatie cu modelul de
afaceri actual.

4.7 Evaluarea viabilitatii modelului de afaceri

89. Dupa efectuarea analizelor prevazute in sectiunile 4.4 si 4.5, autoritatile competente
trebuie sa-si formeze sau sa-si actualizeze opinia cu privire la viabilitatea modelului de
afaceri actual al firmei de investitii pe baza capacitatii sale de a genera randamente
acceptabile in urmatoarele 12 luni, avand in vedere performanta sa cantitativa, principalii

factori de succes si dependentele, precum si mediul de afaceri.

90. Autoritatile competente pot evalua nivelul randamentelor pe baza urmatoarelor criterii:

a.

rentabilitatea capitalurilor proprii (ROE) Tn raport cu costul capitalurilor
proprii (COE) sau o masurd echivalenta: autoritdtile competente pot analiza
daca modelul de afaceri genereazd un randament mai mare decat costul
(excluzand masurile cu caracter exceptional) pe baza ROE in raport cu COE;
alti indicatori, cum ar fi rentabilitatea activelor sau rentabilitatea ajustata la
riscul capitalului, precum si luarea in considerare a modificarilor acestor
masuri de-a lungul ciclului pot, de asemenea, sprijini evaluarea;

structura fluxurilor de numerar: autoritatile competente pot analiza daca
combinatia de fluxuri de numerar este adecvata pentru modelul de afaceri si
pentru strategie; volatilitatea sau neconcordantele in generarea fluxurilor de
numerar pot insemna cd un model de afaceri sau o strategie, chiar si una care
genereaza profituri mai mari decat costurile, ar putea sa nu fie viabila sau
sustenabild, avand in vedere mediul de afaceri actual sau viitor; si

apetitul pentru risc: autoritdtile competente pot analiza dacd modelul de
afaceri sau strategia firmei de investitii se bazeaza pe un apetit pentru risc,
pentru riscuri individuale sau, la un nivel mai general, care este considerat
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ridicat sau reprezintd o valoare exceptionald in randul grupului de entitati
comparabile, daca este disponibil.

4.8 Evaluarea sustenabilitatii strategiei firmei de investitii

91. Dupa efectuarea analizelor prevdzute in sectiunile 4.4-4.6, autorititile competente
trebuie sa-si formeze sau sd-si actualizeze opinia cu privire la sustenabilitatea strategiei
firmei de investitii pe o perioada de perspectiva, tinand cont de planurile strategice si de
previziunile financiare ale acesteia, precum si de evaluarea prudentiald a mediului de
afaceri. Respectiva perioada prospectiva trebuie sa acopere cel putin 3 ani, dar ar putea
fi prelungitad pentru a corespunde urmatoarei evaluari SREP complete preconizate, in
conformitate cu modelul de angajament minim specificat la titlul 2.

92.In special, autorititile competente pot evalua sustenabilitatea strategiei firmei de
investitii pe baza:

a.

plauzibilitatii ipotezelor si a performantei financiare preconizate ale firmei de
investitii ITn comparatie cu perspectiva in materie de supraveghere a mediului
de afaceri actual si viitor;

impactului asupra performantei financiare preconizate al perspectivei de
supraveghere a mediului de afaceri (daca aceasta difera de ipotezele firmei
de investitii); si

nivelului de risc al strategiei (si anume complexitatea si ambitia strategiei in
comparatie cu modelul de afaceri actual) si probabilitatea ulterioara de succes
pe baza capacitatilor probabile de executare ale firmei de investitii (masurate
prin succesul firmei de investitii in aplicarea strategiilor anterioare de
amploare similard sau prin performanta pand in prezent fatd de planul
strategic).

93. Tn cazul firmelor de investitii necomplexe si in cazul in care proiectiile financiare nu sunt
disponibile sau nu sunt fiabile, autoritatile competente pot evalua sustenabilitatea
strategiei firmei de investitii in mod calitativ, punand accentul pe:

a.

cresterea generala planificatd pentru fiecare activitate economica
semnificativd si impactul potential al mediului de afaceri asupra capacitatii
de realizare a strategiei;

posibila neconcordanta intre stimulentul de profit pe termen lung al firmei de
investitii si interesele consumatorilor si ale pietelor financiare;

coerenta strategiei firmei de investitii cu apetitul sdu pentru risc.
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4.9 Identificarea principalelor vulnerabilitati

94. Dupa efectuarea BMA, autoritatile competente trebuie sd evalueze principalele
vulnerabilitati la care este expusa sau poate fi expusa firma de investitii prin modelul de
afaceri si strategia acesteia, ludnd 1n considerare oricare dintre urmatoarele:

a.

b.

performante financiare preconizate slabe;
recurgerea la o strategie nerealista;

concentrarile excesive sau volatilitatea (inclusiv castigurile, veniturile si
clientii care fac obiectul masurilor sporite de precautie privind clientela
prevazute in capitolul II sectiunea 3 din Directiva (UE) 2015/849, tarile terte
cu grad ridicat de risc in conformitate cu articolul 9 din directiva respectiva);

asumarea unor riscuri excesive;
preocupari legate de fluxurile de numerar si de structura de finantare;

aspecte externe semnificative (inclusiv amenintdri In materie de
reglementare, cum ar fi mandatarea ,,rezervarii” unitatilor operationale);

riscurile ESG si impactul lor asupra viabilitatii si sustenabilitatii modelului
de afaceri si asupra rezilientei pe termen lung a firmei de investitii.

95. In urma evaluarii de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie cu
privire la viabilitatea modelului de afaceri al firmei de investitii si la sustenabilitatea
strategiei sale, precum si cu privire la orice masuri necesare pentru a aborda problemele
si preocupdrile.

4.10 Sinteza constatérilor si atribuirea punctajului

96. Pe baza evaludrii viabilitatii si durabilitatii modelului de afaceri, autoritatile competente
trebuie sa-si formeze o imagine de ansamblu asupra viabilitatii modelului de afaceri si
asupra durabilitatii strategiei, precum s$i asupra oricaror riscuri potentiale pentru
viabilitatea unei firme de investitii care decurg din aceastd evaluare. Acest punct de
vedere trebuie sa se reflecte intr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj de
viabilitate bazat pe consideratiile specificate in tabelul de mai jos.

Tabelul 3. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj pentru

analiza modelului de afaceri

Punctaj

Opinia de

supraveghere Consideratii
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Modelul de afaceri
si strategia
prezintd un nivel
scazut de risc
pentru viabilitatea
firmei de
investitii.

Firma de investitii genereazd randamente
solide si stabile, care sunt acceptabile avand in
vedere apetitul sdu pentru risc si structura sa de
finantare.

Nu existd concentrari semnificative de active
sau surse concentrate de venit nesustenabile.
Firma de investitii detine o pozitie
concurentiala puternica pe pietele pe care le-a
ales si o strategie care ar putea consolida
aceasta pozitie.

Firma de investitii dispune de previziuni
financiare elaborate pe baza unor ipoteze
plauzibile cu privire la viitorul mediu de
afaceri.

Planurile strategice sunt adecvate, avand in
vedere modelul de afaceri actual si capacitatile
de executie manageriala.

Modelul de afaceri
sl strategia
prezintd un nivel
de risc mediu-
scazut pentru
viabilitatea firmei
de investitii.

Firma de investifii genereaza randamente
medii in comparatie cu omologii si/sau
performante istorice care sunt in general
acceptabile, avand in vedere apetitul sdu pentru
risc si structura de finantare.

Exista unele concentrdri de active sau surse
concentrate de venit.

Firma de investitii se confrunta cu o presiune
concurentiala asupra produselor/serviciilor
sale pe una sau mai multe piete-cheie. Unele
indoieli cu privire la strategia sa de abordare a
Situatiei.

Firma de investitii dispune de previziuni
financiare elaborate pe baza unor ipoteze
optimiste cu privire la viitorul mediu de
afaceri.

Planurile strategice sunt rezonabile avand in
vedere modelul de afaceri actual si capacitatile
de executie manageriala, dar nu sunt lipsite de
riscuri.

Modelul de afaceri
si strategia
prezinta

un nivel mediu-
ridicat de risc

Firma de investitii genereaza randamente care
sunt adesea slabe sau instabile sau se bazeaza
pe un apetit pentru risc sau pe o structurda de
finantare pentru a genera randamente adecvate
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pentru viabilitatea
firmei de
investitii.

care genereaza preocupari in materie de
supraveghere.

Existd concentrari semnificative de active sau
surse concentrate de venit.

Firma de investitii are o pozitie concurentiala
slaba pentru produsele/serviciile sale pe pietele
alese si poate avea putine linii de activitate cu
perspective bune. Cota de piatd a firmei de
investitii poate scadea semnificativ. Exista
indoieli cu privire la strategia sa de abordare a
situatiei.

Firma de investitii dispune de previziuni
financiare elaborate pe baza unor ipoteze
excesiv de optimiste cu privire la viitorul
mediu de afaceri.

Este posibil ca planurile strategice sd nu fie
plauzibile, avand in vedere modelul de afaceri
actual si capacitatile de executie manageriala.

Modelul de afaceri
s strategia
prezintd un nivel
ridicat de risc
pentru viabilitatea
firmei de
investitii.

Firma de investifii genereaza randamente
foarte slabe si foarte instabile sau se bazeaza pe
un apetit pentru risc inacceptabil sau pe o
structura de finantare inacceptabild pentru a
genera randamente adecvate.

Firma de investitii are concentrari extreme de
active sau surse de venit concentrate
nesustenabile.

Firma de investitii are o pozitie concurentiald
foarte slaba pentru produsele/serviciile sale pe
pietele alese si participd la linii de activitate cu
perspective foarte slabe. Este foarte putin
probabil ca planurile strategice sia abordeze
situatia.

Firma de investitii dispune de previziuni
financiare elaborate pe baza unor ipoteze foarte
nerealiste cu privire la viitorul mediu de
afaceri.

Planurile strategice nu sunt plauzibile, avand in
vedere modelul de afaceri actual si capacitatile
de executie manageriala.

Titlul 5 Evaluarea guvernantei interne si a controalelor la nivelul intregii firme de

investitii
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5.1 Consideratii generale

97. Autoritatile competente trebuie sa evalueze dacd mecanismele de guvernanta interna ale
unei firme de investitii sunt sau nu adecvate si proportionale cu profilul de risc, modelul
de afaceri, natura, dimensiunea si complexitatea firmei de investitii. Acestea trebuie sa
identifice masura in care firma de investitii respectd cerintele UE si nationale aplicabile
in ceea ce priveste mecanismele solide de guvernanta interna si sa identifice eventualele
deficiente. Autoritatile competente trebuie sa evalueze in special daca mecanismele de
guvernantd internd asigura sau nu buna gestionare a riscurilor si includ controale interne
si supraveghere adecvate. Autoritatile competente trebuie sa stabileasca daca exista
riscuri semnificative pe care le prezintd mecanismele de guvernanta interna deficitare si
efectul potential al acestora asupra sustenabilitatii profilului de risc al firmei de investitii.

98. In ceea ce priveste SREP, evaluarea guvernantei si a controalelor interne ale firmei de
investitii trebuie sa includd, avand in vedere aplicarea principiului proportionalitatii,
evaluarea urmatoarelor domenii:

a. cadrul general de guvernantd internd, care trebuie sd includd o structura
organizatorica clard si o culturd adecvata a riscului corporativ;

b. componenta, organizarea si functionarea organului de conducere si a
comitetelor acestuia, in cazul in care au fost Infiintate;

c. politicile si practicile de remunerare;

d. cadrul de control intern, care trebuie sa includa o functie de conformitate
independenta si, dupa caz, functii interne de gestionare a riscurilor si de audit
intern;

e. cadrul de gestionare a riscurilor, inclusiv ICARAP;
f. tehnologia informatiei si comunicatiilor; si
g. planificarea continuitatii activitatii.

99. Evaluarea guvernantei interne trebuie sd stea la baza evaluarii specifice a gestionarii
riscurilor si a controalelor, astfel cum se specifica la titlurile 6 si 8, precum si a evaluarii
capitalului SREP de la titlul 7 si a evaludrii lichiditatii SREP de la titlul 9. In mod similar,
o analiza in functie de categoria de risc a adecvarii capitalului intern si a procesului de
evaluare interna a riscurilor reexaminata in temeiul titlului 7, precum si orice deficiente
identificate in cadrul acestuia, trebuie sd stea la baza evaluarii cadrului general de
gestionare a riscurilor evaluat in temeiul prezentului titlu.

100. Conform Ghidului ABE privind guvernanta interna'®, evaluarea cadrului de
guvernantd interna trebuie sd includa verificarea existentei unor facilitati si mecanisme

13 Ghidul ABE privind guvernanta internd in temeiul Directivei (UE) 2019/2034 (EBA/GL/2021/14).
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de guvernanta pentru a se asigura ca firma de investitii respectd cerintele aplicabile in
materie de combatere a spdldrii banilor si a finantarii terorismului si cd ia in considerare
orice informatii suplimentare primite de la autoritatile de supraveghere a combaterii
spalarii banilor si finantarii terorismului cu privire la evaluarea acestor facilitati si
mecanisme.

101. Pentru a asigura o protectie consecventad a investitorilor in cadrul serviciilor
financiare, autoritatile competente trebuie sa se coordoneze cu autoritétile de piata si sa
tind cont de informatiile relevante primite de la aceste autoritdti pentru evaluarea
mecanismelor de guvernanta si a controalelor la nivelul intregii firme.

Principul proportionalitatii

102. Autoritatile competente trebuie sa tind cont de principiul proportionalitdtii pentru a
se asigura cd mecanismele de guvernantd interna instituite de firmele de investitii,
inclusiv 1n contextul grupurilor de firme de investitii, sunt coerente cu profilul de risc
individual al firmei si al grupului, proportional cu marimea si organizarea lor interna,
relevante pentru modelul de afaceri, adecvate naturii, amplorii si complexitatii
activitatilor si suficiente pentru a atinge in mod eficace obiectivele cerintelor relevante
de reglementare.

103. n sensul alineatului de mai sus si avand in vedere varietatea diferitelor modele de
afaceri in cadrul carora opereaza firmele de investitii si grupurile de firme de investitii,
trebuie evaluat dacd firmele de investitii cu organizare mai complexd sau cu o
dimensiune mai mare trebuie sd dispund de mecanisme de guvernanta mai sofisticate, in
timp ce firmele de investitii cu organizare mai simpla sau cu activitati la scard mai mica
sau activitdti mai putin complexe pot pune in aplicare mecanisme de guvernantd mai
simple.

104. Pentru evaluarea guvernantei interne, conform Ghidului ABE privind guvernanta
internd, trebuie avute n vedere criterii care trebuie luate in considerare pentru aplicarea
principiului proportionalitatii, cum ar fi urmatoarele:

a. dimensiunea bilantului firmei de investitii si al filialelor sale care intrd in
sfera consolidarii prudentiale;

b. activele administrate;
c. dacad firma de investitii este autorizata sa detind bani sau active ale clientilor;
d. activele protejate si administrate;

volumul ordinelor tratate ale clientilor;
f.  volumul fluxului zilnic de tranzactionare;

g. prezenta geograficd a firmelor de investitii si dimensiunea operatiunilor
acestora in fiecare jurisdictie, inclusiv in jurisdictiile tarilor terte;
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h. forma juridica a firmei de investitii, inclusiv daca firma de investitii face
parte dintr-un grup si, in caz afirmativ, evaluarea proportionalitatii in cadrul
grupului;

I. daca firma de investitii este autorizatd sa utilizeze modele interne pentru
masurarea cerintelor de capital, astfel cum se mentioneaza la articolul 22 din
Regulamentul (UE) 2019/2033;

J. tipul de activitati autorizate, serviciile prestate de firma de investitii, astfel
cum sunt definite in sectiunile A si B din anexa I la Directiva 2014/65/UE si
alte servicii prestate de firma de investitii;

k. modelul de afaceri si strategia de baza; natura si complexitatea activitatilor
comerciale si structura organizatorica a firmei de investitii,

I. strategia de risc, apetitul pentru risc si profilul de risc real al firmei de
investitii, tindnd cont si de rezultatul evaluarilor privind capitalul SREP si
lichiditatea SREP;

m. structura actionariatului si de finantare a firmei de investitii;
n. tipul de clienti;

0. complexitatea instrumentelor financiare sau a contractelor;
p. functiile externalizate si canalele de distributie;

g. sistemele sitehnologia informatiei si comunicatiilor (TIC) existente, inclusiv
sistemele de continuitate si functiile de externalizare in acest domeniu.

105. Pentru aplicarea corespunzatoare a SREP in cazul firmelor de investitii clasificate, in
conformitate cu titlul 2, la categoria 3, cerintele minime ajustate sunt prevazute in
sectiunile corespunzatoare din prezentul titlu.

106. Pentru firmele de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme
de investitii mici si neinterconectate prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033 (firme de clasa 3), autoritdtile competente trebuie sa-si
revizuiascd masurile organizatorice dupa cum considerd necesar, tinand cont de cerintele
de reglementare aplicabile.

5.2 Cadrul general de guvernanta interna

107. Autoritatile competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii instituie un cadru
si mecanisme solide de guvernanta internd, in conformitate cu dispozitiile articolului 26
din Directiva (UE) 2019/2034, cu Ghidul ABE privind guvernanta interna, cu Ghidul
ABE privind politicile solide de remunerare!, cu Regulamentul delegat (UE) 2017/565

14 Ghidul ABE privind politicile solide de remunerare Tn temeiul Directivei (UE) 2019/2034 (EBA/GL/2021/13).
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al Comisiei'®, cu Ghidul ESMA privind cerintele de guvernanti a produselor din MiFID
11'® si cu Ghidul comun al ESMA si ABE privind evaluarea caracterului adecvat al
membrilor organului de conducere si al detinitorilor de functii-cheie!’. Autoritatile
competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii demonstreaza cel putin ca:

a.

organul de conducere a stabilit, a aprobat si supravegheaza un cadru de
guvernantd internd si de control intern adecvat si eficace, care include o
structurd organizationala si operationald adecvata si transparentd si un cadru
de control intern functional, inclusiv proceduri administrative si contabile
solide, precum si o functie permanenta si eficace de asigurare a conformitatii
si, daca este cazul si proportional, functii interne de gestionare a riscurilor si
de audit intern care sd aiba suficienta autoritate, statut si resurse pentru a-si
indeplini functiile in mod independent. in cazul in care firmele de investitii
nu instituie $i nu mentin o functie de administrare a riscurilor si o functie de
audit intern, autoritatile competente trebuie sd evalueze daca politicile si
procedurile adoptate si puse in aplicare pentru un cadru de control intern
genereazd acelasi rezultat, responsabilitatea finald revenind organului de
conducere;

organul de conducere asigura si evalueaza periodic eficacitatea mecanismelor
de guvernantd internd ale firmei de investitii si ia masurile adecvate pentru a
remedia eventualele deficiente identificate;

organul de conducere a stabilit, aprobat si supervizat strategia generald de
afaceri si de risc, inclusiv stabilirea apetitului pentru risc al firmei de investitii
si a cadrului sdu de gestionare a riscurilor, inclusiv politici si proceduri
adecvate;

organul de conducere cunoaste si intelege structura juridica, organizationald
si operationald a firmei de investitii (,,cunoasteti-va structura”), in special in
cazul 1n care firma de investitii implica structuri complexe, si se asigurd ca
este in concordantd cu strategiile sale comerciale si de risc aprobate si cu
apetitul pentru risc;

firma de investitii are o structurd corporativd adecvata si transparentd care
este ,,adecvata scopului” si care nu ridicd semne de intrebare cu privire la
faptul ca firma de investitii ar putea fi utilizatd in scopuri legate de
criminalitatea financiara si prezintd o cultura solidd a intreprinderilor si a

15 REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2017/565 AL COMISIEI din 25 aprilie 2016 de completare a Directivei
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele organizatorice si conditiile de
functionare aplicabile firmelor de investitii si termenii definiti in sensul directivei respective (JO L 087 31.3.2017, p. 1).

16 Ghidul ESMA privind cerintele de guvernantd a produselor din MiFID II (ESMA35-43-620).

17 Ghidul comun al ESMA si ABE privind evaluarea caracterului adecvat al membrilor organului de conducere si al
persoanelor care detin functii-cheie (EBA/GL/2017/12).
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riscurilor care este cuprinzdtoare si proportionald cu natura, amploarea si
complexitatea riscurilor inerente modelului de afaceri si activitatilor firmei
de investitii si care este Tn concordantd cu apetitul pentru risc al firmei de
investitii;

firma de investitii promoveaza si asigurd o culturd a riscurilor si standarde
profesionale etice nalte, printr-un cod de conduita, si a pus in aplicare politici
si proceduri interne de alerta adecvate;

existd o comunicare clara, solidd si eficace a strategiilor, a valorilor
corporative, a codului de conduita, a riscurilor si a altor politici catre intregul
personal relevant;

organul de conducere a instituit, aprobat si supravegheaza punerea in aplicare
si mentinerea unor politici si procese eficace pentru identificarea, evaluarea,
gestionarea si atenuarea sau prevenirea conflictelor de interese reale si
potentiale la nivel de firma, precum si intre firma de investitii si interesele
private ale personalului, inclusiv ale membrilor organului de conducere, care
ar putea influenta negativ indeplinirea sarcinilor si responsabilitdtilor
acestora;

organul de conducere a stabilit si asigura aplicarea unui cadru pentru
contractarea de Tmprumuturi si alte tranzactii cu membrii organului de
conducere si cu partile afiliate acestora;

firmele de investitii au instituit si mentin politici si proceduri interne adecvate
de alerta pentru ca personalul sd raporteze incalcarile potentiale sau reale ale
Regulamentului (UE) 2019/2033 si ale dispozitiilor nationale de transpunere
a Directivei (UE) 2019/2034 prin intermediul unui canal specific,
independent si autonom;

a fost pus in aplicare un proces de selectie si de evaluare a caracterului
adecvat al membrilor organului de conducere si al persoanelor care detin
functii-cheie;

au fost puse in aplicare masuri menite sd asigure integritatea sistemelor
contabile si de raportare financiard, inclusiv controale financiare si
operationale si respectarea legii si a standardelor relevante;

. cadrul de guvernantd interna este stabilit, supravegheat si evaluat periodic de
organul de conducere; si

strategiile, politicile si procedurile sunt comunicate intregului personal
relevant din cadrul unei firme de investitii si al structurilor unei firme de
investitii si sunt clare, eficiente si transparente pentru personalul firmei de
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investitii, actionarii sdi si alte parti interesate, precum si pentru autoritatea
competenta.

108. Autoritatile competente trebuie sd evalueze dacd cadrul general de guvernanta al
firmei de investitii include, de asemenea, gestionarea procesului de aprobare a noilor
produse (NPAP) si externalizarea. Cand analizeaza cadrul de guvernanta internd si
controalele la nivelul intregii firme de investitii, autoritatile competente trebuie, de
asemenea, sa tind cont de evaludrile primite de la autoritatile de supraveghere a pietei si
sd evalueze daca acestea dau nastere unor preocupdri prudentiale. Astfel pot aparea
situatii speciale cand constatdrile indica deficiente semnificative ale sistemelor si
controalelor unei firme de investitii in ceea ce priveste NPAP si externalizarea. In
schimb, in cazul in care evaluarea autoritatii competente indica existenta unor deficiente
in ceea ce priveste controalele interne si cadrul de guvernanta al unei firme de investitii,
iar controalele la nivelul intregii firme de investitii dau nastere unor preocupari
prudentiale legate de NPAP si de externalizare, autoritatile competente trebuie sa
comunice rezultatele evaluarii respective autoritatilor de supraveghere a pietei.

Firme de investitii din categoria 3

109. 1In scopul proportionalitatii si in cazul firmelor de investitii din categoria 3,
autoritdtile competente trebuie sd evalueze cel putin daca se respecta alineatul 107 litera

@).
5.3 Organizarea si functionarea organului de conducere

110. Tn conformitate cu articolele 26 si 28 din Directiva (UE) 2019/2034, cu Ghidul ABE
privind guvernanta interna si cu Ghidul comun al ESMA si ABE privind evaluarea
caracterului adecvat al membrilor organului de conducere si al persoanelor care detin
functii-cheie, autoritdtile competente trebuie sd evalueze cel putin daca:

a. masurile menite sd asigure cd adecvarea individuald si colectiva a organului
de conducere si adecvarea individuald a persoanelor care detin functii-cheie
sunt puse in aplicare si executate in mod eficace, la momentul numirii, atunci
cand au loc schimbari semnificative si In permanentd, inclusiv notificarea
autoritatilor competente relevante;

b. structura organului de conducere este adecvata, iar organul de conducere isi
indeplineste functiile in mod eficace;

C. existd o interactiune eficace intre organul de conducere in functiile sale de
conducere si de supraveghere;

d. organul de conducere, in functia sa de conducere, conduce activitatea in mod
corespunzator, iar functia de supraveghere supravegheaza si monitorizeaza
procesul de decizie si actiunile conducerii;
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. existd practici si proceduri de guvernanta internd adecvate pentru organul de
conducere si comitetele acestuia, in cazul in care au fost instituite; si

f. toti membrii organului de conducere sunt informati cu privire la activitatea
generala, situatia financiard si de risc a firmei de investitii, cu linii de
raportare clare, eficace si bine transparente.

Firme de investitii din categoria 3

111. In scopul proportionalititii si in cazul firmelor de investitii din categoria 3,
autoritatile competente trebuie sa evalueze cel putin daca sunt respectate literele (a)-(b)
de la alineatul 110.

5.4 Politici si practici in materie de remunerare

112.  Autoritatile competente trebuie sd evalueze dacd firma de investitii dispune de
politici si practici de remunerare neutre din punctul de vedere al genului, astfel cum
se specifica la articolele 25-26 si 30-33 din Directiva (UE) 2019/2034 si in Ghidul
ABE privind politicile solide de remunerare, Tn special pentru categoriile de personal,
inclusiv conducerea superioara, persoanele cu competente pentru asumarea de
riscuri, personalul care exercita functii de control si orice angajat care primeste o
remuneratie generald cel putin egald cu cea mai mica remuneratie primitd de
conducerea superioara sau de persoanele responsabile cu asumarea de riscuri, ale
caror activitdti profesionale au un impact semnificativ asupra profilului de risc al
firmei de investitii sau asupra activelor pe care le administreaza.

113.  Autoritatile competente trebuie sa evalueze cel putin daca:

a. politica de remunerare pentru intregul personal este coerenta cu strategiile de
afaceri si de risc ale firmei de investitii, cu cultura si valorile corporative, cu
interesele pe termen lung ale firmei de investitii si cu masurile luate pentru a
evita conflictele de interese, este neutrd din punctul de vedere al genului si
nu incurajeaza asumarea de riscuri excesive si este mentinutd, aprobatd si
supravegheatd de organul de conducere;

b. personalul ale carui activitati profesionale au un impact semnificativ asupra
profilului de risc al firmei de investitii sau asupra activelor administrate este
identificat In mod corespunzator si in conformitate cu standardul tehnic de
reglementare prevazut la articolul 30 alineatul (4) din Directiva (UE)
2019/2034;

C. remuneratia variabild nu afecteaza capacitatea firmelor de investitii de a
asigura o baza solida de capital si este acordata conform cerintelor articolului
32 din Directiva (UE) 2019/2034;
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d. remunerarea functiilor de control intern in cazul in care este stabilitd nu este
legatd de desfasurarea activitatilor pe care functiile de control le
monitorizeaza si le controleaza si nu este de naturd sd le compromita in alt
mod obiectivitatea;

e. firmele de investitii au infiintat, dupa caz, un comitet de remunerare pentru a
consilia organul de conducere in functia sa de supraveghere si pentru a pregéti
deciziile care urmeaza sa fie luate de organul respectiv. In cazul in care nu
trebuie Infiintat niciun comitet de remunerare, cerintele privind comitetul de
remunerare trebuie interpretate ca aplicandu-se organului de conducere in
functia sa de supraveghere; si

f. politica de remunerare face obiectul unei examinari interne independente de
catre functiile de control intern.

Cand aplica principiul proportionalitatii, autoritatile competente trebuie si ia in
considerare criteriile prevazute in Ghidul ABE privind politicile solide de
remunerare, in special daca firma de investitii este autorizata sd presteze serviciile si
activitatile mentionate In Directiva 2014/65/UE anexa 1 sectiunea A punctele (2),
(3), (4), (6) si (7). In acest caz, ca principiu general, autoritatea competenta trebuie
sa se astepte la un nivel mai ridicat de sofisticare, in special daca firma de investitii
este autorizata sa detina fonduri sau active ale clientilor.

5.5 Cadrul si functiile de control intern

5.5.1 Cadrul controlului intern

115.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii dispune de un
cadru de control intern adecvat naturii, amplorii si complexitatii activitatilor firmelor
de investitii, in conformitate cu dispozitiile prevazute in Ghidul ABE privind
guvernanta interna. Aceastd evaluare trebuie sd includa cel putin daca:

a. firmele de investitii pun in aplicare cadrul de control intern care acopera
intreaga organizatie, inclusiv responsabilitdtile si sarcinile organului de
conducere, precum si activitatile tuturor liniilor de activitate si ale unitatilor
interne, inclusiv functiile de control intern, activitatile externalizate si
canalele de distributie;

b. firmele de investitii stabilesc, mentin si actualizeazd periodic politici,
mecanisme §i proceduri de control intern scrise adecvate, care trebuie
aprobate de organul de conducere;

c. liniile de activitate ale firmelor de investitii sunt responsabile de gestionarea
riscurilor la care sunt expuse in desfasurarea activitdtilor lor si dispun de
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mecanisme de control menite sd asigure respectarea cerintelor interne si
externe;

organul de conducere este responsabil de stabilirea si monitorizarea
caracterului adecvat si a eficacitatii cadrului, proceselor si mecanismelor de
control intern, precum si de supravegherea tuturor liniilor de activitate si a
unitatilor interne, inclusiv a functiilor de control intern;

dupa caz, cadrul de control intern al firmei de investitii este adaptat in mod
individual la specificitatea activitatii sale, la complexitatea acesteia si la
riscurile asociate, tindnd cont de contextul grupului;

existd un proces de decizie clar, transparent si documentat si o alocare clara
a responsabilitatilor si a autoritatii in cadrul sau de control intern, inclusiv in
ceea ce priveste liniile de activitate, unitdtile interne si functiile de control
intern;

are loc un schimb de informatii necesare, inclusiv de politici, mecanisme si
proceduri, precum si de actualizari ale acestora, in timp util, pentru a se
asigura ca organul de conducere, fiecare linie de activitate si unitate interna,
inclusiv fiecare functie de control intern independentd, este in masura sa-si
indeplineasca sarcinile;

functiile de control intern transmit periodic organului de conducere rapoarte
scrise prompte, exacte, concise, cuprinzdtoare, clare si utile privind
deficientele majore identificate, iar aceste rapoarte includ, pentru fiecare
noud deficientd majora identificatd, riscurile relevante implicate, o evaluare
a impactului, recomandari si masuri corective care trebuie luate;

functiile de control intern au acces si pot raporta direct organului de
conducere 1n functia sa de supraveghere, pentru a ridica probleme daca este
necesar,

organul de conducere monitorizeaza constatarile functiilor de control intern
in timp util si Tn mod eficace si impune actiuni adecvate de remediere si o
procedura formald de monitorizare a constatarilor si a masurilor corective
luate.

5.5.2 Functii de control intern

116.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze dacd firma de investitii are o functie
internd de asigurare a conformitatii eficace si permanentd si, dacd este cazul si
proportional, o functie de administrare a riscurilor si o functie de audit intern cu
suficienta autoritate, pozitie, resurse si, daca este necesar, acces direct la organul de
conducere in functia sa de supraveghere si la comitetele sale, daca au fost Infiintate,
inclusiv, in special, la comitetul de risc.
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Autoritatile competente trebuie sa evalueze daca functia de conformitate a firmei de
investitii si, daca sunt stabilite, functia de administrare a riscurilor si functia de audit
intern respecta dispozitiile titlului 5 din Ghidul ABE privind guvernanta interna.

5.6 Cadrul de gestionare a riscurilor

118.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze dacd firma de investitii a instituit un
cadru adecvat de gestionare a riscurilor si procese de gestionare a riscurilor.
Autoritatile competente trebuie sa examineze cel putin:

a. strategia de risc, apetitul pentru risc si cadrul de gestionare a riscurilor;
b. cadrul ICARAP;

c. sensibilitatea la fluctuatiile economice ciclice.

5.6.1 Cadrul de gestionare a riscurilor, apetitul pentru risc si strategia

119.

120.

Cand evalueaza cadrul de gestionare a riscurilor, autoritatile competente trebuie sa
1a in considerare mdsura in care este integrat si modul in care influenteaza strategia
generald a firmei de investitii. Autoritatile competente trebuie sa evalueze, in special,
daca exista legaturi adecvate si coerente Intre strategia de afaceri, strategia de risc,
apetitul pentru risc si cadrul de gestionare a riscurilor, pe de o parte, si cadrele de
gestionare a capitalului si a lichiditatilor, pe de altd parte.

Céand revizuiesc strategia de risc, apetitul pentru risc si cadrul de gestionare a
riscurilor ale unei firme de investitii, autoritdtile competente trebuie sd evalueze cel
putin daca:

a. firmele de investitii dispun de un cadru holistic de gestionare a riscurilor la
nivelul intregii firme de investitii, care acoperd Iintreaga organizatie,
recunoscand pe deplin substanta economica a tuturor expunerilor sale la risc,
inclusiv riscurile pe care firma de investitii le prezinta pentru ea insasi, pentru
clientii sdi si pentru piete, precum si riscul de lichiditate, in special cele care
pot avea un impact semnificativ asupra nivelului fondurilor proprii
disponibile sau pot diminua nivelul acestora;

b. cadrul de gestionare a riscurilor cuprinde toate riscurile relevante, tinand cont
in mod corespunzator atat de riscurile financiare, cat si de cele nefinanciare;

C. cand identificd si masoard sau evalueazd riscurile, firma de investitii
utilizeaza nu numai metodologii de evaluare cantitativa (inclusiv simulari de
crizd), ci si instrumente calitative de evaluare a riscurilor (inclusiv opiniile
expertilor si analiza criticd);
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d. existd o raportare eficace a riscurilor care implica luarea in considerare si
comunicarea temeinica la nivel intern a strategiei privind riscurile si a datelor
relevante privind riscurile, atat la nivel orizontal, la nivelul firmelor de
investitii, cat si la nivelul superior si inferior al lantului de gestionare;

e. cadrul de gestionare a riscurilor al firmei de investitii include politici,
proceduri, limite de risc si mecanisme de control al riscurilor care sa asigure
identificarea, masurarea sau evaluarea adecvatd, promptd si continua,
monitorizarea, gestionarea, atenuarea si raportarea riscurilor la nivelul liniei
de activitate, la nivelul firmei de investitii si, dupa caz, la nivel consolidat;

f. strategia de risc si apetitul pentru risc transpun toate riscurile semnificative
n limite de risc specifice;

g. strategia de risc si apetitul pentru risc au in vedere I1n mod corespunzator
apetitul pentru risc si resursele financiare ale firmei de investitii si iau n
considerare cerintele de supraveghere privind fondurile proprii si lichiditatea,
precum si alte masuri si cerinte de supraveghere;

h. firma de investitii a instituit procese pentru aprobarea deciziilor asupra carora
functia de conformitate sau, dupa caz, functia de administrare a riscurilor au
exprimat o opinie negativa.

5.6.2 Cadrul pentru procesul de evaluare a adecvarii capitalului intern si procesul

121.

122.

intern de evaluare a riscurilor (ICARAP)

Autoritdtile competente trebuie sd evalueze dacd firmele de investitii care nu sunt
firme de investitii mici si neinterconectate In conformitate cu articolul 12 din
Regulamentul (UE) 2019/2033 sau pentru care autoritatile competente si-au exercitat
optiunea prevazuta la articolul 24 alineatul (2) al doilea paragraf din Directiva (UE)
2019/2034, la nivel individual, sau grupurile de firme de investitii, la nivel
consolidat, dispun de mecanisme, strategii si procese solide, eficace si cuprinzatoare
pentru a evalua si a mentine In permanentd cuantumurile, tipurile si distributia
capitalului intern si a activelor lichide pe care le considera adecvate pentru a acoperi
natura si nivelul riscurilor pe care le pot prezenta pentru altii si la care firmele de
investitii insele sunt sau pot fi expuse. Astfel de mecanisme, strategii si procese
trebuie sa faca parte dintr-un proces de adecvare a capitalului intern si de evaluare a
riscurilor interne, care poate fi impartit in continuare intr-un proces de evaluare a
adecvarii capitalului intern (ICAAP) si intr-un proces intern de evaluare a adecvarii
lichiditatii (ILAAP).

In cazul firmelor de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
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Regulamentul (UE) 2019/2033 carora li se solicitd de catre autoritatile lor
competente sa aplice cerintele in conformitate cu articolul 24 alineatul (2) din
Directiva (UE) 2019/2034, autoritatile competente trebuie sa efectueze evaluarea
dupa cum se considera adecvat.

123. Aceste evaludri trebuie sd contribuie la stabilirea cerintei de fonduri proprii
suplimentare si la evaluarea adecvarii capitalului, astfel cum se subliniaza in titlul 7,
precum si la evaluarea adecvarii lichiditatii, astfel cum se subliniaza in titlul 9.

Soliditatea ICARAP

124. Atunci cand evalueaza soliditatea ICARAP, autoritatile competente trebuie sa
evalueze, facand, dupa caz, distinctie intre ICAAP si ILAAP, daca:

a. dispozitiile, strategiile si procesele care constituie ICARAP sunt adecvate si
proportionale cu natura, dimensiunea si complexitatea activitatilor firmei de
investitii;

b. dispozitiile, strategiile si procesele care constituie ICARAP sunt revizuite
periodic de firma de investitii;

c. metodologiile si ipotezele aplicate de firmele de investitii sunt adecvate si se
bazeaza pe date de intrare empirice solide;

d. daca nivelul de incredere corespunde apetitului pentru risc;

e. dacd definitia si structura capitalului intern sau a resurselor de lichiditati
disponibile luate in considerare de firma de investitii pentru [CARAP sunt in
concordanta cu riscurile masurate de firma de investitii si sunt eligibile pentru
calcularea fondurilor proprii si a rezervelor de lichiditati.

Eficacitatea ICARAP

125. Cand evalueaza eficacitatea ICARAP, autoritatile competente trebuie sa evalueze,
facand, dupa caz, distinctie intre ICAAP si ILAAP, daca:

a. firma de investitii 1a in considerare ICARAP si rezultatele sale in procesele
de decizie si de gestionare la toate nivelurile firmei de investitii;

b. firma de investitii utilizeaza ICARAP si rezultatele sale in gestionarea
riscurilor, a capitalului si a lichiditatilor;

c. firma de investitii dispune de politici, proceduri si instrumente pentru a
facilita:
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i. identificarea clara a functiilor si/sau a comitetelor relevante responsabile
pentru diferitele elemente ale ICARAP;

ii. planificarea capitalului si a lichiditatii: calcularea resurselor de capital si
lichiditate pe o baza prospectiva in legatura cu strategia generala sau cu
tranzactiile semnificative;

iii. alocarea si monitorizarea resurselor de capital si lichiditati intre liniile de
activitate si tipurile de risc, in special prin definirea unor limite de risc
pentru liniile de activitate, entitati sau riscuri individuale care sa fie in
concordantd cu obiectivul de a asigura adecvarea generald a capitalului
intern si a resurselor de lichiditati ale firmei de investitii;

IV. raportarea periodica si prompta a adecvarii capitalului si lichiditatii catre
conducerea superioard si organul de conducere;

V. sensibilizarea conducerii superioare sau a organului de conducere si
actiuni in cazul 1n care strategia de afaceri si/sau tranzactiile individuale
semnificative pot fi incompatibile cu ICAAP si cu capitalul intern
disponibil sau cu ILAAP si resursele interne de lichiditati disponibile;

d. daca organul de conducere demonstreaza un angajament si o cunoastere
corespunzatoare a ICARARP si a rezultatelor sale;

e. ICARAP are un caracter prospectiv prin evaluarea coerentei capitalului intern
si a activelor de lichiditate cu planurile strategice.

Caracterul cuprinzator al ICARAP

126.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze caracterul adecvat al acoperirii de catre
ICARAP a modelului de afaceri, a liniilor de activitate, a activitatilor si a entitatilor
juridice ale firmei de investitii. Pe baza acestei evaludri, autoritatile competente
trebuie sa evalueze caracterul adecvat al identificarii si evaludrii de catre ICARAP a
riscurilor la care firma de investitii este sau ar putea fi expusa sau pe care le poate
prezenta pentru altii, precum si conformitatea ICARAP cu cerintele legale. In
special, trebuie sa evalueze:

a. daca ICARAP este pus in aplicare in mod omogen si proportional pentru toate
liniile de activitate, activitatile si entitatile juridice relevante ale firmei de
investitii in ceea ce priveste identificarea si evaluarea riscurilor;

b. 1in cazul in care o entitate are mecanisme sau procese de guvernanta interna
diferite de celelalte entitati ale grupului, dacad aceste abateri sunt justificate.
Adoptarea unor modele avansate doar de catre o parte a grupului poate fi
justificata de lipsa unor date suficiente pentru estimarea parametrilor pentru
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anumite linii de activitate, activitdti sau entitati juridice, cu conditia ca aceste
linii de activitate, activitati sau entitdti juridice sd nu reprezinte o sursd de
concentrare a riscurilor pentru restul portofoliului.

5.6.3 Evaluarea de citre firma de investitii a fluctuatiilor economice ciclice

127.

128.

129.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze dacd firmele de investitii efectueaza o
evaluare cuprinzatoare a riscurilor care sunt semnificative pentru modelul lor de
afaceri si de operare, pentru structura portofoliului lor sau pentru strategiile lor de
tranzactionare. Aceasta trebuie sd includa o evaluare a acestor riscuri in contextul
fluctuatiilor economice ciclice si a impactului pe care aceste fluctuatii il pot avea
asupra capacitatii firmelor de investitii de a-si indeplini cerintele de fonduri proprii,
de a-si finanta activitatile in curs sau de a se lichida in mod organizat.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze daca firmele de investitii care desfasoara
activitatile mentionate la punctul (3) sau (6) din sectiunea A a anexei I la Directiva
2014/65/UE efectueaza o evaluare mai aprofundata utilizand simularea (simularile)
domeniu de aplicare si un nivel de sofisticare adecvate naturii, amplorii si
complexitdtii activitdtilor firmelor de investitii.

Autoritdtile competente trebuie sd revizuiasca evaludrile firmelor de investitii cu
privire la fluctuatiile economice ciclice, daca sunt relevante sub forma simularilor de
crizd sau a analizelor de sensibilitate, precum si rezultatele acestora. In cazul in care,
pe baza unei astfel de revizuiri, evaluarile firmei de investitii cu privire la impactul
fluctuatiilor economice ciclice sunt suficient de fiabile, rezultatele acestei revizuiri
trebuie sa stea la baza evaluarii diferitelor elemente SREP, in special:
a. trebuie sa se tina cont de identificarea posibilelor deficiente ale mecanismelor
generale de guvernanta sau ale controalelor la nivelul intregii firme de
investitii identificate in cursul revizuirii;

b. identificarea vulnerabilitatilor comerciale relevante care trebuie luate in
considerare cand se evalueaza viabilitatea modelului de afaceri al firmelor de
investitii si sustenabilitatea strategiilor lor in conformitate cu titlul 4;

c. identificarea posibilelor vulnerabilitdti sau deficiente in gestionarea riscurilor
si in controalele privind domeniile de risc individuale identificate in cursul
revizuirii trebuie luatd in considerare de autorititile competente cand
evalueaza riscurile individuale pentru capital, astfel cum se mentioneaza in
titlul 6, sau riscurile pentru lichiditate, astfel cum se mentioneaza in titlul §;
si
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d. potentiala determinare a orientarilor privind fondurile proprii suplimentare
(P2G), planificarea revizuitd a capitalului si alte masuri, astfel cum se
prevede in titlurile 7 si 10.

Pentru firmele de investitii care desfagoara activitatile mentionate la punctul (3) sau
(6) din sectiunea A a anexei | la Directiva 2014/65/UE, atunci cand evalueaza
simularile de crizd sau analizele de sensibilitate, precum si rezultatele acestora,
autoritatile competente trebuie sa acorde o atentie deosebitd urmatoarelor aspecte:

a. caracterul adecvat al selectarii scenariilor, care trebuie sa fie relevante pentru
modelul de afaceri al firmei de investitii sau pentru liniile de activitate sau
portofoliile individuale si pentru piata pe care isi desfdsoara activitatea;

b. ipotezele, metodologiile si factorii de risc care stau la baza acestora, inclusiv
gravitatea scenariului;

C. acoperirea riscurilor si vulnerabilitatilor semnificative identificate si impactul
lor asupra capacitatii firmelor de investitii de a genera profit si de a mentine
cerinte de capital adecvate;

d. utilizarea rezultatelor lor, inainte si dupa luarea in considerare a masurilor de
gestionare relevante, in gestionarea riscurilor si In gestionarea strategica a
firmei de investitii.

Cand evalueaza simuldrile de crizd si analizele de sensibilitate si rezultatele lor in
cazul grupurilor transfrontaliere, autoritatile competente trebuie sa ia in considerare
transferabilitatea capitalului si a lichiditatii intre entitatile juridice sau unitatile
operationale in conditii de criza, precum si functionarea oricdror mecanisme de
sprijin financiar intragrup instituite, tinand cont de dificultatile de finantare care ar
putea fi asteptate in conditii de criza.

Dacd autoritdtile competente identifici deficiente in conceperea evaluarii
fluctuatiilor economice ciclice sau, dupa caz, in conceperea scenariilor sau ipotezelor
utilizate de firmele de investitii pentru simuldrile de crizd sau analizele de
sensibilitate, acestea pot solicita firmelor de investitii sa efectueze din nou sau,
respectiv, sa-si reorganizeze analizele, sau anumite parti specifice utilizand ipoteze
modificate furnizate de autoritdtile competente sau scenarii prescrise specifice.

5.7 Riscuri referitoare la spilarea de bani/finantarea terorismului si preocupari

133.

prudentiale

Cand analizeaza cadrul de guvernanta interna si controalele la nivelul intregii firme
de investitii, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa tind cont de evaludrile
primite de la autoritatile de supraveghere a combaterii spalarii banilor si finantarii
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terorismului si sd evalueze dacd acestea dau nastere unor preocupari de ordin
prudential. Astfel pot aparea situatii speciale in care constatarile indicd deficiente
semnificative ale sistemelor si controalelor de combatere a spdlarii banilor si a
finantarii terorismului ale unei firme de investitii. In schimb, in cazul in care
evaluarea autoritdtii competente indica deficiente in controalele interne si cadrul de
guvernantd ale unei firme de investitii, iar controalele la nivelul intregii firme de
investitii dau nastere unor preocupari prudentiale legate de riscul de spélare de bani
sau de finantare a terorismului, autoritatile competente trebuie sa comunice rezultatul
evaluarii respective autoritdtilor de supraveghere a combaterii spalarii banilor si
finantarii terorismului.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze daca cadrul general de guvernantad al
firmei de investitii include si gestionarea riscurilor de spalare de bani sau de finantare
a terorismului.

In conformitate cu Ghidul ABE privind guvernanta interna si cu Ghidul comun al
ESMA si ABE privind evaluarea caracterului adecvat al membrilor organului de
conducere si al persoanelor care detin functii-cheie, autoritatile competente trebuie
sa evalueze din punct de vedere prudential dacd sunt respectate responsabilitatile
organului de conducere in ceea ce priveste riscurile de spalare a banilor sau de
finantare a terorismului. Autoritdtile competente trebuie sd 1a In considerare orice
informatii suplimentare primite de la autoritdtile de supraveghere a combaterii
spaldrii banilor si a finantarii terorismului in urma evaluarii lor.

Firme de investitii din categoria 3

136.

In scopul proportionalitatii, in cazul in care un risc mai scizut de spilare de bani sau
de finantare a terorismului este justificat de tipurile de clienti si de natura, amploarea
si complexitatea activitdtilor firmei de investitii, autoritatile competente trebuie sa
evalueze cel putin daca cadrul general de guvernanta al firmei de investitii include si
gestionarea riscurilor de spalare a banilor sau de finantare a terorismului.

5.8 Tehnologiile informatiilor si comunicarii

137.

138.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze dacd firma de investitii dispune de
sisteme de informatii solide, eficace si fiabile si daca functiile sale de control intern
dispun de sisteme informatice adecvate si de asistentd in ceea ce priveste accesul la
informatiile interne si externe necesare pentru a-si indeplini responsabilitétile.

In special, autoritatile competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii este in
mdsurd sa protejeze securitatea retelelor si a sistemelor sale informatice pentru a
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asigura confidentialitatea, integritatea si disponibilitatea proceselor, datelor si
activelor sale.

139. Autoritatile competente trebuie sd evalueze daca sistemele de informatii sprijina in
mod eficace activitatea si gestionarea riscurilor firmei de investitii.

5.9 Planificarea situatiilor de urgenti si a continuititii activitatii

140. Autoritdtile competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii a instituit o
gestionare eficace a continuitatii activitatii pentru a asigura capacitatea sa de a
functiona in mod continuu si pentru a limita pierderile in cazul unor perturbari grave
ale activitatii.

141. Autoritatile competente trebuie sa evalueze daca o firma de investitii:

a

a instituit si a testat planuri de urgenta si de continuitate a activitatii pentru a
se asigura ca firma de investitii reactioneazd in mod corespunzator in situatii
de urgenta si este capabilad sa-si mentina activitatile si functiile esentiale in
cazul in care procedurile sale obisnuite de afaceri sunt perturbate;

a documentat si a pus in aplicare Tn mod adecvat planurile sale de urgenta si
de asigurare a continuitatii activitatii.

5.10 Aplicarea la nivel consolidat si implicatiile pentru entitatile din grup

142. La nivel consolidat, pe langd elementele mentionate in sectiunile de mai sus,
autoritatile competente trebuie sa evalueze daca:

a.

organul de conducere al firmei de investitii consolidante intelege atat
organizarea grupului si rolurile diferitelor sale entitati, cat si legaturile si
relatiile dintre acestea;

structura organizatorica si juridicd a grupului este clard si transparentd si
adecvata dimensiunii si complexitatii activitatii si operatiunilor;

firma de investitii a instituit un sistem eficace de informare si raportare la
nivel de grup aplicabil tuturor unitatilor operationale si entitétilor juridice, iar
aceste informatii sunt puse la dispozitia organului de conducere al
ntreprinderii-mama a firmei de investitii in timp util;

organul de conducere al firmei de investitii consolidante a stabilit strategii
coerente la nivel de grup, inclusiv o strategie de risc la nivel de grup si un
cadru privind apetitul,

gestionarea riscurilor de grup acopera toate riscurile semnificative, indiferent
daca riscul provine de la entitati care nu fac obiectul consolidarii (inclusiv
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vehicule investitionale, ESS si firme imobiliare) si oferd o imagine
cuprinzdtoare asupra tuturor riscurilor;

f. daca este instituita, functia de audit intern la nivel de grup este independenta,
dispune de un plan de audit bazat pe riscuri la nivel de grup, dispune de
personal si de resurse adecvate, are statutul adecvat si are o linie de raportare
directd catre organul de conducere al firmei de investitii consolidante.

143. Cand efectueaza evaluarea guvernantei interne si a controalelor la nivelul intregii
firme de investitii la nivel de filiala, pe langa elementele enumerate in prezentul titlu,
autoritatile competente trebuie sd evalueze daca politicile si procedurile la nivel de
grup sunt aplicate consecvent la nivel de filiald si daca entitatile din grup au luat
masuri pentru a se asigura ca operatiunile lor sunt conforme cu toate actele cu putere
de lege si normele administrative aplicabile.

5.11 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

144.  Inurma evaluirilor de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie
cu privire la caracterul adecvat al mecanismelor de guvernanta interna ale firmei de
investitii si al controalelor la nivelul intregii firme de investitii. Acest punct de vedere
trebuie sd se reflecte intr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj de
viabilitate bazat pe consideratiile specificate in tabelul 4.

Tabelul 4. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj pentru
guvernanta interna si controalele la nivelul intregii firme de investitii

Opinia de

supraveghere Consideratii

Punctaj
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Deficientele 1n
ceea ce priveste

guvernanta
interna si
mecanismele de
control la
nivelul Tintregii
firme de
investitii
prezinta un
nivel scazut de
risc pentru
viabilitatea
firmei de
investitii.

Firma de investitii are o structurd organizatorica
solidd si transparentd, cu responsabilitdti clare si
separarea asumarii riscurilor de functiile de gestionare
si control al riscurilor.

Existda o culturda corporativd solida, gestionarea
conflictelor de interese si procese de avertizare in
interes public.

Componenta si functionarea organului de conducere
sunt adecvate.

Politica de remunerare este conforma cu strategia de
risc a firmei de investitii si cu interesele pe termen
lung.

Cadrul de gestionare a riscurilor si procesele de
gestionare a riscurilor sunt adecvate.

Cadrul de control intern si controalele interne sunt
adecvate.

Functiile interne de gestionare a riscurilor, de
asigurare a conformitatii si de audit sunt independente
si dispun de resurse suficiente, iar functia de audit
intern functioneazd in mod eficace conform
standardelor si cerintelor internationale stabilite.
Tehnologiile informatiei si comunicatiilor sunt
adecvate.

Masurile de asigurare a continuitatii activitatii si de
planificare pentru situatii neprevazute sunt adecvate.

Deficientele in
ceea ce priveste
guvernanta
internd si
mecanismele de
control la nivelul
intregii firme de
investitii
prezinta un nivel
mediu-scazut de
risc pentru

Firma de investitii are o structurd organizationald in
mare parte solida si transparenta, cu responsabilitéti
clare si separarea asumarii riscurilor de functiile de
gestionare si control al riscurilor.

Cultura corporativa, gestionarea conflictelor de
interese si procesele de avertizare in interes public
sunt Tn mare parte solide.

Componenta si functionarea organului de conducere
sunt in mare masurd adecvate.

Politica de remunerare este Tn mare masurd conforma
cu strategia de risc a firmei de investitii si cu interesele
pe termen lung.

Cadrul de gestionare a riscurilor si procesele de
gestionare a riscurilor sunt in mare masura adecvate.
Cadrul de control intern si controalele interne sunt in
mare masurd adecvate.
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viabilitatea
firmei de
investitii.

Functiile interne de gestionare a riscurilor, de
asigurare a conformitdtii si de audit sunt
independente, iar operatiunile lor sunt in mare masura
eficace.

Tehnologiile informatiei si comunicatiilor sunt in
mare masurd adecvate.

Mecanismele de asigurare a continuitatii activitatii si
de planificare pentru situatii de urgenta sunt in mare
masurd adecvate.

Deficientele n
ceea ce priveste
guvernanta
internd s
mecanismele de
control la nivelul
intregii firme de
investitii
prezintd un nivel
mediu-ridicat de

risc pentru
viabilitatea
firmei de
investitii.

Structura organizatorica si responsabilitétile firmei de
investitii nu sunt pe deplin transparente, iar asumarea
riscurilor nu este complet separatd de functiile de
gestionare si control al riscurilor.

Exista indoieli cu privire la caracterul adecvat al
culturii corporative, al gestiondrii conflictelor de
interese si/sau al proceselor de avertizare 1n interes
public.

Existd indoieli cu privire la caracterul adecvat al
componentei si functiondrii organului de conducere.
Existd preocupari cu privire la faptul cd politica de
remunerare ar putea intra in conflict cu strategia de
risc si cu interesele pe termen lung ale firmei de
investitii.

Existd indoieli cu privire la caracterul adecvat al
cadrului de gestionare a riscurilor si al proceselor de
gestionare a riscurilor.

Existd indoieli cu privire la caracterul adecvat al
cadrului de control intern si al controalelor interne.
Existd indoieli cu privire la independenta si
functionarea eficace a functiilor interne de gestionare
a riscurilor, de asigurare a conformitétii si de audit.
Existd indoieli cu privire la caracterul adecvat al
tehnologiilor informatiei si comunicatiilor.

Existd indoieli cu privire la caracterul adecvat al
mecanismelor de asigurare a continuitatii activitatii si
de planificare pentru situatii neprevazute.

Structura organizatorica si responsabilitatile firmei de
investitii nu sunt transparente, iar asumarea riscurilor
nu este separata de functiile de gestionare si control al
riscurilor.
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Deficientele n
guvernanta

interna si
mecanismele de
control la nivelul
intregii firme de

Cultura corporativa, gestionarea conflictelor de
interese si/sau procesele de avertizare in interes public
sunt inadecvate.
Componenta si functionarea organului de conducere
sunt inadecvate.
Politica de remunerare intra in conflict cu strategia de

investitii risc a firmei de investitii si cu interesele pe termen
prezintd un nivel lung.

ridicat de risc e Cadrul de gestionare a riscurilor si procesele de
pentru gestionare a riscurilor sunt inadecvate.

V_lf'ib”_'tatea e Functia internd de gestionare a riscurilor, de
flrmel. - de conformitate si/sau de audit nu este independentd
nvestitil.

si/sau functiile de audit intern nu functioneaza
conform standardelor si cerintelor internationale
stabilite; operatiunile nu sunt eficace.

e Cadrul de control intern si controalele interne sunt
inadecvate.

e Tehnologiile informatiei si comunicatiilor sunt
inadecvate.

e Mecanismele de asigurare a continuitdtii activitatii si
de planificare pentru situatii neprevazute sunt
inadecvate.

Titlul 6 Evaluarea riscurilor pentru capital

6.1 Consideratii generale

145.

146.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze si sa puncteze riscurile pentru capital
care au fost identificate ca fiind semnificative pentru firma de investitii. Pentru a
stabili domeniul de aplicare al evaluarii, autoritatile competente trebuie s identifice
mai Intai sursele de risc pentru capital la care firma de investitii este sau poate fi
expusd. In acest scop, autorititile competente trebuie si valorifice cunostintele
dobandite Tn urma evaludrii altor elemente SREP, a compararii pozitiei firmei de
investitii cu omologii si a oricaror alte activitati de supraveghere. Evaluarea riscurilor
pentru capital trebuie efectuata in mod proportional, si anume ajustand nivelul de
detaliu al analizei 1n functie de natura, marimea si complexitatea firmei de investitii.

Scopul prezentului titlu este de a furniza metodologii comune care sa fie luate in
considerare pentru evaluarea riscurilor individuale, precum si pentru gestionarea si
controlul riscurilor. Aceasta nu este menitd sa fie exhaustiva si oferd autoritatilor
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competente o marja de manevra pentru a lua in considerare alte criterii suplimentare
care pot fi considerate relevante pe baza experientei lor si a caracteristicilor specifice
ale firmei de investitii.

Prezentul titlu ofera autoritatilor competente orientari pentru evaluarea riscurilor si a
costurilor legate de posibila lichidare ordonatd a firmei de investitii, precum si
orientari pentru evaluarea si notarea urmatoarelor categorii de riscuri pentru capital
in activitatile curente ale firmelor de investitii:

a. Riscul pentru client;
b. Riscul pentru piata;
c. Riscul pentru firma;
d. alte riscuri.

Alineatul 147, literele (a)-(c) se aplica evaludrii firmelor de investitii clasificate in
categoriile 1, 2 sau 3, avand in vedere sfera activitatilor autorizate ale acestor firme
de investitii. Daca este cazul, autoritatile competente pot lua in considerare alineatul
147, literele (a) si (c) pentru evaluarea firmelor de investitii mici si cu un grad redus
de complexitate care indeplinesc criteriile de la articolul 12 din Regulamentul (UE)
2019/2033, tinand cont de relevanta anumitor subcategorii enumerate la riscurile
mentionate anterior pentru capitalul acestor firme de investitii. Autoritdtile
competente trebuie sa evalueze lichidarea ordonata a unei firme de investitii, precum
s alte riscuri, pentru toate firmele de investitii care fac obiectul SREP.

Titlul 1dentifica, de asemenea, un set de subcategorii din cadrul fiecarei categorii de
risc de mai sus, care trebuie luate in considerare la evaluarea riscurilor pentru capital.
In functie de importanta semnificativa a oricireia dintre aceste subcategorii pentru o
anumita firma de investitii, acestea pot fi evaluate si notate individual.

Decizia privind pragul de semnificatie se bazeazd pe cele mai recente date
disponibile si poate fi completata de un rationament in materie de supraveghere.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze, de asemenea, alte riscuri care sunt
identificate ca fiind semnificative pentru o anumitd firmd de investitii, dar care nu
sunt enumerate mai sus. Aceste alte riscuri, care nu pot fi atribuite Tn mod rezonabil
uneia din cele trei categorii enumerate la alineatul 147, literele (a)-(c), reprezinta o
categorie separatd de riscuri. Urmatoarele elemente pot contribui la procesul de
identificare:

a. factorii determinanti ai cerintelor de fonduri proprii;

b. riscurile identificate in ICARAP sau in simulirile de crizd ale firmei de
investitii, daca sunt disponibile;
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c. riscurile care decurg din modelul de afaceri al firmei de investitii (inclusiv cele
identificate de alte firme de investitii care utilizeaza un model de afaceri
similar);

d. informatii care decurg din monitorizarea indicatorilor-cheie;
e. constatarile si observatiile din rapoartele de audit intern sau extern;

f. recomandarile si orientarile emise de ABE, precum si avertismentele si
recomandarile emise de autoritatile macroprudentiale sau de CERS care sunt
relevante pentru firma; si

g. raportarea incalcarilor si incidentelor catre autoritatile competente.

De asemenea, autoritdtile competente trebuie sa tina cont de elementele de mai sus
atunci cand planifica intensitatea activitatii lor de supraveghere in ceea ce priveste
evaluarea unui risc specific.

In ceea ce priveste riscul pentru client, riscul pentru piata, riscul pentru firma, precum
si cerinta pe baza cheltuielilor generale fixe, autoritdtile competente trebuie sa
verifice respectarea de catre firma de investitii a cerintelor minime prevazute in
Regulamentul (UE) 2019/2033. Ghidul permite insd autoritdtilor competente sa
extinda domeniul de aplicare al evaludrii dincolo de aceste cerinte pentru a forma o
imagine cuprinzitoare a riscurilor pentru capital. In special, autorititile competente
trebuie s identifice situatiile in care anumite riscuri sau elemente de risc nu sunt
acoperite suficient de cerintele minime de fonduri proprii, in pofida conformitatii cu
cerintele Regulamentului (UE) 2019/2033. De exemplu, decalajul cauzat de
utilizarea mediei mobile pentru unii factori K poate reduce varfurile de activitate si
utilizarea agentilor delegati Tn locul personalului intern duce la subestimarea
cheltuielilor. Aceasta evaluare trebuie sa stea la baza stabilirii cerintei de fonduri
proprii suplimentare in conformitate cu sectiunea 7.2.1.

La punerea in aplicare a metodologiilor specificate in prezentul titlu, autoritatile
competente trebuie sd utilizeze informatiile provenite din monitorizarea
indicatorilor-cheie, astfel cum se specifica in titlul 3. Autoritatile competente trebuie
sa utilizeze alti indicatori cantitativi si calitativi, dupa caz, in scopul acestei evaluari.

Atunci cand isi efectueazad evaluarile, autoritatile competente trebuie sa utilizeze
toate sursele de informatii disponibile, si anume raportarea In scopuri de
reglementare, raportarea ad-hoc, indicatorii si rapoartele interne ale firmei de
investitii (inclusiv raportul de audit intern, rapoartele privind gestionarea riscurilor,
informatiile furnizate de ICARAP), rapoartele de inspectie la fata locului si
rapoartele externe (inclusiv comunicarile firmei de investitii catre investitori,
agentiile de rating). Desi evaluarea este menita sa fie specificd intreprinderii, trebuie
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avuta in vedere comparatia cu omologii pentru a identifica expunerea potentiald la
riscuri pentru capital. In acest scop, omologii trebuie definiti in functie de risc si ar
putea fi diferiti de cei identificati pentru BMA sau pentru alte analize.

Pentru fiecare categorie de risc, autoritdtile competente trebuie sd evalueze si sa
reflecte in punctajul de risc:

a. riscul inerent (expuneri la risc); si
b. calitatea si eficacitatea gestionarii riscurilor si a controalelor.

Autoritdtile competente trebuie sa reflecte rezultatul evaluarii fiecarei categorii de
risc intr-un rezumat al constatarilor care ofera o explicatie a principalilor factori de
risc si un punctaj de risc, astfel cum se specifica in sectiunile urmatoare.

6.2 Evaluarea lichidarii ordonate a firmei de investitii

158.

Autoritatile competente trebuie sd identifice si sa evalueze procesul de lichidare
ordonata a firmei de investitii in scenarii plauzibile care sa reflecte modelul de afaceri
si strategia firmei de investitii. Nivelul detaliilor unei astfel de evaluari, inclusiv
numarul de scenarii avute n vedere, trebuie determinat tinand cont de modelul de
afaceri, de amploarea si de complexitatea activitdtilor desfasurate de firma de
investitil. Evaluarea trebuie sd cuprinda cel putin urmatoarele elemente:

a. identificarea scenariilor de lichidare;
b. identificarea calendarului realist pentru lichidarea firmelor de investitii; si

c. evaluarea impactului lichidarii unei firme de investitii asupra clientilor,
contrapartilor si pietelor sale, precum si asupra firmei de investitii in sine.

6.2.1 Identificarea scenariilor de lichidare

159.

160.

Existd multe scenarii in care o firma de investitii se poate lichida. Atunci cand
efectueaza analiza, autoritatile competente trebuie sd se concentreze asupra unuia sau
mai multor scenarii in care firma de investitii devine neviabila si este obligatad sd-si
lichideze activitatea. Printre scenariile tipice care pot fi luate Tn considerare de
autoritatile competente se numara:

a. pierderi financiare semnificative cauzate de fluctuatii grave ale pietei; si
b. pierderea infrastructurii critice care este imposibil de Tnlocuit Tn timp util.

Pentru a elabora scenarii adecvate n temeiul alineatului 159, autoritatile competente
trebuie sd ia 1n considerare, dupa caz, urmatoarele informatii, pe baza analizei
efectuate in temeiul titlului 4 (Analiza modelului de afaceri):
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a. forma juridicd a firmei de investitii si cerintele aplicabile in materie de
insolventa aferente;

b. modelul de afaceri al firmei de investitii si vulnerabilitatile conexe;
c. principalii factori determinanti ai veniturilor si costurilor firmei de investitii;
d. principalele intrari si iesiri de numerar;

e. principalele instrumente si procese operationale interne sau externalizate
(sisteme informatice esentiale); si

f. activitati comerciale cheie, in special cele care pot fi dificil de lichidat sau care
fac obiectul unei interconectari interne/externe ridicate.

In cazul in care este disponibil un plan de redresare, daci este cazul, autoritatile
competente trebuie sa se bazeze pe scenariile planului de redresare, subliniind in
continuare aceste scenarii pentru a ajunge la o lichidare (si anume, situatii in care nu
vor fi disponibile optiuni de redresare).

6.2.2 Identificarea orizontului de timp adecvat pentru lichidare

162.

163.

Autoritdtile competente trebuie sa stabileascda orizontul de timp adecvat pentru
lichidarea ordonati a firmei de investitii. In special, autoritatile competente trebuie
sa evalueze daca ar fi necesar un orizont de timp mai lung de trei luni pentru
lichidarea ordonata a activitatilor firmelor de investitii.

Pentru a stabili orizontul de timp preconizat al lichidarii ordonate, autoritatile
competente trebuie sa ia in considerare aspectele detaliate la alineatele 165 - 167,
care pot avea un impact asupra duratei lichidarii. Autoritatile competente se pot baza,
de asemenea, pe orizontul mediu de timp al lichidarii ordonate efectuate anterior
pentru firmele de investitii cu caracteristici similare din jurisdictia lor.

6.2.3 Evaluarea impactului unei lichidari asupra clientilor, contrapartilor si pietelor

164.

165.

Autoritatile competente trebuie sa stabileasca diferitele parti interesate care ar putea
fi afectate de lichidarea firmei de investitii, in cadrul scenariilor analizate. Atunci
cand efectueaza evaluarea impactului, autoritatile competente trebuie sa ia in
considerare cel putin principalii clienti, alte contraparti si piete ale firmei de
investitii.
Autoritatile competente trebuie sa efectueze o evaluare a impactului unei lichidari
asupra clientilor firmei de investitii. O astfel de evaluare trebuie sa includa cel putin
urmatoarele aspecte, in mdsura in care informatiile relevante sunt disponibile:
a. capacitatea firmelor de investitii de a inchide tranzactia nefinalizata si
consecintele pe care o astfel de Inchidere le poate avea asupra clientilor si
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asupra firmei de investitii n sine (si anume, daca firma de investitii va suporta
penalitati de reziliere sau taxe juridice);

b. 1in cazul in care contractele nu pot fi anulate, capacitatea firmei de investitii
de a preda toate contractele unei alte institutii financiare si cu ce costuri; si

C. capacitatea firmei de investitii de a restitui in timp util fondurile clientilor
detinute si activele aflate in custodia firmei de investitii, in conformitate cu
normele introduse Tn Directiva 2014/65/UE.

Autoritatile competente trebuie sa efectueze o evaluare a impactului unei lichidari pe
pietele pe care functioneaza firma de investitii. Autoritatile competente trebuie sa se
concentreze 1n special asupra urmatoarelor situatii:
a. in cazul in care o mare parte din activitatea firmei de investitii se desfasoara
pe una sau pe unele piete specifice; si

b. n cazul in care firma de investitii este un furnizor principal de servicii
comerciale pe o anumita piata.

6.2.4 Evaluarea impactului unei lichidari asupra firmei de investitii

167.

Pe baza analizei structurii organizatorice si a modelului de functionare ale firmei de
investitii, autoritdtile competente trebuie sa stabileasca principalele riscuri pentru
firma de investitii in cazul lichiddrii. Autoritdtile competente trebuie sd ia in
considerare urmatoarele aspecte, In masura In care acestea sunt relevante pentru
firma de investitii si informatiile sunt disponibile:

a. capacitatea firmei de investitii de a-si acoperi costurile de functionare,
inclusiv costurile de Intretinere a principalelor sale procese si sisteme
informatice interne sau externalizate, care sd ii permitd sd continue sa
functioneze la un nivel care sd admita o lichidare ordonats;

b. capacitatea firmei de investitii de a ceda in timp util activele sale fixe si de a
absorbi pierderile asociate;

C. capacitatea firmei de investitii de a-si gestiona/concedia angajatii, avand in
vedere cerintele legislatiei relevante privind ocuparea fortei de munca, in
special in cazurile In care firma de investitii are entitdti transfrontaliere,
precum si costurile pe care le poate implica (avand in vedere in special
eventualele plati compensatorii);

d. capacitatea firmei de investitii de a retine angajatii-cheie pentru a efectua
lichidarea si costurile pe care aceasta le poate implica; si

e. orice alte costuri sau riscuri operationale care ar putea aparea in cursul
procesului de lichidare.
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6.3 Evaluarea riscului pentru client
6.3.1 Consideratii generale

168.

169.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul pentru client rezultat din toate
tipurile de expuneri, inclusiv expunerile extrabilantiere: activele administrate,
fondurile clientilor detinute, activele protejate si administrate si ordinele clientilor
tratate. De asemenea, acestea trebuie sd ia in considerare legislatia nationald care
reglementeaza segregarea aplicabild fondurilor clientilor si disponibilitatea pentru
firma de investitii a unei asigurari de raspundere civila profesionald ca fiind un
instrument eficace Tn gestionarea riscurilor, in conformitate cu articolul 29 alineatul
(1) din Directiva (UE) 2019/2034.

La evaluarea riscului pentru client, autoritdtile competente trebuie sa tind cont de
diferitele tipuri de clienti, precum si de natura si complexitatea activitatilor firmei de
investitii cu privire la acesti clienti.

6.3.2 Evaluarea riscului inerent pentru client

170.

171.

172.

Prin evaluarea riscului inerent pentru client, autoritatile competente trebuie sa
determine principalii factori determinanti ai valorilor factorilor K aferenti riscului
pentru client si sd evalueze importanta impactului prudential al acestui risc pentru
firma de investitii. Prin urmare, evaluarea riscului inerent pentru client trebuie
structurata in jurul urmatoarelor etape principale:

a. evaluarea preliminara;

b. evaluarea naturii si a amplorii serviciilor si activitatilor de gestionare a
activelor clientilor, de detinere de fonduri ale clientilor, de protejare a
activelor clientilor si de gestionare a ordinelor clientilor; si

c. evaluarea sistemelor si a proceselor legate de aceste activitati.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul pentru client atat in termeni actuali,
cat si In termeni prospectivi.

Dupa caz, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa efectueze o evaluare mai
detaliata, eventual la nivelul clientilor individuali.

Evaluare preliminara

173.

174.

Pentru a stabili domeniul de aplicare al evaludrii riscului pentru client, autoritatile
competente trebuie sa identifice mai intai sursele riscului pentru client la care firma
de investitii este sau poate fi expusa.

Ca o conditie minimd, autorittile competente trebuie sd ia in considerare
urmatoarele:
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a. apetitul pentru risc in ceea ce priveste riscul pentru client, avand in vedere
modelul de afaceri al firmei de investitii;

b. ponderea valorii factorului K pentru riscul pentru client in comparatie cu
valoarea totala a factorului K;

C. previziuni ale valorii factorului K pentru riscul pentru client, daca sunt
disponibile;

d. natura, dimensiunea si compozitia elementelor bilantiere si extrabilantiere
legate de client ale firmei de investitii,

e. daca sunt disponibile, costul pierderilor operationale din conturile clientilor
n raport cu comisioanele.

Autoritatile competente trebuie sa efectueze analiza preliminard avand in vedere
modificarea indicatorilor de mai sus de-a lungul timpului pentru a forma o imagine
n cunostinta de cauza a principalilor factori determinanti ai riscului pentru client al
firmei de investitii.

Active administrate (AUM)

176.

177.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul de a suporta o pierdere pentru
clienti din cauza proastei gestionari a activelor clientilor aflate in administrare.
Activele administrate includ atat activele care fac obiectul administrarii discretionare
de portofoliu, cat si activele care fac obiectul unor mecanisme nediscretionare de
consultantd cu caracter continuu. Acest risc poate aparea, printre alte surse, ca urmare
a incalcarii termenilor mandatului, a efectului de levier excesiv, a concentrarii
excesive, a activelor supuse comprimarii lichiditatilor sau a complexitatii inadecvate
a produselor in raport cu mandatul.

Autoritdtile competente trebuie sa se concentreze asupra acestor surse de risc inerent,
dupa caz:

a. complexitatea mandatelor, a declaratiei privind politica de investitii (IPS) sau a
strategiilor puse Tn aplicare;

b. profilurile clientilor (fonduri suverane, investitori institutionali, intreprinderi
sau persoane fizice) si toleranta la risc;

c. clasele de active ale portofoliului-suport;

d. valoarea activelor administrate.
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Fondurile clientilor detinute (CMH)

178. Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul de a pierde bani ai clientilor si de
a trebui sd i1 despagubeasca pe clienti din cauza proastei administrari a conturilor
clientilor de catre firma de investitii.

179. Autoritatile competente trebuie sa evalueze dacad fondurile clientilor sunt detinute in
conformitate cu legislatia nationald privind protectia fondurilor clientilor si pot fi
diferentiate in mod clar de numerarul propriu al firmei de investitii.

180. Autoritatile competente trebuie sa se concentreze asupra acestor surse de risc inerent,
dupa caz:

a. tipul de cont (depozit bancar comercial);

b. acordul privind accesul firmelor de investitii la fondurile clientilor;
c. politica de investitii autorizatd pentru fondurile clientilor;

d. omnibus sau conturi separate individuale;

e. trasabilitatea banilor clientilor;

f. valoarea fondurilor clientilor detinute si numarul de clienti;

g. monede utilizate pentru denumirea conturilor clientilor.

Active protejate si administrate (ASA)

181. Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul de a suporta o pierdere pentru
clienti si de a fi necesar sd fie compensati din cauza proastei administrari a activelor
protejate si administrate de firma de investitii.

182.  Autoritatile competente trebuie sd se concentreze asupra acestor surse de risc inerent,
dacad este cazul:

a. reutilizarea garantiilor reale detinute;

b. drepturile de lichidare a activelor;

C. amortizarea garantiilor reale;

d. delegatii primite de la alte entitati financiare si trimise acestora;
e. tipuri de active;

f. operatiuni sau neexecutarea operatiunilor privind evenimente legate de active
(vot pentru adunarea generala, plata cupoanelor, emisiuni de drepturi).

61/139



Autoritatea de Supraveghere Financiara

Ordinele clientilor tratate (COH)

183.

184.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul de pierdere operationala la tratarea
ordinelor clientilor. Acest risc poate aparea ca urmare a erorilor de sistem sau umane
cauzate de complexitatea proceselor, procedurilor si sistemelor informatice (inclusiv
utilizarea noilor tehnologii), in masura in care acestea pot duce la erori, inclusiv
intarzieri, specificatii gresite sau incalcéri ale securitatii.

Autoritatile competente trebuie sd se concentreze asupra acestor surse de risc inerent,
dupa caz:

a. cantitatea si valoarea ordinelor clientilor tratate;
b. natura activelor-suport (OTC, mai mult sau mai putin lichide...);
Cc. tipurile si caracteristicile ordinelor (pe blocuri, pret fix...);

d. caracteristicile de transmitere sau executare (tranzactionare electronica sau
vocala...);

e. procese si organizare de transmitere sau de executare (birouri specializate Tn
functie de clasa de active, vanzari — traderi, tranzactionare pe cont propriu,
acces pe piata...).

6.3.3 Evaluarea gestionarii si controalelor riscurilor pentru clienti

185.

Pentru a obtine o intelegere cuprinzatoare a profilului de risc pentru client al firmei
de investitii, autoritdtile competente trebuie sd revizuiasca si cadrul de gestionare a
riscurilor care sti la baza activititilor sale. In acest scop, autorititile competente
trebuie sa evalueze urmatoarele elemente, dupa caz:

a. firma de investitii dispune de o strategie de risc solida, formulata in mod clar
si documentata, care este validatd in mod corespunzdtor de consiliul de
administratie si acoperd gestionarea activelor, gestionarea fluxurilor de
numerar in cadrul firmei si administrarea activelor protejate si administrate;

b. firma de investitii dispune de un cadru organizational adecvat pentru a
asigura furnizarea eficace de servicii clientilor, cu resurse umane si tehnice
suficiente (atat din punct de vedere calitativ, cat si cantitativ) (ghisee si
servicii administrative, sisteme informatice);

c. firma de investitii dispune de un cadru de control solid si cuprinzator
(eficacitatea si independenta functiilor de control) si de garantii solide pentru
a-si atenua riscurile pentru clienti, in conformitate cu strategia de
administrare si cu apetitul pentru risc;
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d. firma de investitii dispune de politici si proceduri clar definite pentru
identificarea, gestionarea, masurarea si controlul riscurilor operationale
pentru clienti;

e. drepturile de acces ale firmei la conturile clientilor sunt conforme cu
reglementarile aplicabile.

6.3.4 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

186. In urma evaluirii de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie
cu privire la riscul pentru client al firmei de investitii. Aceastd opinie trebuie sa se
reflecte Tntr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj de risc bazat pe
consideratiile specificate in tabelul 5. Daca, pe baza importantei semnificative a
anumitor factori de risc, autoritatile competente decid sa 1i evalueze si sa le acorde
un punctaj individual, orientdrile furnizate in acest tabel trebuie aplicate, in masura

posibilului, prin analogie.

Tabelul 5. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj de risc in
cazul riscului pentru client

Consideratii legate de

Punctaj gestionarea adecvata si

Opinia de Consideratii referitoare la

de risc

supraveghere

riscul inerent

verificari

Existd un risc scazuf]
de impact prudential

semnificativ.  asupra
1 firmei de investitii,
avand Tn  vedere

nivelul de risc inerent
si  gestionarea  si
controlul.

Natura si  compozitia
expunerii la risc implica un
risc nesemnificativ/un risc
foarte scazut.

Expunerea la produse si
tranzactii complexe nu este

semnificativa/foarte
scazuta.
Nivelul riscului de

concentrare nu este
semnificativ/foarte scazut.
Nivelul de risc legat de
procese si sisteme nu este
semnificativ/foarte scazut.

e Existd coerentd intre
conducerea s
controalele firmei de
investitii s1 strategia
sa generala si apetitul

pentru risc.
e Cadrul organizational
este solid, cu

responsabilitati clare
si o separare clard a

sarcinilor intre
persoanele care 1si
asumd riscuri  §i
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Existd un risc mediu-

scazut de impact
prudential

semnificativ.  asupra
firmei de investitii,
avand in  vedere

nivelul de risc inerent,
precum si gestionarea
si controlul.

Natura si  compozitia
expunerii la risc implica un
risc scazut pana la mediu.

Expunerea la produse si

tranzactii complexe este
scazuta spre medie.
Nivelul riscului de

concentrare este scazut pana
la mediu.
Nivelul de risc legat de

functiile de
conducere si control.
Sistemele de
masurare,
monitorizare sl
raportare sunt
adecvate.

Exista un risc mediu-
ridicat de impact
prudential

semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand Tn  vedere
nivelul  de  risc
inerent, precum si
gestionarea si
controlul.

procese si sisteme este
scazut spre mediu.
Natura si  compozitia Existd o deficienta in

expunerii la risc implica un
risc mediu spre ridicat.
Expunerea la produse si

tranzactii complexe este
medie spre ridicata.
Nivelul riscului de

concentrare este mediu spre
ridicat.

Nivelul de risc legat de
procese si sisteme este
mediu spre ridicat.

Exista un risc ridicat
de impact prudential
semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand in  vedere
nivelul  de  risc
inerent, precum si
gestionarea si
controlul.

Natura si  compozitia
expunerii la risc implica un
risc ridicat.

Expunerea la produse si

tranzactii complexe este
ridicata.
Nivelul riscului de

concentrare este ridicat.
Nivelul de risc legat de
procese si sisteme este
ridicat.

gestionarea s
controlul  firmei de
investitii in
comparatie cu

strategia sa generala
si cu apetitul pentru
risc.

Cadrul organizational
nu dispune de
responsabilitati clare
si de o separare clarda
a sarcinilor intre
persoanele care 1isi

asuma  riscuri  si
functiile de
conducere si control.
Sistemele de
masurare,
monitorizare s
raportare nu sunt
suficiente sau
coerente, unele
riscuri nu sunt
monitorizate sau
raportate  in  mod
corespunzator.
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6.4 Evaluarea riscului pentru piata

6.4.1 Consideratii generale

187.

188.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul pentru piata care decurge din toate
tipurile de expuneri: pentru pozitiile care nu fac obiectul compensarii (adica
expunerea calculatd prin metodologia riscului net de pozitie) si pentru pozitiile care
fac obiectul compensarii sau al constituirii marjei (adica expunerea calculata prin
metodologia marjei de compensare date).

La evaluarea riscului pentru piata, autoritatile competente trebuie sa tind cont de
volumul, natura si complexitatea activitatilor firmei de investitii.

6.4.2 Evaluarea riscului inerent pentru piata

189.

Prin evaluarea riscului pentru piatd inerent, autorititile competente trebuie sa
determine principalii factori determinanti ai expunerii firmei de investitii la riscul
pentru piata si sd evalueze riscul unui impact prudential semnificativ asupra firmei
de investitii. Evaluarea riscului pentru piatd inerent trebuie structuratd in jurul
urmatoarelor etape principale:

a. evaluarea preliminara;

b. evaluarea naturii si a compozitiei pozitiilor firmei de investitii supuse riscului
pentru piata;

Cc. evaluarea rentabilitatii;
d. evaluarea riscului de concentrare a pietei;

e. evaluarea cadrului de evaluare prudentd a pozitiilor din portofoliul de
tranzactionare;

f. evaluarea riscului de model (adici modelele utilizate Tn scopuri de
reglementare).

Evaluare preliminara

190.

191.

Pentru a stabili domeniul de aplicare al evaluarii riscului pentru piata, autoritatile
competente trebuie sa identifice mai intai sursele de risc de piatd la care firma de
investitii este sau poate fi expusa.

Ca o conditie minima, autoritatile competente trebuie sa ia In considerare:
a. activitatile de piata, liniile de activitate si produsele firmei de investitii;

b. strategia principald a portofoliului de risc de piata din cadrul portofoliului de
tranzactionare si apetitul pentru risc in activitatile de piata;
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C. ponderea relativa a pozitiilor din portofoliul de tranzactionare in ceea ce
priveste activele totale, schimbarile in timp si strategia firmei de investitii
pentru aceste pozitii, daca este disponibila;

d. ponderea relativa a castigurilor nete din pozitiile de piatd in venitul total din
exploatare; si

e. cerinta de fonduri proprii pentru riscul pentru piatd in comparatie cu cerinta
totala de fonduri proprii, inclusiv variatia istorica a acestei cifre si a
previziunilor, daca este disponibila.

In evaludrile lor initiale, autorititile competente trebuie si ia in considerare si
schimbarile semnificative ale activitatilor de piata ale firmei de investitii, punand
accentul pe eventualele schimbari ale expunerii totale la riscul de piata. In special,
acestea pot evalua:

a. schimbari semnificative ale strategiei privind riscul de piatd, ale politicilor si
ale marimii limitelor;

b. impactul potential al acestor schimbari asupra profilului de risc al firmei de
investitii;

c. tendinte majore pe pietele financiare.

Natura si componenta activitatilor firmei de investitii cu risc de piata

193.

194.

195.

Autoritatile competente trebuie sd analizeze natura expunerilor la riscul de piata ale
firmei de investitii pentru a identifica anumite expuneri la risc si factorii
determinanti/factorii de risc de piatd aferenti (inclusiv cursurile de schimb, ratele
dobanzii sau marjele de credit) in vederea unei evaluari aprofundate suplimentare.

Autoritdtile competente trebuie sd analizeze expunerile la riscul de piatd in functie
de clasele de active relevante si/sau de instrumentele financiare raportat la
dimensiunea, complexitatea si nivelul lor de risc. Pentru cele mai relevante expuneri,
autoritatile competente trebuie sa evalueze factorii de risc si factorii determinanti
aferenti.

Atunci cand analizeazd activitatile legate de riscul de piata, autoritatile competente
trebuie sd ia in considerare, de asemenea, complexitatea produselor financiare
relevante (inclusiv a produselor evaluate utilizand tehnici de marcare la model) si a
operatiunilor de piata specifice (inclusiv tranzactionarea de mare frecventd). Trebuie
luate in considerare urméatoarele puncte:
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a. 1n cazul Tn care firma de investitii detine pozitii pe instrumente financiare
derivate, autoritatile competente trebuie sa evalueze atat valoarea de piata,
cat si valoarea notionald;

b. in cazul in care firma de investitii desfisoara activititi in domeniul
instrumentelor financiare derivate extrabursiere, autoritatile competente
trebuie sa evalueze, daca este cazul, ponderea acestor tranzactii in portofoliul
total de instrumente financiare derivate si defalcarea portofoliului
extrabursier pe tip de contract (swap, forward), instrumente financiare suport
(riscul de credit al contrapartii asociat acestor produse este acoperit prin
metodologia riscului pentru firma);

C. 1in cazul in care firma de investitii a pus In aplicare strategii de acoperire
Tmpotriva riscurilor, autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul de
piata rezidual dupa punerea in aplicare a acestor strategii.

Dupa caz, autoritatile competente trebuie sa evalueze pozitiile in dificultate si/sau
nelichide si impactul acestora asupra rentabilitatii firmei de investitii.

Pentru firmele de investitii care utilizeaza abordari interne pentru a-si calcula
cerintele de fonduri proprii reglementate, autoritatile competente trebuie sa ia in
considerare, de asemenea, urmatorii indicatori pentru a identifica domeniile de risc
specifice si factorii de risc aferenti:
a. mpartirea cerintelor de fonduri proprii pentru riscul de piata intre valoarea la
risc (VaR), VaR in situatie de crizd (SVaR), cerinta pentru riscul aditional
(IRC) si cerinta pentru portofoliul de tranzactionare pe baza de corelatie;

b. VaR defalcata pe factori de risc;

c. modificarea VaR si SVaR (posibili indicatori ar putea fi variatia
zilnicd/sdptamanald, media trimestriald si rezultatele testelor ex post); si

d. factorii de multiplicare aplicati VaR si SVaR.

Dupa caz, autoritdtile competente trebuie sa ia in considerare si masurile de risc
intern ale firmelor de investitii. Acestea ar putea include deficitul preconizat, VaR
internd care nu este utilizatd la calcularea cerintelor de fonduri proprii sau

e eyt

Atunci cand analizeaza riscul de piatd inerent, autoritatile competente trebuie sa ia
in considerare cifrele si tendintele ,la timp”, atdt pe baza agregatd, cat si pe
portofoliu. Daca este posibil, aceastd analiza trebuie completata cu o comparatie intre
cifrele firmei de investitii si indicatorii macroeconomici relevanti.
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Analiza de rentabilitate

200.

201.

202.

Autoritatile competente trebuie sid analizeze profitabilitatea istorica, inclusiv
volatilitatea profiturilor, a activitatilor de piatd pentru a Intelege mai bine profilul de
risc de piatd al firmei de investitii. Aceasta analiza ar putea fi efectuata la nivel de
portofoliu si ar putea fi defalcatd pe linii de activitate, birouri de tranzactionare sau
clase de active (eventual ca parte a evaluarii mai ample efectuate in cadrul BMA).

Atunci cand evalueaza profitabilitatea, autoritatile competente trebuie sd acorde o
atentie deosebitd principalelor domenii de risc identificate in cursul examinarii
activitatilor cu risc de piatd. Autoritatile competente trebuie sa faca distinctia intre
veniturile din tranzactionare si veniturile din afara tranzactionarii (cum ar fi
comisioanele, onorariile clientilor), pe de o parte, si profiturile/pierderile realizate si
nerealizate, pe de alta parte.

Pentru acele clase de active si/sau expuneri care genereaza profituri sau pierderi
anormale, autoritatile competente trebuie sa evalueze rentabilitatea in comparatie cu
nivelul de risc asumat de firma de investitii (inclusiv VaR/castigurile nete din
activele si pasivele financiare detinute in vederea tranzactionarii) pentru a identifica
si analiza posibilele neconcordante. Atunci cand este posibil, autoritatile competente
trebuie sd compare cifrele firmei de investitii cu performantele sale istorice si cu
omologii sai.

Riscul de concentrare a pietei

203.

204.

Autoritatile competente trebuie sa-si formeze o opinie cu privire la gradul de risc de
concentrare a pietei la care este expusd firma de investitii, fie din expuneri la un
singur factor de risc, fie din expuneri la mai multi factori de risc care sunt corelati.

Atunci cand evalueaza posibilele concentrdri, autorititile competente trebuie sa
acorde o atentie deosebitd concentrarilor in produse complexe (in special produse
structurate), in produse nelichide [inclusiv titluri de creanta garantate (CDO)] sau in
produse evaluate utilizand tehnici de marcare la model.

Evaluarea prudenta a pozitiilor din portofoliul de tranzactionare

205.

Autoritatile competente trebuie sa-si formeze o opinie cu privire la cadrul de evaluare
prudenta al firmei de investitii, deoarece un proces defectuos de evaluare poate duce
la erori Tn calcularea valorii de iesire a instrumentelor financiare, ducand la
subestimarea pierderilor potentiale ale firmei de investitii. Atunci cand efectueaza
aceasta analizd, autoritdtile competente trebuie sd acorde o atentie deosebita
calcularii rezervelor (in special rezervele la valoarea justd, rezervele model) si
impactului lor potential asupra pozitiei de capital a firmei de investitii.
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Autoritatile competente trebuie sa evalueze daca pozitiile din portofoliul de
tranzactionare al firmei de investitii sunt evaluate la o valoare prudentd care atinge
un grad adecvat de certitudine avand in vedere natura dinamicd a pozitiilor din
portofoliul de tranzactionare. Trebuie sd se considere cd nivelul de certitudine
mentionat in Regulamentul delegat (UE) 2016/101* al Comisiei atinge un grad
adecvat de certitudine in acest scop.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze dacd firmele de investitii dispun de
metodologii de evaluare prudente solide si daca iau in considerare urmatoarele
ajustari ale evaluarii:

a. marjele de credit neincasate;
b. costurile de Tnchidere;
C. riscurile operationale;
d. incertitudinea preturilor de piata;
€. 1Incetarea anticipata;
f. costurile de investitii si de finantare;
g. costurile administrative viitoare; si
h. dupa caz, riscul de model.
Autoritdtile competente trebuie sd evalueze daca:

a. mecanismele, procesele si procedurile de guvernantd legate de ajustarile
evaludrii sunt suficient de solide, in special in ceea ce priveste pozitiile mai
putin lichide, si sunt coerente cu strategia firmei de investitii;

b. sistemele si procesele informatice legate de cadrul de evaluare sunt solide;

c. caracterul adecvat al ajustarilor efectuate de firmele de investitii este revizuit
periodic.

Riscul de model

209.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul legat de subestimarea cerintelor de
fonduri proprii prin modelele interne aprobate de reglementare utilizate, Tn special
abordarea bazatd pe ratinguri interne (IRB), IRC, modelele utilizate in scopul
diminuarii riscului de credit, VaR si sVaR.

18 Regulamentul delegat (UE) 2016/101 al Comisiei din 26 octombrie 2015 de completare a Regulamentului (UE) nr.
575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare pentru
evaluarea prudenta prevazute la articolul 105 alineatul (14) (JO L 021 28.1.2016, p. 54).
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6.4.3 Evaluarea gestionarii riscurilor pentru piata si a controalelor

210.

Pentru a obtine o intelegere cuprinzatoare a profilului de risc de piata al firmei de
investitii, autoritatile competente trebuie sd revizuiasca cadrul de guvernanta si de
gestionare a riscurilor care sti la baza activitatilor sale de piati. In acest scop,
autoritatile competente trebuie sa evalueze urmadtoarele elemente, tindnd cont, in
acelasi timp, de volumul, natura si complexitatea activitatilor firmei de investitii:

a. firma de investitii dispune de o strategie solida, clar formulatd si documentata
privind riscul de piata, aprobata de organul sdu de conducere;

b. b. strategia firmei de investitii privind riscul de piatda reflectd in mod
corespunzator apetitul firmei de investitii pentru riscul de piatd si este in
concordanta cu apetitul pentru risc general;

c. firma de investitii dispune de un cadru organizational adecvat pentru functiile
de gestionare, masurare, monitorizare si control al riscului de piatd, cu resurse
umane $i tehnice suficiente (atat calitative, cat si cantitative);

d. firma de investitii dispune de politici si proceduri clar definite pentru
identificarea, gestionarea, masurarea si controlul riscului de piata, inclusiv
limite care reflecta apetitul pentru risc aprobat de consiliul de administratie;

e. firma de investitii dispune de un cadru adecvat pentru identificarea, intelegerea
s1 masurarea riscului de piatd, in conformitate cu dimensiunea si complexitatea
firmei de investitii, iar acest cadru respecta cerintele relevante in conformitate
cu legislatia UE si nationald de punere in aplicare relevanta; si

f. firma de investitii dispune de un cadru de control solid si cuprinzator si de
garantii solide pentru a-si atenua riscul de piata in conformitate cu strategia sa
de gestionare a riscurilor de piata si cu apetitul pentru risc.

6.4.4 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

211.

212.

In urma evaluirii de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie
cu privire la riscul de piatd al firmei de investitii. Aceasta opinie trebuie sa se reflecte
intr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj de risc bazat pe consideratiile
specificate in tabelul 6. In cazul in care, pe baza importantei semnificative a anumitor
factori de risc, autoritdtile competente decid sa i1 evalueze si sa le acorde un punctaj
individual, orientarile furnizate in acest tabel trebuie aplicate, In masura posibilului,
prin analogie.

Autoritatile competente trebuie sd ia In considerare toti acesti factori in paralel si nu
in mod izolat si sa Inteleaga factorii determinanti ai riscului pentru piata.

Tabelul 6. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj de risc de

piata
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Punctaj
de risc

Opinia de
supraveghere

Consideratii referitoare la
riscul inerent

Consideratii legate de
gestionarea si controalele
adecvate

investitii, avand In
vedere nivelul de
risc inerent si
gestionarea $i
controalele.

Natura si structura
expunerilor la riscul de
o ) piatd implicA un risc
Exista un nivel | nesempificativifoarte
scizut de risc de scazut.
impact prudential Expunerile  firmei  de
semnificativ investitii la riscul de piata
1 asupra firmei de nu sunt complexe.
investitii, avand Nivelul de concentrare a
in vedere nivelul riscului de piatda este
de risc inerent si nesemnificativ/foarte
gestionarea si scazut.
controlul. Expunerile  firmei  de
investitii la riscul de piata
genereaza randamente
nevolatile.
Natura si structura
expunerilor la riscul de
' piata implicd un risc scazut
Exista un risc pani la mediu.
mediu - scizut de Complexitatea expunerilor
impact prudential firmei de investitii la riscul
semnificativ de piatd este scazutda spre
2 asupra firmei de medie.

Nivelul de concentrare a
riscului de piata este scazut
spre mediu.

Expunerile la riscul de piata
ale firmei de investitii
genereazd randamente cu
un grad scazut pand la
mediu de volatilitate.

e Existd coerentd intre
politica si  strategia
privind riscul de piata a
firmei de investitii si
strategia sa generald si
apetitul pentru risc.

e Cadrul organizational
pentru riscul de piata
este solid, cu
responsabilitati clare si
o separare clard a
sarcinilor intre
persoanele care 1si
asuma riscuri s
functiile de conducere
si control.

e Sistemele de masurare,
monitorizare s
raportare a riscului de
piata sunt adecvate.

e Limitele interne si
cadrul de control pentru
riscul de piatda sunt
solide si conforme cu
strategia de gestionare a
riscurilor si cu apetitul
pentru risc ale firmei de
investitii.
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Exista un risc
mediu - ridicat de
impact prudential
semnificativ

Natura s structura
expunerilor la riscul de
piatd implicd un risc mediu
spre ridicat.

Complexitatea expunerilor
firmei de investitii la riscul
de piata este medie spre

investitii, avand in
vedere nivelul de

risc inerent,
precum s
gestionarea si
controlul.

3 asupra firmei de ridicata.
investitii, avand in Nivelul de concentrare a
vedere nivelul de riscurilor de piatd este
risc inerent si  mediu spre ridicat.
gestionarea sif  Expunerile  firmei  de
controalele. investitii la riscul de piata
genereaza randamente cu
un grad de volatilitate
mediu spre ridicat.
Natura si structura
expunerilor la riscul de
piatd implicd un risc ridicat.
Existi un risq ® Complexitatea expunerilor
ridicat de impact ﬁrmgi de inve'st.i‘,[ii la riscul
prudential de piata este ridicata.
semnificativ Nivelul de concentrare a
4 asupra firmei de riscului de piatd este ridicat.

Expunerile  firmei  de
investitii la riscul de piata
genereazd randamente cu
un grad ridicat de
volatilitate.

Exista o deficienta in
politica si  strategia
privind riscul de piata a
firmei de investitii in
raport cu strategia sa
generald si  apetitul
pentru risc.

Cadrul organizational
pentru riscul de piata nu
dispune de
responsabilitati clare si
de o separare clarda a

sarcinilor ntre
persoanele care 1si
asuma riscuri si

functiile de conducere
si de control.

Sistemele de masurare,
monitorizare si
raportare a riscurilor de
piatd nu sunt suficiente
sau suficient de
coerente, unele riscuri
nu sunt monitorizate
sau raportate n
mod corespunzator.
Limitele interne si
cadrul de control pentru
riscul de piatd nu sunt
in  conformitate cu
strategia de gestionare a
riscurilor si cu apetitul
pentru risc ale firmei de
investitii.

6.5 Evaluarea riscului pentru firma

6.5.1 Consideratii generale

213.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul pentru firma care rezulta din
diferiti factori de risc, cum ar fi: riscurile operationale generate de fluxul zilnic de
tranzactionare (DTF), riscul de concentrare ca urmare a expunerilor mari (CON) si
expunerea la starea de nerambursare a contrapartilor de tranzactionare (TCD). in
evaluarea lor, autoritdtile competente trebuie sd ia in considerare, de asemenea,
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sursele de risc pentru firma de investitii, cum ar fi schimbari semnificative ale valorii
contabile a activelor, intrarea in dificultate a clientilor sau a contrapartilor, pozitiile
pe instrumente financiare, valute straine si marfuri, precum si obligatiile fatd de
sistemele de pensii cu beneficii determinate in conformitate cu articolul 29 din
Directiva (UE) 2019/2034. Dupa caz, acestea trebuie sa ia in considerare si alti
factori care pot prezenta riscuri pentru firma de investitii.

La evaluarea riscului pentru firma, autoritatile competente trebuie sd tind cont de
volumul, natura si complexitatea activitatilor firmei de investitii.

6.5.2 Evaluarea riscului inerent pentru firma

215.

216.

217.

Prin evaluarea riscului inerent pentru firma, autorititile competente trebuie sa
determine principalii factori determinanti si sd evalueze importanta impactului
prudential al acestui risc pentru firma de investitii. Prin urmare, evaluarea riscului
inerent pentru firma trebuie structurata in jurul urmatoarelor etape principale:

a. evaluarea preliminara;

b. evaluarea naturii si a amplorii activitatilor de investitii care prezinta un risc
pentru firma de investitii;

c. evaluarea sistemelor si a proceselor legate de aceste activitati.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul pentru firma atét in termeni actuali,
cat si In termeni prospectivi.

Dupa caz, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa efectueze o evaluare mai
detaliata, eventual la nivelul clientilor individuali.

Evaluare preliminara

218.

219.

Pentru a stabili domeniul de aplicare al evaluarii riscului pentru firma, autoritatile
competente trebuie sd identifice mai intai sursele riscului pentru firma la care firma
de investitii este sau poate fi expusa.

Ca o conditie minimd, autorititile competente trebuie sd ia In considerare
urmatoarele:

a. modelul de afaceri si apetitul pentru risc;

b. ponderea valorii factorului K pentru riscul pentru firma in comparatie cu
valoarea totala a factorului K;

C. previziuni ale valorii factorului K pentru riscul pentru firma, dacd sunt
disponibile;

d. costul pierderilor operationale pentru intreprindere in raport cu veniturile.
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Autoritatile competente trebuie sd efectueze analiza preliminard avand in vedere
modificarea In timp a celor de mai sus pentru a forma o imagine in cunostinta de
cauzd a principalilor factori determinanti ai riscului pentru firma al firmei de
investitii.

Fluxul zilnic de tranzactionare

221.

222.

Autoritatile competente trebuie sd-si formeze o opinie cu privire la gradul de risc
operational legat de tranzactionarea pe cont propriu. Acest risc poate apdrea ca
urmare a erorilor de sistem sau umane cauzate de complexitatea proceselor,
procedurilor si sistemelor informatice (inclusiv utilizarea noilor tehnologii), in
madsura in care acestea ar putea duce la erori, intarzieri, specificatii gresite, incalcari
ale securitatii.

Autoritatile competente trebuie sa se concentreze asupra acestor surse de risc inerent,
dupa caz:

a. volumul, expunerea, numarul si complexitatea tranzactiilor puse in aplicare;
b. indisponibilitatea sau pierderea integritatii sistemelor informatice;

c. tipuri de infrastructuri ale pietei financiare (IPF) utilizate pentru prelucrarea
tranzactiilor: platforme vocale, electronice (MTF, OTF);

d. tranzactionarea algoritmica.

Riscul de concentrare

223.

224.

Autoritatile competente trebuie sd-si formeze o opinie cu privire la gradul de risc de
concentrare la care este expusi firma de investitii. In mod specific, autorititile
competente trebuie sa evalueze riscul ca firma de investitii sd suporte pierderi
semnificative care decurg din concentrarea expunerilor fata de un grup mic de
contrapdrti sau fatd de active financiare strans corelate.

Autoritatile competente trebuie sa efectueze aceastd evaluare luand in considerare
diferite categorii de risc de concentrare, inclusiv:

a. concentrarile avand la baza o singura semnatura (inclusiv un client sau un
grup de clienti aflati in legatura, astfel cum sunt definiti pentru expunerile
mari);

b. concentrari sectoriale;
C. concentrari geografice;
d. concentrarea produsului; si

e. concentrarea garantiilor reale si a garantiilor.
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225. Autoritatile competente trebuie sa acorde o atentie deosebitd surselor ascunse de risc
de concentrare care se pot materializa in conditii de crizd, atunci cand nivelul de
corelare poate creste Tn comparatie cu conditiile normale si atunci cand pot aparea
expuneri suplimentare din elemente extrabilantiere.

226. Pentru grupuri, autoritdtile competente trebuie sd ia In considerare riscul de
concentrare care poate rezulta din consolidare, care poate sd nu fie evident la nivel
individual.

Riscul TCD

227. Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul TCD cu care se confrunta firmele
de investitii ca urmare a expunerilor la tranzactiile cu instrumente financiare.

228. Pentru aceastd evaluare, autoritatile competente trebuie sd se concentreze asupra
urmatoarelor surse de risc inerent, dupa caz:

a. calitatea contrapartilor si ajustarile relevante ale evaluarii creditului (CVA);

b. complexitatea instrumentelor financiare care stau la baza tranzactiilor
relevante;

c. riscul de corelare defavorabila care rezulta din corelatia pozitiva dintre riscul
de credit al contrapartii si expunerea la riscul de credit;

d. expunerea la riscurile de credit si de decontare ale contrapartii, atat in ceea ce
priveste valorile curente de piatd, cat si valoarea nominald, in comparatie cu
expunerea totald din credite si cu fondurile proprii;

e. proportia de tranzactii procesate prin intermediul infrastructurilor pietei
financiare (IPF) care asigurd decontarea de tip livrare contra plata;

f. proportia tranzactiilor relevante catre contraparti centrale (CPC) si
eficacitatea mecanismelor acestora de protectie a pierderilor, cum ar fi
nivelurile marjelor si contributia la fondul de garantare;

g. existenta, importanta, eficacitatea si caracterul executoriu al acordurilor de
compensare (compensare cu exigibilitate imediata).

Schimbari semnificative ale valorii contabile a activelor

229. Autoritatile competente trebuie sa-si formeze o opinie cu privire la riscurile suportate
de firma de investitii ca urmare a unor schimbari semnificative ale valorii contabile
a activelor. Acest risc ar putea duce la pierderi daca valoarea la care sunt inregistrate
activele nu reflecta in mod corespunzator valoarea lor reald de piata.
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Riscul

231.

232.

233.

234.

Pozitii

235.
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Autoritatile competente trebuie sa se concentreze asupra activelor a caror valoare a
fost estimata prin modele si substituenti n locul datelor de intrare deduse direct de
pe piata.

de credit (intrarea in dificultate a clientilor sau a contrapartilor)

Riscul de credit poate aparea Tn urma acordarii de imprumuturi pentru a permite unui
client sa efectueze o tranzactie, a imprumuturilor directe acordate personalului, a
riscului de credit intrazilnic datorat descoperirii de cont, garantiilor si expunerilor de
credit contingente, a detinerii la scadenta sau a pozitiilor de obligatiuni nelichide, a
imprumuturilor in marjd acordate clientilor, a taxelor si comisioanelor
acumulate/neplatite, a expunerilor directe la credite fatd de fondurile lor gestionate
prin imprumuturi, investitii de tip seed si garantii.

Autoritatile competente trebuie sd se concentreze asupra acestor surse de risc inerent
daca sunt disponibile datele relevante:
a. natura riscului de credit in cadrul firmei de investitii, tindnd cont de
tipurile de contraparti si de expuneri;

b. expunerile extrabilantiere, in special garantiile date sau primite;
C. riscul de depreciere.

Autoritdtile competente trebuie sd-si formeze o opinie cu privire la gradul de risc de
depreciere sau de depreciere a activelor din afara portofoliului de tranzactionare care
nu este reflectat de factori K precum K-TCD. Acest risc poate apdrea in urma
reevaluarilor atunci cand, de exemplu, probabilitatea de neindeplinire a obligatiilor
de plata a unei contraparti creste semnificativ sau valoarea unei filiale a scazut de la
achizitie.

Autoritdtile competente trebuie sd se concentreze asupra acestor surse de risc inerent,
daca este cazul:

a. schimbari in bonitatea contrapartilor;
b. complexitatea tranzactiilor si efectul de levier mare (in special LBO);
C. evenimente exceptionale care declanseaza reevaluarea.

pe instrumente financiare, valute straine si marfuri

Autoritatile competente trebuie sd-si formeze o opinie cu privire la riscurile suportate
de firma de investitii ca urmare a expunerii la instrumente financiare, monede straine
si marfuri. Aceste surse de risc ar putea duce la pierderi in cazul unor evolutii
nefavorabile pe piata financiara, pe piata valutara si pe pietele de marfuri.
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Autoritatile competente trebuie sa se concentreze asupra naturii instrumentelor
financiare detinute de firma de investitii, asupra expunerii generale a firmei de
investitii la piata monetard (avand in vedere, de asemenea, de exemplu, corelarea
monedelor in care firma de investitii are o expunere) si asupra expunerii la anumite
marfuri.

Riscuri legate de beneficiile angajatilor si de riscul de pensie

237.

238.

Autoritatile competente trebuie sd-si formeze o opinie cu privire la riscurile la care
sunt expuse sistemele de remunerare si de pensii ale firmei de investitii. Acest risc
ar putea duce la pierderi dacd platile sunt excesive in raport cu veniturile
intreprinderii, inclusiv punand in pericol rentabilitatea si solvabilitatea acesteia.

Autoritatile competente trebuie sd se concentreze asupra riscului care rezulta dintr-
un decalaj structural intre active si datorii legate de beneficiile angajatilor, dupa caz.

6.5.3 Evaluarea gestionarii riscurilor pentru intreprinderi si a controalelor

239.

Pentru a obtine o intelegere cuprinzitoare a profilului de risc pentru firma al firmei
de investitii, autoritatile competente trebuie sa revizuiascad cadrul de guvernanta si de
gestionare a riscurilor care reduce riscul generat de fluxul de tranzactionare, de
concentrare si de incapacitatea de plati a contrapirtii. In acest scop, autoritatile
competente trebuie sd evalueze urmatoarele elemente, tinand cont, in acelasi timp,
de volumul, natura si complexitatea activitatilor firmei de investitii:

a. firma de investitii dispune de o strategie de risc solidd, formulata in
mod clar si documentata in ceea ce priveste fluxul de tranzactionare,
concentrarea si incapacitatea de platd a contrapdrtii, aprobata de
organul sau de conducere;

b. strategia de risc a firmei de investitii reflectd In mod corespunzétor
apetitul firmei de investitii pentru aceste riscuri si este in concordanta
cu apetitul pentru risc general,

C. firma de investitii dispune de un cadru organizational adecvat pentru
gestionarea, masurarea, monitorizarea si controlul riscurilor de
concentrare si de contraparte, cu resurse umane si tehnice suficiente
(atat calitative, cat si cantitative);

d. firma de investitii dispune de politici si proceduri clar definite pentru
identificarea, gestionarea, masurarea si controlul riscurilor pentru
firma, inclusiv limite care reflectd apetitul pentru risc stabilit de
consiliu;

7717139



Autoritatea de Supraveghere Financiara

e. firma de investitii dispune de un cadru adecvat pentru identificarea,
intelegerea si masurarea riscurilor pentru firma, in conformitate cu
dimensiunea si complexitatea firmei de investitii, iar acest cadru
respecta cerintele minime relevante in conformitate cu legislatia UE
si nationala de punere in aplicare relevanta; si

f. firma de investitii dispune de un cadru de control solid si cuprinzator
si de garantii solide pentru a-gi atenua riscurile pentru firma, in
conformitate cu strategia sa de gestionare a riscurilor si cu apetitul
pentru risc.

6.5.4 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

240.

In urma evaludrii de mai sus, autoritatile competente trebuie sa-si formeze o opinie

cu privire la riscul pentru firma al firmei de investitii. Aceasta opinie trebuie si se
reflecte intr-un rezumat al constatdrilor, insotit de un punctaj de risc bazat pe
consideratiile specificate in tabelul 7. In cazul in care, pe baza importantei
semnificative a anumitor factori de risc, autoritatile competente decid sa ii evalueze
si sd le acorde un punctaj individual, orientdrile furnizate in acest tabel trebuie
aplicate, in masura posibilului, prin analogie.

241.

Autoritdtile competente trebuie sa ia in considerare toti acesti factori in paralel si nu

in mod izolat si sa inteleagd factorii determinanti ai riscului pentru firma.

Tabelul 7. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj risc pentru

firma

Consideratii legate de

inerent, precum
si

Punc.taj Opinia de Consideratii 'referltoare la riscul gestionarea si controalele
de risc| supraveghere inerent adecvate
E)Elsta un HSC Natura g;th}ta}‘gllor .1mpC111ca‘ un risc | o pyicta coerentd intre
_scazutt e rflesemmvlcatlv un risc de 1nvestitil conducerea si
impact oarte scazut. controalele firmei de
pruderlllllalt Natura §1 COl’npOZi!:ia expunerii la investit’ji Sl Strategia
1 semnificativ. Isce implica un I1sC sa generala si apetitul
asupra  firmei nesemnificativ/un risc foarte scizut. pentru risc.
investitii - -
deA nvestit Expunerea la neindeplinirea | ¢«  Cadrul
avand in vedere e 9 .
. - obligatiilor de catre contraparte nu organizational  este
nivelul de risc e S 3 :
este semnificativa/foarte scazuta. solid, cu

responsabilitati clare
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administrarea
si controlul.

Expunerea la riscuri legate de
beneficiile angajatilor si de riscul de
pensie nu este semnificativa/foarte
scazuta.

Nivelul riscului de concentrare nu
este semnificativ/foarte scazut.
Nivelul de risc operational legat de
procese si sisteme nu  este
semnificativ/foarte scazut.

Existd un risc
mediu - scazut
de impact
prudential
semnificativ
asupra  firmei
de  investitii,
avand Tn vedere
nivelul de risc

inerent s
gestionarea i
controalele.

Natura activitatilor implica un risc
de investitii scazut pand la mediu.
Natura si compozitia expunerii la
risc implicd un risc scazut pana la
mediu.

Expunerea la neindeplinirea
obligatiilor de catre contraparte este
scazutd spre medie.

Expunerea la riscurile legate de
beneficiile angajatilor si de riscul de
pensie este medie spre ridicata.
Nivelul riscului de concentrare este
scazut pana la mediu.

Nivelul de risc operational legat de
procese si sisteme este scazut spre
mediu.

si o separare clara a

sarcinilor ntre
persoanele care fsi
asumd riscuri  §i
functiile de
conducere si control.
Sistemele de
masurare,
monitorizare si
raportare sunt
adecvate.

Existda un risc
mediu - ridicat]
de

impact
prudential
semnificativ
asupra firmei de
investitii, avand
n vedere
nivelul de risc
inerent, precum
si gestionarea si

controlul.

Natura activitatilor implicd un risc
de investitii mediu spre ridicat.
Natura si compozitia expunerii la
risc implica un risc mediu spre
ridicat.

Expunerea la neindeplinirea
obligatiilor de catre contraparte este
de la medie la ridicata.

Nivelul riscului de concentrare este
mediu spre ridicat.

Nivelul de risc operational legat de

procese si sisteme este mediu spre
ridicat.

Exista o deficientd in

gestionarea sl
controlul firmei de
investitii in
comparatie cu

strategia sa generala
si cu apetitul pentru
risc.

Cadrul organizational
nu dispune de
responsabilitati clare
si de o separare clard a
sarcinilor ntre
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e Natura activitdtilor implicd un risc persoanele care 1si
Existi un risc ridicat de investitii. asumd  riscuri  si
ridicat del ¢ Natura si compozitia expunerii la fgnc‘giile de conducere

impact risc implicd un risc ridicat. si control.
prudential o Expunerea la  neindeplinirea | ® Sistemele de
semnificativ obligatiilor de catre contraparte este masurare, .
4 asupra firmei def  ridicata. monitorizare s1
investitii, avand » Expunerea la riscurile legate de | 'aportare nu - sunt

suficiente sau
suficient de coerente,
unele riscuri nu sunt

n vedere beneficiile angajatilor si de riscul de
nivelul de risc pensie este ridicata.

inerent, precum e Nivelul riscului de concentrare este

, , _ - monitorizate sau
si gestionarea si ridicat. raportate  Tn mod
controlul. e Nivelul de risc operational legat de corespunzator.

procese si sisteme este ridicat.

6.6 Evaluarea altor riscuri

6.6.1 Consideratii generale

242. Autoritdtile competente trebuie sa evalueze importanta altor riscuri pentru capitalul
firmei de investitii, care nu sunt acoperite de cerintele de fonduri proprii din pilonul
1, in conformitate cu articolul 36 si 40 din Directiva (UE) 2019/2034. La evaluarea
acestor alte riscuri, autoritdtile competente trebuie sa tind cont de natura si
complexitatea activitatilor firmei de investitii, care au un impact asupra importantei
acestor riscuri.

6.6.2 Evaluarea riscurilor inerente

243. Prin evaluarea riscurilor inerente care nu sunt acoperite de cerintele de fonduri
proprii din pilonul 1, autorititile competente trebuie sa determine principalii factori
determinanti ai riscurilor firmei de investitii si sd evalueze importanta impactului
acestor riscuri pentru firma de investitii. Evaluarea acestor riscuri trebuie structurata
in jurul urmatoarelor etape principale:

a. evaluarea preliminara;

b. evaluarea naturii si a amplorii activitatilor de investitii care prezinta un risc
pentru firma de investitii care nu este acoperit de cerintele de fonduri proprii
din pilonul 1;

c. evaluarea sistemelor si a proceselor legate de aceste activitati.
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Autoritatile competente trebuie sd evalueze riscurile care nu sunt acoperite de
cerintele de fonduri proprii din cadrul pilonului 1, atat in termeni actuali, cat si in
termeni prospectivi.

Dupa caz, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sd efectueze o evaluare a
altor riscuri decéat cele enumerate in prezentul capitol.

Evaluare preliminara

246.

247.

248.

Pentru a stabili domeniul de aplicare al evaluarii riscurilor care nu sunt acoperite de
cerintele de fonduri proprii din pilonul 1, autoritatile competente trebuie sd identifice
mai Intai sursele riscurilor la care firma de investitii este sau poate fi expusa.

Ca o conditie minimd, autoritdtile competente trebuie sd ia in considerare
urmdtoarele:

a. modelul de afaceri si apetitul pentru risc;
b. dezvoltarea interna sau externalizarea de solutii informatice;

c. functii-suport, cum ar fi cele de conformitate, juridica, fiscala (inclusiv in
cazul externalizarii);

d. costul proceselor si al litigiilor;
e. pierderile operationale totale, inclusiv costul fraudei interne si externe;
f. domeniul de aplicare al activitatilor din afara portofoliului de tranzactionare.

Autoritdtile competente trebuie sd efectueze analiza preliminard avand in vedere
schimbarea in timp a celor de mai sus pentru a forma o imagine in cunostinta de
cauza a principalilor factori determinanti ai celorlalte riscuri ale firmei de investitii.

Riscul de rati a dobanzii care decurge din activititile din afara portofoliului de
tranzactionare

249.

250.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze riscul de ratd a dobanzii care decurge din
activitatile din afara portofoliului de tranzactionare la care este expusa firma de
investitii.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze modul in care modificarile ratelor
dobanzii pot avea un impact negativ asupra activelor, pasivelor si expunerilor
extrabilantiere ale firmei de investitii. Pentru a determina mai bine complexitatea si
profilul de risc de rata a dobanzii al firmei de investitii, autoritdtile competente
trebuie sd inteleagd, de asemenea, principalele caracteristici ale activelor, pasivelor
si expunerilor extrabilantiere ale firmei de investitii.
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In evaluarea lor cantitativa, autorititile competente trebuie si ia in considerare
rezultatele metodologiilor interne ale firmei de investitii pentru masurarea riscului
de ratd a dobanzii care decurge din activitatile din afara portofoliului de
tranzactionare. In plus, autorititile competente trebuie si ia in considerare scenarii
de soc adecvate, avand in vedere natura expunerii la riscul de ratd a dobanzii care
decurge din activitatile din afara portofoliului de tranzactionare ale firmei de
investitii.

Riscuri operationale care nu sunt acoperite de pilonul 1

252.

253.

254.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze riscurile operationale care nu sunt
acoperite de cerintele minime de fonduri proprii in conformitate cu Regulamentul
(UE) 2019/2033. Aceste riscuri ar putea duce la pierderi operationale directe si la
pierderi indirecte ca urmare a plangerilor si a litigiilor. Riscurile operationale mari
pot duce, de asemenea, la un deficit de personal in functii-cheie. Evaluarea trebuie
sa ia In considerare nu numai pierderile operationale, ci si incidentele evitate la limita
si evenimentele de risc operational care au dus la un castig.

Autoritatile competente trebuie s ia in considerare urmatoarele surse de risc inerent
si, dupa caz, sa concentreze evaluarea asupra acelor aspecte care sunt considerate
cele mai semnificative pentru firma de investitii:

a. siguranta la locul de munca;

b. daune aduse activelor fizice;

C. frauda interna;

d. frauda externa;

e. riscurile TIC;

f. riscul de conduita;

g. riscurile de reglementare, juridice si fiscale;

h. riscul de model, n raport cu modelele utilizate Tn scopuri comerciale;

I. insuficienta resurselor umane si tehnice (atat calitative, cat si
cantitative) in pozitiile-cheie;

J. riscul reputational.

Ca parte a tuturor evaludrilor SREP, autoritatile competente trebuie sa-si formeze o
opinie cu privire la gradul de risc TIC si la coerenta operatiunilor TIC cu strategia de
afaceri. Autoritatile competente trebuie sa includd in evaluarea lor toate aspectele
relevante ale riscului TIC, cum ar fi riscul de securitate, riscul proiectelor informatice
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si riscul de gestionare a TIC, in masura in care acest lucru nu este deja acoperit de
alte parti ale prezentului ghid si avand in vedere Ghidul ABE privind riscurile TIC
si de securitate'® si Ghidul ESMA privind externalizarea citre furnizorii de servicii
cloud?;

Autoritatile competente trebuie sa-si formeze o opinie cu privire la gradul de risc de
conduitd legat de activitatile de investitii si de piatd ale firmei de investitii, Tn masura
in care acesta nu este reflectat de cerintele de fonduri proprii din pilonul 1. Prin risc
de conduita trebuie sa se inteleagd riscul actual sau potential la care sunt expusi
clientii, pietele sau firma insdsi din cauza unui comportament necorespunzator al
firmei sau al personalului acesteia. Acest risc poate aparea in cazuri de abatere
intentionatd sau din neglijentd (inclusiv furnizarea necorespunzatoare de servicii
financiare), in masura in care acestea ar putea duce la efecte financiare sau asupra
reputatiei negative. Acest risc reputational poate cauza, la randul sau, o pierdere a
cotelor de piata sau a clientilor principali si o crestere a reclamatiilor clientilor.

Autoritatile competente trebuie sa se concentreze asupra urmatoarelor surse de risc
inerent de conduita, dupa caz:

a. inchiderea sau suspendarea unui fond,;

b. numarul de incidente in caz de abatere profesionald: vanzare inseldtoare,
manipularea pietei:

C. sanctiunile de reglementare aplicate.

Autoritdtile competente trebuie sa-si formeze o opinie cu privire la riscurile de
reglementare, juridice si fiscale care decurg din nerespectarea actelor cu putere de
lege sau a normelor administrative. Aceste riscuri ar putea duce la litigii si sanctiuni
pentru firma de investitii. Programele de remediere pot implica, de asemenea,
cheltuieli mari pentru a se conforma actelor cu putere de lege si normelor
administrative.

Autoritdtile competente trebuie sd se concentreze asupra acestor surse de riscuri
inerente de reglementare, juridice si fiscale, dupa caz:

a. costurile pentru asigurarea conformitatii cu reglementarile aplicabile;
b. plata unor amenzi sau a altor sanctiuni in caz de nerespectare;

C. reevaluarea fiscald sau plata cu intarziere a taxelor, amenzilor si
penalitatilor;

19 Ghidul ABE privind gestionarea riscurilor TIC si de securitate (EBA/GL/2019/04).
20 Ghidul ESMA privind externalizarea citre furnizorii de servicii cloud (ESMA50-164-4285).
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d. anticiparea modificarilor de reglementare relevante pentru firma de
investitii.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscul legat de modelele utilizate in
scopuri comerciale, inclusiv modelele de evaluare/stabilire a preturilor, modelele de
tranzactionare algoritmica si alte modele care pot avea un impact semnificativ asupra
deciziilor comerciale si a activitatilor firmei de investitii.

Avand 1n vedere particularititile firmei de investitii, cand efectueaza evaluarea
riscurilor care nu sunt acoperite de cerintele de fonduri proprii din pilonul 1,
autoritatile competente pot lua in considerare alte surse de riscuri care nu sunt incluse
in categoriile mentionate mai sus.

Riscul sistemic

261.

262.

Pe baza unor criterii cantitative si calitative, autoritatile competente trebuie sa-si
formeze o imagine de ansamblu asupra riscului sistemic al firmei de investitii. Pe
baza acestei evaluari, autoritatile competente trebuie sa stabileasca daca intrarea in
dificultate a firmei de investitii ar putea duce la perturbari majore ale pietelor
financiare pe care isi desfasoara activitatea firma de investitii.

Dupa caz, evaluarea riscului sistemic poate fi efectuatd in mod cumulat pentru un
grup de firme de investitii cu un model de afaceri si un profil de risc similar. Cand
efectueaza o astfel de evaluare agregatd, autoritatile competente trebuie sd ia in
considerare impactul potential al falimentului simultan al unui anumit numar/procent
al acestor firme de investitii pe pietele financiare pe care isi desfasoara activitatea.
In acest scop, autorititile competente pot lua in considerare unul sau mai multe
scenaril.

6.6.3 Evaluarea gestionarii riscurilor si a controalelor

263.

Pentru a obtine o intelegere cuprinzatoare a profilului de risc al firmei de investitii
in ceea ce priveste riscurile care nu sunt acoperite de cerintele de fonduri proprii din
pilonul 1, autoritatile competente trebuie sa revizuiasca cadrul de guvernanta si de
gestionare a riscurilor care reduce riscul care decurge din alte surse de riscuri. Tn
acest scop, autoritatile competente trebuie sa evalueze urmatoarele elemente, tinand
cont, in acelasi timp, de volumul, natura si complexitatea activitatilor firmei de
investitii:
a. strategia firmei de investitii reflectd iIn mod corespunzator apetitul
firmei de investitii pentru aceste riscuri si este in concordantd cu
apetitul pentru risc general;

b. firma de investitii dispune de orientdri si politici interne pentru a
asigura o cultura solida a riscului;
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C. firma de investitii dispune de un cadru adecvat pentru gestionarea,
madsurarea, monitorizarea si controlul riscului de ratd a dobanzii care
rezultd din activitatile din afara portofoliului de tranzactionare;

d. firma de investitii dispune de un cadru adecvat pentru gestionarea,
masurarea, monitorizarea si controlul riscurilor informatice, cu
resurse umane si tehnice suficiente (atat calitative, cat si cantitative);

e. firma de investitii dispune de politici si proceduri clar definite pentru
controlul riscului operational.

6.6.4 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

264. In urma evaluirii de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie
cu privire la celelalte riscuri ale firmei de investitii. Aceastd opinie trebuie sa se
reflecte Tntr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj de risc bazat pe
consideratiile specificate in tabelul 8. Daca, pe baza importantei semnificative a
anumitor factori de risc, autoritatile competente decid sa 1i evalueze si sa le acorde
un punctaj individual, orientdrile furnizate in acest tabel trebuie aplicate, in madsura
posibilului, prin analogie.

265.  Autoritdtile competente trebuie sa ia in considerare toti acesti factori in paralel si nu
in mod izolat s1 sa inteleaga factorii determinanti ai riscurilor care nu sunt acoperite
de cerintele de fonduri proprii din cadrul pilonului 1.

Tabelul 8. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj pentru alte

riscuri

Punctaj Opinia de
de risc supraveghere

Consideratii referitoare la riscul
inerent

Consideratii legate de
gestionarea si controalele
adecvate
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Exista un risc scazut
de impact prudential
semnificativ asupra
firmei de investitii,

avand in  vedere
nivelul  de risc
inerent si
gestionarea si
controlul.

Natura activitatilor implica un
risc nesemnificativ/un risc de
conduita foarte scazut.
Expunerea la riscul de rata a
dobanzii care decurge din
activitatile din afara
portofoliului de tranzactionare
nu este semnificativa/foarte
scazuta.

Nivelul altor riscuri
operationale care nu sunt
acoperite  de pilonul 1,
inclusiv, in special, riscul TIC,
precum si  riscurile  de
reglementare,  juridice  si
fiscale, nu este

semnificativ/foarte scazut.

Existd un risc mediu-
scazut de impact
prudential

semnificativ  asupra
firmei de investitii,
avand Tn  vedere
nivelul  de  risc
inerent, precum si
gestionarea si
controlul.

Natura activitatilor implica un
risc de conduita scazut pana la
mediu.

Expunerea la riscul de rata a
dobanzii care decurge din
activitatile din afara
portofoliului de tranzactionare
este scazutd spre medie.
Nivelul altor riscuri
operationale care nu sunt
acoperite de pilonul 1 este
scazut spre mediu.

Existda coerentd intre
conducerea si
controalele firmei de
investitii si strategia sa
generala si apetitul
pentru risc.

Cadrul  organizational
este solid, cu o alocare
clara a
responsabilitatilor si cu
functii  specifice  de
gestionare si control.

Sistemele de masurare,
monitorizare $i raportare
sunt adecvate.

Exista un risc mediu -
ridicat de impact
prudential

semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand Tn  vedere
nivelul  de  risc
inerent, precum $i
gestionarea sl
controlul.

Natura activitatilor implica un
risc de conduitd mediu spre
ridicat.

Expunerea la riscul de rata a
dobanzii care decurge din
activitatile din afara
portofoliului de tranzactionare
este medie spre ridicata.
Nivelul altor riscuri
operationale care nu sunt
acoperite de pilonul 1 este
mediu spre ridicat.

Existd deficiente in
gestionarea si controlul
firmei de investitii in
comparatie cu strategia
sa generala si cu apetitul
pentru risc, dacd este
cazul.

Cadrul organizational nu
dispune de o alocare
clara a
responsabilitatilor sau de
functii  specifice  de
gestionare si control.
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e Natura activitatilor implica un Sistemele de masurare,
Exista un risc ridicat risc de conduita ridicat. monitorizare si raportare
de impact prudential | ¢ Expunerea la riscul de rati a| nu sunt suficiente sau
semnificativ asupra dobanzii care decurge din suficient de coerente,
firmei de investitii, activitatile din afara unele riscuri
avand Tn  vedere portofoliului de tranzactionare monitorizate
nivelul de risc este ridicata. raportate n
inerent, precum si [e Nivelul altor riscuri corespunzator.
gestionarea si operationale care nu sunt
controlul. acoperite de pilonul 1 este

ridicat.

Titlul 7 Evaluarea capitalului SREP

7.1 Consideratii generale

266.

267.

268.

Autoritdtile competente trebuie sd stabileasca, prin evaluarea capitalului SREP, daca
fondurile proprii detinute de firma de investitii ofera o acoperire solida a riscurilor
pentru capital care decurg din activitati reglementate si nereglementate la care firma
de investitii este sau ar putea fi expusa sau le prezinta altor entitati, in cazul in care
astfel de riscuri sunt evaluate ca fiind semnificative pentru firma de investitii.

Autoritdtile competente trebuie sd facd acest lucru prin determinarea si stabilirea
cuantumului fondurilor proprii suplimentare pe care firma de investitii trebuie sa le
detind pentru a acoperi riscurile si elementele de risc la care firma de investitii este
expusa sau pe care le prezinta pentru altii, care nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite
suficient de partile a treia si a patra din Regulamentul (UE) 2019/2033. Daca este
necesar, autoritatile competente trebuie sd stabileascd cerinte de fonduri proprii
suplimentare pentru a remedia deficientele mecanismelor de guvernanta si control
ale firmei de investitii, ale modelelor interne utilizate in scopuri de reglementare, ale
evaluarii prudente a portofoliului de tranzactionare sau pentru a remedia
incapacitatea repetata a firmelor de investitii de a mentine un nivel adecvat de
orientdri privind fondurile proprii suplimentare. Cerinta de fonduri proprii
suplimentare trebuie sa fie indeplinitd de firma de investitii in orice moment.

Pentru a aborda eventualele deficiente de capital, inclusiv in conditii nefavorabile,
autoritatile competente trebuie sa ia masuri de supraveghere adecvate, inclusiv, dupa
caz, sa stabileasca si sd comunice orientdri privind fondurile proprii suplimentare
(P2G), care reprezinta cuantumul capitalului pe care firma de investitii trebuie sa-I
detind, pentru a se asigura ca fluctuatiile economice ciclice nu duc la incélcarea
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cerintelor de fonduri proprii si a cerintei de fonduri proprii suplimentare si nu
ameninta capacitatea firmei de investitii de a-si lichida activitatea si de a-si inceta
activitatile iTn mod ordonat.

Atunci cand stabilesc cerinta de fonduri proprii suplimentare si, dupa caz, P2G,
autoritatile competente trebuie:

a. s tina cont de orice masuri de supraveghere pe care autoritatea competenta
le-a aplicat sau intentioneaza si le aplice unei firme de investitii in
conformitate cu titlul 10 si avand in vedere alineatele 291 - 293;

b. sa justifice in mod clar decizia de a impune cerinte de fonduri proprii
suplimentare si orientari;

c. sa aplice cerinte de fonduri proprii suplimentare si orientdri In mod
consecvent pentru a asigura coerenta generala a rezultatelor prudentiale in
randul firmelor de investitii.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze caracterul adecvat al fondurilor proprii
ale firmei de investitii si impactul fluctuatiilor economice ciclice asupra acestora ca
factor determinant principal al viabilitdtii firmei de investitii. Aceasta determinare
trebuie rezumata si reflectata intr-un punctaj bazat pe criteriile specificate la sfarsitul
prezentului titlu.

Autoritdtile competente trebuie sd determine si sd stabileasca cerinta de fonduri
proprii suplimentare si, dupa caz, P2G in conformitate cu modelul de angajament
minim specificat in titlul 2. In special, frecventa minimi cu care sunt determinate si
stabilite o astfel de cerintd suplimentard si, dupa caz, P2G trebuie sa respecte
frecventa evaludrii adecvarii capitalului in conformitate cu modelul de angajament
minim SREP.

Autoritatile competente pot stabili orice cerinta de fonduri proprii suplimentare
pentru firmele de investitii mici si neinterconectate, care respectd criteriile de la
articolul 12 din Regulamentul (UE) 2019/2033, atunci cand considera ca acest lucru
este justificat si de la caz la caz. Astfel de firme de investitii mici si neinterconectate
nu fac obiectul niciunei P2G, in temeiul articolului 41 din Directiva (UE) 2019/2034.

7.2 Determinarea cerintei de fonduri proprii suplimentare

273.

Autoritatile competente trebuie sa stabileasca cerinta de fonduri proprii suplimentare
pentru riscurile semnificative si elementele de risc care decurg din activitatile firmei
de investitii, luand 1n considerare toate situatiile enumerate la articolul 40 alineatul
(1) din Directiva (UE) 2019/2034, inclusiv:
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a. riscurile sau elementele de risc la care firma de investitii este expusa sau pe
care le prezintd pentru altii nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite suficient
de sume, tipuri si distribuiri adecvate ale capitalului in conformitate cu partea
a treia sau a patra din Regulamentul (UE) 2019/2033;

b. deficiente in ceea ce priveste dispozitiile, procesele, mecanismele si
strategiile firmelor de investitii, in cazul in care astfel de deficiente nu pot fi
solutionate intr-un interval de timp adecvat;

c. deficiente ale ajustarilor efectuate de firma de investitii in ceea ce priveste
evaluarea prudentd a portofoliului de tranzactionare care ii permite sd-si
vanda sau sa-si acopere pozitiile intr-o perioada scurta de timp, fara a suporta
pierderi semnificative in conditii normale de piati;

d. nerespectarea de catre firma de investitii a cerintei privind aplicarea
modelelor interne permise, ceea ce duce la niveluri inadecvate de capital; si

e. incapacitatea repetatd a firmei de investitii de a stabili sau de a mentine un
nivel adecvat de fonduri proprii suplimentare, astfel cum se prevede la
articolul 41 din Directiva (UE) 2019/2034.

Valoarea totald a cerintei de fonduri proprii suplimentare trebuie sa fie suma tuturor
cerintelor de fonduri proprii suplimentare stabilite de autoritatile competente care
acopera toate situatiile enumerate la alineatul precedent.

7.2.1 Determinarea fondurilor proprii suplimentare pentru acoperirea riscurilor sau a

275.

276.

elementelor de risc care nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite suficient de
partea a treia sau a patra din Regulamentul (UE) 2019/2033

Autoritdtile competente au obligatia de a stabili nivelul cerintei de fonduri proprii
suplimentare pentru a acoperi riscurile sau elementele de risc care nu sunt acoperite
sau nu sunt acoperite suficient de partile a treia si a patra din Regulamentul (UE)
2019/2033, specificate mai detaliat Tn regulamentul delegat adoptat ih conformitate
cu articolul 40 alineatul (6) din Directiva (UE) 2019/2034 si in urma evaluarii
riscurilor efectuate in temeiul titlului 6.

Autoritatile competente trebuie sa se bazeze pe urmatoarele surse de informatii
pentru identificarea, evaluarea si cuantificarea unor astfel de riscuri sau elemente de
risc:

a. 1n cazul firmelor de investitii care nu indeplinesc criteriile pentru a se califica
drept firme de investitii mici si neinterconectate prevazute la articolul 12
alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033, al grupurilor de firme de
investitii si, in cazul firmelor de investitii care indeplinesc criteriile
respective, in cazul in care autoritatea competentd considera ca este oportun,
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ICARAP sau ICARAP consolidat in cazul grupurilor de firme de investitii i,
mai precis, componenta sa ICAAP, precum si rezultatele evaluarii sale de
catre autoritatea competentd, inclusiv calculele ICAAP, in cazul in care se
considera ca este fiabil sau partial fiabil in conformitate cu alineatele 279 -
282;

b. pentru firmele de investitii care fac obiectul Directivei 2014/59/UE, planul
de redresare si rezultatele evaludrii sale de catre autoritatea competenta, ludnd
in considerare cerintele pentru planurile de redresare aplicabile firmei de
investitii analizate;

c. raportarea in scopuri de supraveghere;
d. rezultatele evaludrii prudentiale si orice calcul al indicilor de referinta;
e. rezultatele oricaror activitati de supraveghere anterioare relevante;

f. orice alte contributii relevante, inclusiv cele care decurg din interactiunile si
dialogurile cu firma de investitii, din studiile de piata publice sau din opiniile
sectoriale si de portofoliu.

Astfel cum se mentioneaza la alineatul 276, litera (a), ICAAP si rezultatele evaluarii
sale trebuie sd fie luate in considerare de cétre autoritatile competente ca unul dintre
elementele-cheie pentru identificarea si evaluarea riscurilor si a elementelor de risc
care decurg atdt din activitatile nereglementate, cat si din cele reglementate, la care
firma de investitii este expusa sau pe care le poate prezenta clientilor si pietelor.
Cuantificarea valorii capitalului considerat adecvat si, in cele din urma, cerinta de
fonduri proprii suplimentare trebuie sa tind cont, printre alte date, de calculele
ICAAP, in cazul in care acestea sunt considerate fiabile sau partial fiabile.

Astfel cum se mentioneaza la alineatul 276, litera (b), dupa caz, planul de redresare
si evaluarea acestuia trebuie sd fie luate In considerare de catre autoritatile
competente pentru a sprijini stabilirea capitalului considerat adecvat pentru
lichidarea ordonatd, astfel cum se specificd mai detaliat prin intermediul
regulamentului delegat adoptat in conformitate cu articolul 40 alineatul (6) din
Directiva (UE) 2019/2034. Mai precis, autoritatea competenta trebuie sa utilizeze
datele de intrare ale planului de redresare pentru a identifica liniile de activitate
esentiale si functiile critice, actiunile de redresare, mecanismele de guvernanta,
etapele operationale si scenariile. Acestea pot influenta scenariile utilizate in planul
de redresare prin cresterea nivelului lor de severitate pentru a obtine un scenariu de
lichidare.

Calcule ICAAP

279.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze daca ICAAP acopera atat:
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a. riscurile sau elementele de risc la care firma de investitii sau grupul de firme
de investitii este expus sau pe care le prezintd pentru altii, care decurg din
activitatile si operatiunile sale, fie reglementate, fie nereglementate; si

b. etapele si resursele necesare, dar si riscurile sau elementele de risc care ar
putea aparea in urma unui proces de lichidare ordonata.

280. Autoritatile competente trebuie sa evalueze fiabilitatea calculelor ICAAP legate de
alineatul 279, literele (a) si (b), evaluand daca acestea sunt suficiente:

a. coerente: riscurile cuantificate trebuie sd fie proportionale cu modelul de
afaceri, structura portofoliului si strategia de tranzactionare a firmei de
investitii;

b. granulare: metodologiile ICAAP trebuie sd permita defalcarea calculelor cel
putin in functie de categoria de risc*, dacad este posibil, defalcate pentru
fiecare risc 1n parte, mai degraba decat prezentarea unui singur calcul (capital
economic) care sa acopere toate riscurile;

c. credibile: calculele/metodologiile utilizate trebuie sa acopere in mod
demonstrabil riscurile pe care intentioneazd sa le abordeze si trebuie sa se
bazeze pe cunostintele si experienta firmei de investitii sau, dupd caz, pe
modele adecvate si ipoteze prudente;

d. inteligibile: factorii determinanti care stau la baza calculelor/metodologiilor
trebuie sa fie clar specificati. Calculul ,,cutiei negre” nu trebuie sa fie
acceptabil; s1

e. comparabile: autoritatile competente trebuie sa ia in considerare
metodologiile ICAAP de masurare a riscurilor, ajustand sau solicitand firmei
de investitii sd le ajusteze pentru a facilita comparabilitatea cu omologii si
estimarile indicilor de referinta de supraveghere.

281. Autoritdtile competente trebuie sd evalueze in continuare fiabilitatea calculelor
ICAAP prin compararea acestora cu rezultatul indicilor de referinta de supraveghere
pentru aceleasi riscuri sau, daca este suficient de comparabil, cu aceleasi categorii de
risc, precum si cu alte date de intrare relevante.

282. Un calcul ICAAP trebuie considerat partial fiabil in cazul In care, desi nu
indeplineste toate criteriile de mai sus, calculul pare in continuare foarte credibil,
desi acest lucru trebuie s aibd un caracter exceptional si sa fie insotit de masuri de
imbunatatire a deficientelor identificate in calculul ICAAP.

2L Categoriile de risc acoperd riscurile asociate unei lichiddri ordonate, riscurile pentru clienti, riscurile pentru piete,
riscurile pentru firme si alte riscuri specificate mai in detaliu prin intermediul regulamentului delegat adoptat in
conformitate cu articolul 40 alineatul (6) din Directiva (UE) 2019/2034.
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Indici de referinta in scopuri de supraveghere

283.

284.

285.

286.

Autoritatile competente trebuie sd elaboreze si sd aplice indici de referintd de
supraveghere specifici riscurilor ca mijloc de contestare a calculelor ICAAP pentru
acele riscuri semnificative sau elemente ale unor astfel de riscuri care nu sunt
acoperite sau nu sunt acoperite suficient de partile a treia si a patra din Regulamentul
(UE) 2019/2033 sau pentru a sprijini in continuare determinarea fiecarei categorii de
risc in parte si, de preferinta, a cerintei de fonduri proprii suplimentare pentru fiecare
risc in parte in cazul in care calculele ICAAP pentru respectivele riscuri
semnificative sau elemente ale unor astfel de riscuri sunt considerate nefiabile sau
nu sunt disponibile.

Indicii de referinta in materie de supraveghere trebuie sa fie elaborati tinand cont de
sarcina de punere 1n aplicare suportata de autoritatile competente, in cazul in care pot
fi furnizate masuri prudente, consecvente, transparente si comparabile pentru a
compara intre firmele de investitii capitalul considerat adecvat pentru o anumita
categorie sau un anumit element de risc.

Avand Tn vedere varietatea diferitelor modele de afaceri gestionate de firmele de
investitii, dimensiunea si complexitatea acestora, este posibil ca rezultatul indicilor
de referinta in scopuri de supraveghere sa nu fie adecvat in toate cazurile pentru
fiecare firmd de investitii. Autoritatile competente trebuie sa abordeze acest aspect
prin utilizarea celui mai adecvat indice de referinta in cazul in care sunt disponibile
alternative si prin aplicarea rationamentului la rezultatul indicelui de referinta pentru
a tine cont de consideratiile specifice modelului de afaceri si firmei de investitii.

Atunci cand autoritatile competente iau in considerare indicii de referintd in scopuri
de supraveghere pentru stabilirea cerintei de fonduri proprii suplimentare, in cadrul
dialogului, acestea trebuie sd explice firmei de investitii rationamentul si principiile
generale care stau la baza indicilor de referinta.

Alte date de intrare relevante

287.

288.

Autoritdtile competente trebuie sa utilizeze alte date de intrare relevante pentru a
sprijini determinarea cerintei de fonduri proprii suplimentare pentru fiecare categorie
de risc sau pentru fiecare risc in parte. Alte contributii relevante pot include
comparatii de grup inter pares sau alte rapoarte si studii relevante.

Alte date de intrare relevante trebuie sd determine autorititile competente sa
reevalueze caracterul adecvat/fiabilitatea unui calcul ICAAP/unui indice de referinta
pentru un anumit risc sau o anumita categorie de risc si/sau sa efectueze ajustari ale
rezultatului, in cazul in care acestea ridica Indoieli cu privire la acuratetea acestuia.
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Pentru a asigura coerenta in determinarea cerintelor de fonduri proprii suplimentare
pentru fiecare categorie de risc sau pentru fiecare risc in parte, autoritatile
competente trebuie s utilizeze aceleasi grupuri similare infiintate pentru a analiza
riscurile pentru capital, astfel cum se specifica 1n titlul 6.

Atunci cand autoritdtile competente iau in considerare alte date de intrare relevante
pentru stabilirea cerintei de fonduri proprii suplimentare, in cadrul dialogului de
supraveghere, acestea trebuie sd explice firmei de investitii rationamentul si
principiile generale care stau la baza datelor de intrare utilizate.

7.2.2 Determinarea fondurilor proprii sau a altor masuri pentru acoperirea

291.

deficientelor modelelor utilizate in scopuri de reglementare

In cazul in care, in cursul revizuirii continue a abordarilor interne in temeiul
cerintelor de la articolul 37 din Directiva (UE) 2019/2034, autoritatile competente
identifica deficiente ale modelului care ar putea duce la subestimarea cerintelor
minime de fonduri proprii prevazute in Regulamentul (UE) 2019/2033, acestea
trebuie sa stabileascd cerinte de fonduri proprii suplimentare pentru astfel de
deficiente, in cazul Tn care acest lucru este considerat a fi mai adecvat decét alte
masuri de supraveghere, cum ar fi obligarea firmelor de investitii sd-si ajusteze
modelele. Aceasta cerintd de fonduri proprii suplimentare trebuie sa fie stabilitd doar
ca masura intermediard, in timp ce deficientele sunt remediate.

7.2.3 Determinarea fondurilor proprii sau a altor masuri pentru acoperirea

292.

deficientelor in ajustarea evaluirii prudente a portofoliului de tranzactionare

Daca, in cursul examindrilor efectuate in temeiul articolului 36 din Directiva (UE)
2019/2034 si in urma evaludrii riscurilor efectuate in temeiul titlului 6, autoritatile
competente identifica deficiente in evaluarea prudenta a pozitiilor din portofoliul de
tranzactionare al firmei de investitii care ar putea duce la subestimarea cerintei K-
NPR prevazute la articolul 22 din Regulamentul (UE) 2019/2033, acestea trebuie sa
stabileasca cerinte de fonduri proprii suplimentare pentru a acoperi astfel de
deficiente. Aceasta cerinta de fonduri proprii suplimentare trebuie stabilita numai
daca este mai adecvata decat alte masuri de supraveghere si trebuie mentinutd numai
ca masura provizorie pana la remedierea deficientelor.

7.2.4 Stabilirea fondurilor proprii sau a altor misuri pentru remedierea altor

293.

deficiente

Autoritdtile competente trebuie sa stabileasca fonduri proprii suplimentare pentru a
acoperi deficientele dispozitiilor, proceselor, mecanismelor si strategiilor de
guvernanta sau alte deficiente — identificate in urma evaluarii riscurilor prezentate in
titlurile 4-6 — in cazul in care alte masuri de supraveghere sunt considerate
insuficiente sau inadecvate pentru a asigura conformitatea cu cerintele. Autoritatile
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competente trebuie sa stabileascd o asemenea cerinta de fonduri proprii suplimentare
doar ca masura intermediara in timp ce deficientele sunt remediate.

In cazul in care o firma de investitii care nu indeplineste conditiile pentru a se califica
drept mica si neinterconectata prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033 nu reuseste in mod repetat sa stabileascd sau sa
mentind un nivel adecvat de fonduri proprii pentru a acoperi orientdrile privind
fondurile proprii suplimentare comunicate in conformitate cu articolul 41 alineatul
(1) din Directiva (UE) 2019/2034, autoritatile competente trebuie sa stabileasca o
cerintd de fonduri proprii suplimentare pentru a acoperi riscul suplimentar respectiv
in termen de cel mult doi ani de la incdlcarea orientarilor. Autoritatile competente
pot aména decizia respectiva in cazul n care permit firmei de investitii sa functioneze
sub nivelul orientdrilor din cauza fluctuatiilor economice ciclice sau a altor
circumstante specifice firmei.

7.3 Articularea si justificarea cerintelor de fonduri proprii

295.

296.

297.

La stabilirea cerintei de fonduri proprii suplimentare in conformitate cu articolul 40
alineatul (3) din Directiva (UE) 2019/2034, 1a momentul mentionat la alineatul 271,
autoritatile competente trebuie sa stabileasca:

a. un cuantum absolut al cerintei de fonduri proprii suplimentare ca urmare a
concluziei bazate pe evaluarea SREP;

b. raportul dintre cuantumul absolut mentionat la litera (a) si cerinta de fonduri
proprii a firmei de investitii, determinat in conformitate cu articolul 11 din
Regulamentul (UE) 2019/2033 la momentul stabilirii valorii absolute
mentionate la litera (a) (,,D”), in conformitate cu urmatoarea formula:

Cuantum absolut al cerintei de fonduri proprii suplimentare

D
Autoritatile competente trebuie sda se asigure ca cerinta de fonduri proprii
suplimentare aplicabila trebuie sd fie in orice moment egald cu cea mai mare dintre
valoarea absoluta mentionata la alineatul 295, litera (a) sau cuantumul cerintei de
fonduri proprii suplimentare necesare pentru a mentine, in cazurile in care D este in
crestere si pana la stabilirea unui nou cuantum absolut ca urmare a concluziilor
evaludrii SREP de catre autoritatile competente, raportul mentionat la alineatul 295,

litera (b).

Cénd comunica firmelor de investitii cerintele prudentiale, autoritatile competente
trebuie sd-si justifice decizia de a impune o cerintd de fonduri proprii suplimentare,
prezentand In mod clar evaluarea completa a elementelor enumerate la alineatul 273
in conformitate cu articolul 40 alineatul (5) din Directiva (UE) 2019/2034.
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Justificarea trebuie sa fie specifica fiecarei firme de investitii si trebuie sa ofere o
indicatie clara a principalilor factori care stau la baza cerintei de fonduri proprii
suplimentare, inclusiv a riscurilor si a elementelor de risc care contribuie la aceasta
cerintd de fonduri proprii suplimentare. La justificarea cerintei de fonduri proprii
suplimentare, autoritatile competente trebuie sa se refere la toate categoriile de risc
relevante, si anume riscurile asociate unei lichidari neordonate, riscurile pentru
clienti, riscul pentru piete, riscul pentru firme si alte riscuri.

In justificarea cerintei de fonduri proprii suplimentare in temeiul alineatului 273,
literele (b)-(d), autoritatile competente trebuie sa identifice, de asemenea,
principalele deficiente care trebuie sa fie acoperite de aceste cerinte pand la
remedierea lor, in conformitate cu alineatele 291 - 293. Luand in considerare
masurile de supraveghere adecvate in conformitate cu titlul 10, autoritatile
competente trebuie sd solicite firmelor de investitii sd identifice masurile adecvate
pentru remedierea acestor deficiente si s comunice termenele preconizate pentru
remedierea deficientelor.

7.4 Indeplinirea cerintelor in contextul fluctuatiilor economice ciclice

299.

300.

301.

Pentru firmele de investitii care nu indeplinesc conditiile pentru a se califica drept
firme de investitii mici si neinterconectate prevazute la articolul 12 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) 2019/2033, autoritatile competente trebuie sa stabileasca
caracterul adecvat al fondurilor proprii ale firmei de investitii in caz de fluctuatii
economice ciclice nefavorabile si daca sunt necesare masuri de supraveghere,
inclusiv orientari privind fondurile proprii suplimentare (P2G), planificarea revizuita
a capitalului si alte mdsuri, dupd cum se prevede in titlul 10, pentru a aborda
eventualele deficiente.

Cand analizeaza fluctuatiile economice ciclice nefavorabile, autoritatile competente
trebuie sa evalueze modul in care riscurile sau elementele de risc pe care firmele de
investitii le prezinta pentru altii sau la care sunt expuse pot evolua pe parcursul unei
perioade multianuale, tindnd cont de ciclul economic al firmei de investitii. Nivelul
detaliilor acestei evaluari trebuie sa varieze in functie de complexitatea modelului de
afaceri si de profilul de risc al firmei de investitii.

Pentru a evalua adecvarea capitalului in caz de fluctuatii economice ciclice
nefavorabile, autoritatile competente trebuie sa ia in considerare rezultatele calitative
si cantitative, dupa cum urmeaza:

a. daca sunt disponibile, ale simularilor de crizd prudentiale sau ale analizelor
de sensibilitate;
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b. daca sunt disponibile si suficient de fiabile, pe baza evaluarii efectuate in
titlul 5, ale simularilor de criza sau ale analizelor de sensibilitate ale firmelor
de investitii; sau

c. ale altor evaluari ale fluctuatiilor economice ciclice efectuate de autoritatile
competente sau de firma de investitii pe baza evaluarii efectuate in titlul 5,
daca se considera ca sunt suficient de fiabile;

Pe baza evaludrii efectuate in temeiul alineatului 301, autoritatile competente trebuie
sa stabileasca daca fondurile proprii ale firmei de investitii sunt suficiente pentru a
acoperi cerintele de fonduri proprii aplicabile, inclusiv cerinta de fonduri proprii
suplimentare, in conditii de fluctuatii economice ciclice nefavorabile.

7.4.1 Determinarea si stabilirea P2G

303.

304.

305.

Autoritatile competente trebuie sd determine P2G astfel cum se specifica in prezenta
sectiune si la momentul specificat la alineatul 271. In cazul in care determinarea duce
la o valoare pozitiva, acestea trebuie si stabileascd P2G pentru a raspunde
preocupdrilor in materie de supraveghere cu privire la sensibilitatea firmei de
investitii la fluctuatiile economice ciclice nefavorabile.

P2G este cuantumul capitalului considerat adecvat care trebuie stabilit pentru a
permite fluctuatiile economice ciclice, protejand in acelasi timp Tmpotriva oricarei
eventuale Incdlcari a cerintelor de fonduri proprii relevante in conformitate cu
articolul 9 din Regulamentul (UE) 2019/2033 si a cerintei de fonduri proprii
suplimentare calculate in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (a) din
Directiva (UE) 2019/2034 si impotriva oricdrei amenintdri la adresa capacitatii
firmei de investitii de a se lichida in mod ordonat. In cazul in care autorititile
competente concluzioneaza ca firma de investitii nu este vizata de astfel de obstacole
in conditii economice nefavorabile, autoritdtile competente pot decide sd nu
stabileasca P2G.

Autoritatile competente trebuie sd determine si sa stabileasca P2G pe baza
rezultatelor evaluarii fluctuatiilor economice ciclice in conformitate cu alineatul 301.
Astfel de analize trebuie sd tind cont de strategia si modelul de afaceri al firmei de
investitii, precum si de mediul in care isi desfasoard activitatea, ca bazd pentru
identificarea vulnerabilitatilor si a riscurilor de prejudiciu la nivelul firmei de
investitii si sa reflecte fluctuatiile economice relevante care pot fi la nivelul intregului
sistem, pe masura ce perturbarea pe scara largd a furnizarii de servicii financiare,
cauzata de deprecierea unei mari parti a sistemului financiar sau de volatilitatea pe
scard largd a preturilor activelor sau specificd modelului de afaceri al firmei de
investitii, ca soc specific naturii si duratei instrumentelor financiare pe care le
tranzactioneaza) pe un orizont de perspectiva.
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Tn sensul alineatului 305, autorititile competente trebuie s se asigure ca analizele
efectuate pentru instituirea P2G acopera in mod adecvat:

a.

toate riscurile semnificative care contribuie la cerinta de fonduri proprii
suplimentare prevazuta in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (a)
din Directiva (UE) 2019/2034;

situatiile in care firma de investitii suportd pierderi semnificative care
impiedica desfagurarea activitdtilor sale sau in care poate fi nevoita sa-si
inceteze activitatile in mod ordonat.

In general, autorititile competente nu trebuie si utilizeze P2G pentru a acoperi
aspecte ale riscurilor care trebuie sd fie acoperite de cerinta de fonduri proprii
suplimentare Tn conformitate cu sectiunea 7.2 din prezentul ghid.

Céand stabilesc dimensiunea P2G, autoritatile competente trebuie sa se asigure ca
acesta este stabilit la un nivel adecvat pentru a acoperi variatiile maxime anticipate
ale fondurilor proprii de nivel 1 de baza ale firmei de investitii si pentru a asigura
acoperirea cerintelor de fonduri proprii aplicabile.

Cand stabilesc dimensiunea P2G, autoritatile competente trebuie sd ia in considerare,
dupa caz, urmatorii factori:

a.

in cazul in care P2G este determinat pe baza simuldrilor de criza, momentul
n care are loc impactul maxim al situatiilor de criza in raport cu punctul de
plecare si orizontul de timp al scenariilor utilizate in simularile de criza;

rezultatul simularii de criza interna a firmei de investitii sau al analizei de
sensibilitate a firmei de investitii fiabile, tinand cont de definitiile scenariilor
si de ipotezele specifice, in special in cazul in care acestea sunt considerate
mai relevante pentru modelul de afaceri si profilul de risc al firmei de
investitii sau in cazul In care scenariile interne sunt mai severe decat
scenariile de supraveghere, in cazul in care astfel de scenarii in materie de
supraveghere sunt disponibile;

actiunile relevante de atenuare ale conducerii firmelor de investitii, daca sunt
suficient de credibile si de sigure in urma evaludrii lor prudentiale;

informatii si opinii de supraveghere cu privire la relevanta propriilor simulari
de crizd sau analize de sensibilitate ale firmei de investitii sau ale
supravegherii pentru strategia, planurile financiare si modelul de afaceri ale
firmei de investitii;

certitudine redusa cu privire la sensibilitatea reald a firmei de investitii la
scenarii nefavorabile;
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f. eventualele suprapuneri cu cerinta de fonduri proprii suplimentare aplicabila;

g. masura In care firma de investitii face sau nu obiectul unei restructurari sau
al unei proceduri de rezolutie.

Fara a aduce atingere alineatului 271, autoritatile competente trebuie sa revizuiasca
in timp util nivelul P2G daca acest nivel este considerat inexact pe baza tuturor
informatiilor relevante aflate la dispozitia autoritatilor competente. Acestea trebuie
cel putin sd evalueze daca nivelul P2G existent raiméane adecvat si sa 1l revizuiasca,
daca este necesar, de cate ori rezultatele calitative si cantitative mentionate la
alineatul 305 prezintd schimbari semnificative in comparatie cu analiza utilizata
anterior pentru stabilirea P2G.

P2G stabilit de autoritatile competente se adaugd celei mai ridicate componente a
cerintelor de fonduri proprii in conformitate cu articolul 11 din Regulamentul (UE)
2019/2033 si cerintei de fonduri proprii suplimentare prevazute in conformitate cu
articolul 39 alineatul (2) litera (a) din Directiva (UE) 2019/2034.

7.4.2 Comunicarea si componenta P2G

312.

313.

314.

315.

316.

In cazul in care P2G este stabilit sau actualizat, autorititile competente trebuie s
comunice firmei de investitii nivelul sau si termenele relevante pentru instituirea sa
in conformitate cu alineatul 316. Autoritdtile competente trebuie, de asemenea, sa
explice reactia potentiald in materie de supraveghere la situatiile in care P2G nu este
Tndeplinit.

In cazul unei revizuiri in conformitate cu alineatul 310, in cazul in care nu se
efectueaza evaludri prudentiale in conformitate cu articolul 36 din Directiva (UE)
2019/2034, autoritatile competente trebuie sd comunice noul nivel al P2G.

Autoritatile competente trebuie sd comunice firmelor de investitii ca se preconizeaza
ca P2G va fi acoperit cu fonduri proprii de nivel 1 de baza eligibile si ca se
preconizeaza cd P2G va fi inclus In cadrele lor de planificare a capitalului si de
gestionare a riscurilor, inclusiv in cadrul privind apetitul pentru risc si, dupa caz, in
planificarea redresarii.

Autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa comunice firmelor de investitii ca
fondurile proprii detinute in scopul P2G nu pot fi utilizate pentru a indeplini alte
cerinte de fonduri proprii.

Cand stabilesc si comunica firmelor de investitii termenele pentru stabilirea P2G,
autoritatile competente trebuie sd ia in considerare cel putin urmatoarele:

a. dacd o firma de investitii se afld sau nu in curs de restructurare sau rezolutie;
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implicatiile potentiale pe care le-ar putea avea P2G denumite in cadrul
fondurilor proprii de nivel 1 pentru alte parti ale cerintelor de capital si
capacitatea firmelor de investitii de a emite instrumente de fonduri proprii de
nivel 1 suplimentar (AT1) sau instrumente de fonduri proprii de nivel 2 (T2).

7.4.3 Planificarea capitalului si alte masuri de supraveghere pentru abordarea
adecvirii capitalului in conditii de criza

Planificarea capitalului

317. Atunci cand rezultatele cantitative mentionate 1n sectiunea 7.4 indica faptul cé, in
cadrul scenariilor nefavorabile date, o firma de investitii nu va fi In masurd sa
indeplineasca cerintele de capital aplicabile, autoritdtile competente trebuie sa
solicite firmei de investitii sa prezinte un plan credibil de capital care sa abordeze
riscul de a nu indeplini cerintele de capital aplicabile.

318. Pentru a determina credibilitatea planului de capital, autoritatea competenta trebuie
sa 1a in considerare, dupa caz:

a.
b.

daca planul de capital acopera intregul orizont de timp negativ presupus;

daca planul de capital a prezentat un set de masuri credibile de atenuare si
gestionare;

daca firma de investitii este dispusa si capabila sa ia astfel de masuri pentru
a remedia incélcarile cerintelor de capital aplicabile in conditii nefavorabile;

daca respectivele actiuni de atenuare si gestionare fac obiectul unor
constrangeri juridice sau reputationale;

probabilitatea ca masurile de diminuare si gestionare sa permita firmei de
investitii sd-si indeplineasca pe deplin cerintele de capital aplicabile intr-un
interval de timp adecvat;

daca actiunile propuse sunt, in linii mari, in conformitate cu considerentele
macroeconomice si cu modificdrile viitoare cunoscute in materie de
reglementare care afecteaza o firma de investitii In cadrul domeniului de
aplicare si al calendarului scenariilor negative presupuse;

dacd este cazul, gama de optiuni de redresare si analiza lor, astfel cum se
prevede in planul de redresare al firmei de investitii.

319. Cand evalueaza planurile de capital, autoritatile competente trebuie, dupa caz, in
urma unui dialog eficace cu firma de investitii, sa-i solicite acesteia sa efectueze
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schimbari ale planurilor respective, dupa caz, inclusiv ale masurilor de gestionare
propuse, sau sa solicite firmelor de investitii s ia masuri suplimentare de atenuare
care ar deveni relevante avand in vedere scenariile si conditiile macroeconomice
actuale.

Autoritatile competente trebuie sd se astepte ca firmele de investitii sa pund in
aplicare planul de capital revizuit, inclusiv modificari suplimentare efectuate pe baza
rezultatelor evaluarii prudentiale si a dialogului in materie de supraveghere.

Masuri de supraveghere suplimentare

321.

322.

Autoritatile competente trebuie, dupa caz, sa ia in considerare aplicarea masurilor de
supraveghere suplimentare specificate in titlul 10, pentru a se asigura ca firma de
investitii este capitalizata in mod adecvat in conditii nefavorabile.

In special, in cazul in care rezultatele cantitative ale simularilor de criz sau ale
analizelor de sensibilitate indicd faptul ca este probabil ca firma de investitii sd-si
incalce cerintele de capital aplicabile in cadrul scenariului de crizd in urmatoarele 12
luni, autoritatile competente trebuie, dupa caz, s trateze aceste informatii drept una
dintre posibilele circumstante in sensul articolului 38 litera (b) din Directiva (UE)
2019/2034. In astfel de cazuri, autorititile competente trebuie si aplice masuri
adecvate in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) din Directiva (UE) 2019/2034,
menite si asigure niveluri suficiente de fonduri proprii. In special, cand astfel de
masuri se referd la capital, autoritatile competente trebuie sd ia in considerare, in
special, unul sau ambele elemente de mai jos, astfel cum sunt definite la articolul 39
alineatul (2) literele (a) si (f):
a. impunerea obligatiei ca firmele de investitii sa detina un cuantum adecvat de
fonduri proprii suplimentare sub forma unei valori nominale, avand in vedere
rezultatul evaluarii SREP;

b. solicitarea unei reduceri a riscului inerent activitdtilor, produselor si
sistemelor firmei de investitii.

7.5 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

323.

In urma evaluirii de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie
cu privire la masura in care resursele de fonduri proprii existente ofera o acoperire
solida a riscurilor la care firma de investitii este sau poate fi expusa. Acest punct de
vedere trebuie sd se reflecte intr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj de
viabilitate bazat pe consideratiile specificate in tabelul 9.
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Tabelul 9 — Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj adecvarii

capitalului
Punctaj Opinia de Consideratii
supraveghere
1 Valoarea Firma de investitii este 1n masurd sa-si

fondurilor proprii

detinute prezinta
un nivel scazut de
risc pentru

viabilitatea firmei
de investitii.

indeplineascad in mod confortabil P2G cu fondurile
proprii de nivel 1 de baza disponibile, dupa caz.
Firma de investitii detine un nivel de fonduri
proprii care depdseste cu mult fondurile proprii si
cerinta de fonduri proprii suplimentare si se
preconizeaza ca va face acest lucru in viitor.
Evaluarea fluctuatiilor economice ciclice, inclusiv,
daca este cazul, simularile de criza sau analizele de
sensibilitate, nu evidentiaza niciun risc perceptibil
in ceea ce priveste impactul fluctuatiilor
economice ciclice asupra fondurilor proprii.
Firma de investitii dispune de un plan de capital
plauzibil si credibil care are potentialul de a fi
eficace daca este necesar.

Valoarea

fondurilor proprii
detinute prezinta
un nivel mediu-
scazut de risc
pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Firma de investitii Intdmpind dificultati in a-si
indeplini P2G cu fondurile proprii de nivel 1 de
baza disponibile. Gestionarea masurilor de
atenuare pentru a aborda aceasta dificultate este
evaluata ca fiind credibila si eficienta.

Evaluarea fluctuatiilor economice ciclice, inclusiv,
daca este cazul, simularile de criza sau analizele de
sensibilitate, indica un nivel scazut de risc in ceea
ce priveste impactul fluctuatiilor economice
ciclice asupra fondurilor proprii, dar actiunile de
gestionare pentru a aborda acest aspect sunt
evaluate ca fiind credibile si eficiente.

Firma de investitii dispune de un plan de capital
plauzibil si credibil care, desi nu este lipsit de
riscuri, are potentialul de a fi eficace daca este
necesar.
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Valoarea

fondurilor proprii
detinute prezinta
un nivel mediu-
ridicat de risc
pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Firma de investitii nu isi indeplineste P2G cu
fonduri proprii de nivel 1 de baza disponibile.
Exista preocupdri cu privire la credibilitatea si
eficacitatea actiunilor de atenuare intreprinse de
conducere pentru a aborda acest aspect.

Evaluarea fluctuatiilor economice ciclice, inclusiv,
daca este cazul, simuléarile de criza sau analizele de
sensibilitate, indica un nivel mediu de risc in ceea
ce priveste impactul fluctuatiilor economice
ciclice asupra fondurilor proprii. Este posibil ca
actiunile de gestionare si nu abordeze in mod
credibil si eficace acest aspect.

Firma de investitii dispune de un plan de capital
care este putin probabil sa fie eficace.

Valoarea
fondurilor proprii
detinute prezinta
un nivel ridicat de
risc pentru
viabilitatea firmei
de investitii.

Firma de investitii nu 1si Indeplineste P2G (sau nu
a infiintat in mod deliberat P2G) cu fonduri proprii
de nivel 1 de baza disponibile si nu va putea face
acest lucru 1n viitorul apropiat. Gestionarea
actiunilor de atenuare a acestei probleme nu este
evaluatd nici ca fiind credibila, nici ca fiind
eficace.

Evaluarea fluctuatiilor economice ciclice, inclusiv,
daca este cazul, simularile de criza sau analizele de
sensibilitate, aratd cd firma de investitii si-ar
incalca cerinta de fonduri proprii suplimentare din
cauza fluctuatiilor economice ciclice. Actiunile de
gestionare nu vor aborda aceasta problema nici in
mod credibil, nici Tn mod eficace.

Firma de investitii nu are un plan de capital sau un
plan care este ih mod evident inadecvat.

Titlul 8 Evaluarea riscului pentru lichiditate

8.1 Consideratii generale

324.  Autoritatile competente trebuie sa evalueze si sd puncteze riscurile pentru lichiditate
care au fost identificate ca fiind semnificative pentru firma de investitii, precum si
gestionarea si controlul acestor riscuri de catre firma de investitii.
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Formalitatea si granularitatea evaludrii trebuie sa depinda de marimea firmei de
investitii, de structura si de organizarea internd, precum si de natura, sfera si
complexitatea activitatilor, precum si de riscul pentru clienti, de riscul pentru piata
si de riscul pentru firma de investitii. Pentru firmele de investitii care nu
tranzactioneaza pe cont propriu, evaluarea trebuie sa fie mai putin cuprinzatoare, in
timp ce pentru firmele de investitii care tranzactioneaza pe cont propriu evaluarea
trebuie sa fie detaliata si mai cuprinzatoare.

Firmele de investitii care tranzactioneaza pe cont propriu trebuie sa efectueze o
evaluare a lichiditatii, inclusiv intrazilnic, in conformitate cu articolul 29 alineatul
(1) litera (d) din Directiva (UE) 2019/2034. Prin urmare, autoritatile competente
trebuie sa evalueze in mod cuprinzator firmele de investitii care desfasoara activitati
de formare de piata, astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (1) litera (k) din
Regulamentul (UE) nr. 236/2012, si sa evalueze daca aceste firme de investitii
acoperd elemente care sunt relevante pentru ele, cum ar fi evaluarea riscului de
lichiditate intrazilnic si a adecvarii resurselor lichide disponibile.

Autoritatile competente trebuie sd verifice respectarea de catre firma de investitii a
cerintelor minime de lichiditate prevdzute in Regulamentul (UE) 2019/2033 si in
Directiva (UE) 2019/2034. Autoritdtile competente trebuie sa extindd domeniul de
aplicare al evaluarii pentru a forma o imagine cuprinzdtoare asupra riscului de
lichiditate.

Atunci cand efectueaza evaluarea riscului pentru lichiditate, autoritdtile competente
trebuie sa ia in considerare toate sursele de informatii urmadtoare, daca sunt
disponibile:

a. rezultatele analizei serviciilor si activitatilor furnizate de firma de investitii si
informatiile obtinute in urma monitorizarii indicatorilor-cheie, in special
atunci cand acest lucru poate contribui la intelegerea principalelor surse de
risc pentru lichiditate;

b. raportarea in scopuri de supraveghere, in special informatiile furnizate de
firma de investitii in raportarea sa in temeiul articolului 54 din Regulamentul
(UE)

2019/2033;

c. orice raport periodic al firmei de investitii, raport cantitativ, raport privind

situatiile financiare, rapoarte interne, cum ar fi rapoartele administratorilor

privind lichiditatea si orice alte informatii solicitate firmei de investitii de
catre autoritatea competenta;
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d. orice informatii furnizate de societatea-mama a firmei de investitii in cazul in
care firma de investitii este o filiala si este inclusa in supravegherea pe baza
consolidatd, in special informatii privind riscul de lichiditate al firmelor de
investitii care fac parte dintr-un grup bancar;

e. rezultatele oricaror activitati de supraveghere;
f. orice informatii din ILAAP al firmei de investitii;
g. constatarile si observatiile din rapoartele de audit intern sau extern;

h. recomandari si orientdri emise de ABE sau ESMA, precum si avertismente si
recomandari emise de autoritatile macroprudentiale sau de CERS; si

I. riscul identificat in alte firme de investitii care utilizeaza un model de afaceri
similar.

Evaluarea riscului de lichiditate trebuie sa se bazeze pe informatii fiabile si
actualizate, iar rezultatele trebuie luate In considerare atunci cand se efectueaza
evaluarea procesului de gestionare a riscului de lichiditate.

Autoritdtile competente trebuie sa reflecte rezultatul evaluarii riscului de lichiditate
intr-un rezumat al constatarilor care ofera o explicatie a principalilor factori de risc
si un punctaj.

8.2 Evaluarea riscului de lichiditate

331.

332.

333.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze impactul asupra activelor lichide in
conditii severe, dar plauzibile, precum si modul in care firma de investitii este
pregatitd sa atenueze iesirile in situatii de criza in conformitate cu cadrul de
gestionare a riscului de lichiditate mentionat in sectiunea 8.4 din prezentul ghid.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze valoarea activelor lichide necesare
pentru a se asigura ca firma de investitii mentine niveluri adecvate de resurse lichide
care abordeaza surse semnificative pentru riscul firmei de investitii, inclusiv riscul
pentru clienti, riscul pentru piatd si riscul pentru firma de investitii, atat in conditii
normale, cat si severe, dar plauzibile pentru a acoperi socurile idiosincratice, la
nivelul Intregii piete si combinate.

Atunci cand evalueaza impactul conditiilor severe, dar plauzibile asupra nevoilor de
lichiditati ale firmei de investitii, autoritatile competente trebuie sd evalueze toate
sursele semnificative de risc de lichiditate, inclusiv riscul pentru clienti, riscul pentru
piata si riscul pentru firma de investitii, precum si resursele lichide necesare pentru
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lichidarea ordonati a firmei de investitii potentiale. In special, autoritatile
competente trebuie sa evalueze toate elementele urmatoare:

a

daca firma de investitii detine activele sau banii clientilor si capacitatea sa de
a restitui aceste active Tn timp util, Tn scenarii grave, dar plauzibile;

dacd firma de investitii isi evalueaza nevoile de lichiditate pentru celelalte
activitati extrabilantiere, tinand cont de faptul cd natura contingentd a
instrumentelor extrabilantiere sporeste complexitatea gestionarii fluxurilor

de trezorerie aferente;

alte surse potentiale de iesiri de numerar, inclusiv swapuri, optiuni negociate
sau vandute extrabursier (OTC), alte contracte pe rata dobanzii, contracte
forward pe cursul de schimb valutar, apeluri in marja si acorduri de reziliere

anticipata;
daca exista dificultati in ceea ce priveste accesul la anumite piete;
daca este posibil ca pietele valutare sa nu dispuna de lichiditati;

daca cursul de schimb valutar se poate deprecia brusc atunci cand firma de
investitil efectueaza tranzactii in valuta la o scara semnificativa; si

daca firma de investitii care 151 mobilizeaza pozitiile este expusa riscului de
lichiditate din cauza riscului de scadere a valorii de piatd a unei pozitii care
ar declansa necesitatea unei garantii sau marje suplimentare care ar necesita
lichidarea rapida a pozitiilor sale.

Evaluarea riscului de lichiditate intrazilnica

334.

335.

Pentru firmele de investitii care tranzactioneazd pe cont propriu, autoritatile

competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii dispune de un nivel suficient
de active lichide de inalta calitate si de alte intrari de lichiditati pentru a acoperi zilnic
iesirile de lichiditdti, inclusiv in perioada inregistratd pe parcursul unei zile.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze mai cuprinzator firmele de investitii care

desfasoara activitati de formare a pietei. Cu toate acestea, trebuie sd ia in considerare
orice diminuare a riscului de lichiditate asigurata de tranzactiile de compensare
printr-un membru compensator.

Autoritatile competente trebuie sa-si bazeze evaluarea pe analiza firmei de investitii

privind riscul de lichiditate intrazilnic in conformitate cu articolul 29 alineatul (1)
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litera (d) din Directiva (UE) 2019/2034. Lichiditatea intrazilnica trebuie evaluata in
conditii normale si severe, dar plauzibile.

In scopul evaluarii riscului de lichiditate intrazilnic, autorititile competente trebuie
sa evalueze dacd firma de investitii 1si compenseazd pozitiile prin membrii
compensatori sau 1si desfasoara activitatea pe o piatd extrabursierd. Daca firma de
investitii este garantata de un membru compensator sau de orice alta parte, autoritatea
competenta trebuie sa evalueze eficacitatea garantiilor in ceea ce priveste diminuarea
riscului de lichiditate.

Pentru evaluarea nevoilor de lichiditate in conditii normale si pentru evaluarea
riscului de lichiditate intrazilnic, autoritatile competente trebuie sa sprijine analiza
cu dovezi din rapoartele si informatiile interne ale firmei de investitii si din datele de
raportare in scopuri de supraveghere, astfel cum se specifica in regulamentul de
punere in aplicare adoptat Tn conformitate cu articolul 54 alineatul (3) din
Regulamentul (UE) 2019/2033.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze expunerea firmei de investitii la riscul de
lichiditate intrazilnic, inclusiv disponibilitatea intrazilnicd a activelor lichide.
Autoritatile competente trebuie sa evalueze daca vor fi indeplinite cerintele zilnice
de decontare, inclusiv o evaluare a lichiditatii disponibile intrazilnic sau a lichiditatii
accesibile in conditii normale, precum si in timpul evenimentelor financiare sau
operationale care pot afecta accesul la lichiditati, cum ar fi deficientele informatice,
constrangerile juridice privind transferul de fonduri sau neindeplinirea obligatiilor
de plata de catre contrapartile la tranzactionare.

Evaluarea resurselor lichide disponibile

339.

340.

In cazul firmelor de investitii care sunt formatori de piata, astfel cum sunt definiti la
articolul 2 alineatul (1) litera (k) din Regulamentul (UE) nr. 236/2012, autoritatile
competente trebuie sa evalueze resursele lichide disponibile. Autoritatile competente
trebuie sd efectueze evaluari similare cu privire la firmele de investitii care nu se
calificd drept formatori de piatd in masura in care autoritdtile competente considera
cd acest lucru este adecvat.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze caracterul adecvat al resurselor de
lichiditati ale firmelor de investitii care sunt formatori de piatd, necesare pentru a-si
satisface nevoile de lichiditate in diferite orizonturi de timp, inclusiv pe parcursul
unei zile. Aceastd evaluare trebuie sa tina cont de toate criteriile urmatoare:

a. activele lichide disponibile in timp util pentru viabilitatea firmei de investitii
in conditii normale si severe, dar plauzibile;
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activele lichide totale aflate la dispozitia firmei de investitii pe intreaga
perioada in care au fost indeplinite conditiile severe relevante, dar plauzibile;

caracteristicile diferitelor conditii grave, dar plauzibile, cum ar fi gravitatea
si durata, si perioadele luate in considerare la evaluarea nevoilor de lichiditati
ale firmei de investitii;

valoarea activelor care trebuie lichidate in orizonturile de timp relevante;

daca resursele lichide reale, inclusiv calitatea activelor lichide, sunt in
concordanta cu riscul de lichiditate al firmei de investitii;

disponibilitatea si amploarea resurselor de lichiditati furnizate de un membru
compensator.

Autoritdtile competente trebuie sd evalueze capacitatea firmelor de investitii care
sunt formatori de piatd de a-si monetiza activele lichide 1n timp util pentru a-si
satisface nevoile de lichiditate intr-o perioada de criza. Autoritatile competente
trebuie sa ia in considerare toate criteriile urmatoare:

a.

dacd firma de investitii 1si testeazd accesul pe piatd prin vanzarea sau
repozitionarea periodica;

dacd exista concentratii mari care pot reprezenta un risc de resurse lichide
anticipate in mod eronat;

daca resursele de lichiditati sunt usor disponibile si se afla sub controlul
personalului relevant;

daca denominarea activelor lichide este coerenta cu distributia nevoilor de
lichiditate in functie de moneda;

in cazul in care firma de investitii a ITmprumutat active lichide, daca nu le-ar
mai avea la dispozitie pentru a-si acoperi iesirile in conditii severe, dar

plauzibile, avand in vedere efectul net al tranzactiei;

fiabilitatea facilitatilor de lichiditate angajate, daca sunt utilizate de firma de
investitii.
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Evaluarea finantarii

342.

343.

344.

345.

346.

347.

Cand evalueaza riscul pentru lichiditate, autoritdtile competente trebuie sa evalueze
mecanismele de finantare ale firmei de investitii si stabilitatea surselor de finantare
atat in conditii normale, cat si In conditii grave, dar plauzibile.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze caracterul adecvat al profilului de
finantare al firmei de investitii tindnd cont de toate criteriile urmatoare:
a. daca obligatiile firmei de investitii sunt indeplinite in mod adecvat printr-0
finantare stabila;

b. daca—1in cazul in care firma de investitii apartine unor grupuri — exista fluxuri

e e

si sunt inca in vigoare; si

c. daca firma de investitii are acces la facilitati de credit de la o institutie de
credit sau de la o altd entitate din grup sau la alte surse de finantare
alternative.

Autoritdtile competente trebuie sd evalueze diversitatea surselor de finantare.
Evaluarea trebuie sa ia in considerare daca finantarea este garantatd sau negarantata,
cum ar fi utilizarea acordurilor repo, pietele de imprumut de titluri de valoare,
emisiunea de titluri de creantd pe termen lung pe pietele publice si private, o varietate
de instrumente de finantare pe termen scurt, cum ar fi imprumuturile bancare, si,
dupa caz, diversitatea pietelor regionale.

Autoritatile competente trebuie sd evalueze daca potentialele deficiente care decurg
din profilul de finantare al firmei de investitii, cum ar fi neconcordantele dintre intrari
si iesiri in activitdtile de piatd care depasesc limitele acceptabile sau concentrarile
excesive ale surselor de finantare, ar putea duce la un risc de lichiditate. Autoritatile
competente trebuie sa evalueze nivelul de dependenta a firmei de investitii de
anumite surse de finantare pe baza serviciilor de investitii, a naturii si a furnizorului
fondurilor.

Autoritatile competente trebuie sa ia in considerare factori care pot reduce stabilitatea
finantarii in raport cu tipul si caracteristicile activelor si datoriilor.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze riscurile pentru sustenabilitatea
profilului de finantare al firmei de investitii care decurg din concentrarile surselor de
finantare. Acestea trebuie sa ia in considerare dacad contrapartile firmei de investitii
sunt un singur risc sau un risc legat de concentrare si un alt risc de concentrare care
ar putea afecta accesul firmei de investitii la finantare in viitor. Evaluarea trebuie sa
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includa fiabilitatea strategiilor de finantare alternativa ale firmei de investitii si
caracterul adecvat al acestora pentru a proteja firma.

8.3 Evaluarea gestionarii riscului de lichiditate

348.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze cadrul de administrare a riscului de
lichiditate al firmei de investitii. Pentru firmele de investitii mai mici $i mai putin
complexe, aceastd evaluare trebuie sa fie rationalizatd pentru a evita o sarcind
excesiva atat pentru autoritate, cat si pentru firma de investitii.

Cadrul organizational, politicile si procedurile

349.

350.

351.

352.

353.

Autoritdtile competente trebuie sd evalueze daca firma de investitii dispune de un
cadru eficace de gestionare a riscului de lichiditate, care permite firmei sa identifice
modul n care este expusa riscului de lichiditate. Autoritatile competente trebuie sa
evalueze daca firma de investitii a instituit sisteme solide de gestionare si control al
riscului de lichiditate, care sa permita firmei de investitii sa monitorizeze eficacitatea
lichiditatii sale, nivelul riscului de lichiditate si respectarea politicilor si procedurilor
stabilite.

Cadrul trebuie sa fie proportional cu dimensiunea, structura si organizarea interna a
firmei de investitii si cu natura, sfera si complexitatea activitdtilor sale, precum si cu
riscul pentru clienti, riscul pentru piatd si riscul pentru firma de investitii. Pentru
firmele de investitii care nu tranzactioneaza pe cont propriu, este posibil ca acest
cadru de gestionare a riscului de lichiditate sd nu trebuiasca sa fie separat de alte
politici si proceduri legate de riscuri.

Autoritdtile competente trebuie sd evalueze daca cadrul de administrare a riscurilor
al firmei de investitii analizeazd modul in care firma de investitii este in mdsura sa
identifice deficitele de active lichide inainte de aparitia conditiilor de criza.

Autoritatile competente trebuie sa evalueze dacd strategiile firmei de investitii se
axeaza pe asigurarea capacitatii firmei de investitii de a continua sa functioneze si sa
urmadreasca noi oportunitdti de afaceri prin intermediul tuturor mediilor de piata
pentru o perioada indelungata, fara lichidarea imediatd a activelor sau fara atragerea
de finantare suplimentarad.

Atunci cand evalueaza cadrul, politicile si procedurile pentru gestionarea riscului de
lichiditate, autoritdtile competente trebuie sa tind cont de toate criteriile urmatoare:

a. daca organul de conducere aprobd politicile de gestionare a riscului de
lichiditate si le discuta si le revizuieste periodic;

b. daca conducerea superioara este responsabila de elaborarea si punerea in
aplicare a politicilor si procedurilor de gestionare a riscului de lichiditate;
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dacd conducerea superioara asigura punerea in aplicare si monitorizarea activa
a deciziilor organului de conducere;

daca cadrul de gestionare a riscului de lichiditate este coerent pe plan intern si
asigura ILAAP, dacd este disponibil, este cuprinzator si este bine integrat in
cadrul mai larg de gestionare a riscurilor al firmei de investitii; si

daca politicile si procedurile sunt definite in mod corespunzator, formalizate
si comunicate In mod eficace in Intreaga firma de investitii.

Autoritdtile competente trebuie sd evalueze daca firma de investitii dispune de un
cadru organizational adecvat pentru functiile de gestionare, masurare si control al
riscului de lichiditate. Autoritdtile competente trebuie sd ia in considerare toate
criteriile urmatoare:

a.

daca sistemele si procesele de control si monitorizare a riscului de lichiditate
sunt controlate de functii de control independente; si

daca functiile de gestionare, masurare si control al riscurilor acopera riscul de
lichiditate al firmei de investitii si, in special, toate domeniile in care riscul de
lichiditate poate fi asumat, atenuat sau monitorizat.

Cadrul de control intern privind riscul de lichiditate

355.

Autoritdtile competente trebuie sa evalueze daca firma de investitii dispune de un
cadru de control solid si cuprinzator si de garantii solide pentru a-si atenua sau limita
riscul de lichiditate. Cadrul de control al lichiditatii si mecanismele de salvgardare
pot fi separate de alte cadre sau mecanisme de control al riscurilor. Atunci cand
evalueaza astfel de cadre si mecanisme, autoritatile competente trebuie sa tind cont
de toate criteriile urmatoare:

a.

daca cadrul de limite si de control este adecvat pentru complexitatea,
dimensiunea si modelul de afaceri ale firmei de investitii si reflectd diferitii
factori determinanti semnificativi ai riscului de lichiditate, cum ar fi
neconcordantele de scadente, neconcordantele de monede, tranzactiile cu
instrumente financiare derivate, elementele extrabilantiere si riscul de
lichiditate intrazilnic;

dacd firma de investitii a pus in aplicare limite si sisteme de monitorizare
adecvate care sunt compatibile cu apetitul sdu pentru riscul de lichiditate;
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C. daca limitele de risc sunt revizuite periodic de organismele competente sau de
functia de control a firmei de investitii si comunicate in mod clar 1n interiorul

firmei;

d. daca existd proceduri clare si transparente privind modul in care este
monitorizatd respectarea limitelor individuale ale riscului de lichiditate si
modul in care sunt gestionate incalcarile limitelor (inclusiv proceduri clare de
escaladare si raportare);

e. daca cadrul de limite si de control ajutd firma de investitii sd asigure
disponibilitatea unor active lichide suficiente.

8.4 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

356.

In urma evaludrii de mai sus, autoritatile competente trebuie sd-si formeze o opinie

cu privire la riscul de lichiditate al firmei de investitii. Aceastd opinie trebuie sa se
reflecte intr-un rezumat al constatdrilor, insotit de un punctaj de risc bazat pe
consideratiile specificate in tabelul 10.

Tabelul 10. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj pentru

riscul de lichiditate

Punctaj
de risc

Opinia de
supraveghere

Consideratii referitoare la riscul

inerent

Consideratii legate

de gestionarea si

controalele adecvate

Exista un risc
scazut de impact
prudential
semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand 1n vedere
nivelul riscului de
lichiditate, precum
si gestionarea si
controlul.

Existd un risc nematerial/foarte
scazut.

Dimensiunea si compozitia
activului lichid sunt adecvate si
corespunzatoare.

Nivelul altor factori determinanti ai
riscului de lichiditate (inclusiv
riscul reputational, incapacitatea de
a transfera lichiditatea intragrup)
nu este semnificativ/foarte scazut.
Profilul de finantare al firmei de
investitii sau stabilitatea acesteia
prezinta un risc
nesemnificativ/foarte scazut.

Alti factori determinanti ai riscului
de lichiditate (inclusiv riscul

Exista coerentd
Tntre cadrul de
administrare  a

riscului de
lichiditate al
firmei de
investitii s
strategia sa
generala s
apetitul  pentru
risc.

Sistemele de
gestionare si

control al riscului
de lichiditate sunt
adecvate s
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reputational) nu sunt
semnificativi/foarte mici.

Exista un  risc
mediu-scazut de
impact  prudential
semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand in  vedere
nivelul riscului de
lichiditate, precum
si  gestionarea sl
controlul.

Neconcordantele (intre scadente,
monede) implica un risc scazut spre
mediu.

Riscul pe care 1l prezinta
dimensiunea si compozitia rezervei
de lichiditati este scazut pana la
mediu.

Nivelul altor factori determinanti ai
riscului de lichiditate (inclusiv
riscul reputational, incapacitatea de
a transfera lichiditatea intragrup)
este scazut spre mediu.

Riscul pe care il prezinta profilul de
finantare al firmei de investitii si
stabilitatea acesteia este scazut
pana la mediu.

Alti factori determinanti ai riscului
de lichiditate (inclusiv riscul
reputational) sunt de la scazut la
mediu.

Exista un risc
mediu-ridicat  de
impact  prudential
semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand in vedere
nivelul riscului de
lichiditate, precum
si gestionarea si
controlul.

Neconcordantele (inclusiv intre
scadente, monede) implica un risc
mediu spre ridicat.

Riscul pe care 1l prezintd
dimensiunea s compozitia
activelor lichide este mediu spre
ridicat.

Nivelul altor factori determinanti ai
riscului de lichiditate (inclusiv
riscul reputational, incapacitatea de
a transfera lichiditatea intragrup)
este mediu spre ridicat.

Riscul prezentat de profilul de
finantare al firmei de investitii i de
stabilitatea acesteia este mediu spre
ridicat.

conforme cu
strategia de
gestionare a

riscurilor si cu
apetitul  pentru
risc ale firmei de
investitii.
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Alti factori determinanti ai riscului
de lichiditate (inclusiv riscul
reputational) sunt de la mediu la
ridicat.

Exista un risc
ridicat de impact
prudential

semnificativ asupra
firmei de investitii,
avand 1n vedere
nivelul riscului de
lichiditate, precum
si gestionarea si
controlul.

Neconcordantele (inclusiv intre
scadente, monede) implica un risc
ridicat.

Riscul pe care 1l prezinta
dimensiunea si compozitia
activelor lichide este ridicat.
Nivelul altor factori determinanti ai
riscului de lichiditate (inclusiv
riscul reputational, incapacitatea de
a transfera lichiditatea intragrup)
este ridicat.

Riscul pe care il prezinta profilul de
finantare al firmei de investitii si
stabilitatea acesteia este ridicat.
Alti factori determinanti ai riscului
de lichiditate (inclusiv riscul
reputational) sunt ridicati.

Titlul 9. Determinarea rezultatului evaluarii lichiditatii

9.1 Consideratii generale

357.

358.

a. evaluarea generala a lichiditatii firmei de investitii;

Autoritatile competente trebuie sa utilizeze evaluarea prevazuta la titlul 8 pentru a
identifica si a evalua riscul de lichiditate actual si viitor cu care se confruntad sau se
poate confrunta firma de investitii si modul in care firma de investitii este Tn masura
sa atenueze riscul respectiv.

Autoritatile competente trebuie sa efectueze procesul de evaluare a lichiditatii SREP
utilizand urmatoarele etape:

b. stabilirea necesitatii unor masuri specifice privind lichiditatea pe baza
regulamentului delegat adoptat in conformitate cu articolul 42 alineatul (6) din
Directiva (UE) 2019/2034;
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c. determinarea punctajului de lichiditate.

9.2 Evaluarea generala a riscului de lichiditate

359. Pentru a evalua daca lichiditatea detinuta de o firma de investitii ofera o acoperire
adecvata a riscului pentru lichiditate, autoritatile competente trebuie sa utilizeze toate
sursele de informatii urmatoare:

a. rezultatele evaluarii riscului de lichiditate;
b. ILAAP al firmei de investitii, daca este cazul,

c. alte contributii relevante, cum ar fi informatiile provenite din inspectiile la fata
locului, din analiza la nivel de grup a supraveghetorilor CSB/CFT sau din
simuldrile de criza, din rapoartele interne de gestionare a riscurilor si din
rapoartele ad-hoc solicitate de autoritatile competente, daca sunt disponibile.

360. Pentru rezultatul evaluarii riscului de lichiditate, autoritatile competente trebuie sa
tind cont de constatdrile referitoare la toate aspectele urméatoare:

a. riscul de lichiditate care nu este acoperit de cerintele de lichiditate specificate
in Regulamentul (UE) 2019/2033, inclusiv, dupd caz, riscul de lichiditate
intrazilnic;

b. alte riscuri care nu sunt acoperite si masurate in mod adecvat de firma de
investitii, ca urmare a subestimdrii iesirilor, a supraestimarii intrarilor, a
operational a activelor lichide, cum ar fi activele care nu sunt disponibile
pentru vanzare si activele care sunt imediat disponibile;

c. finantare specificd de concentrare pe contraparti sau produs/tip;

d. alte rezultate relevante ale simularilor de criza privind lichiditatea efectuate in
scopuri de supraveghere.

361. Atunci cand evalueaza cadrul ILAAP al firmei de investitii, autoritatile competente
trebuie sa evalueze dacad calculele ILAAP sunt credibile. Calculele utilizate de
firmele de investitii trebuie considerate credibile in cazul in care acoperd in mod
corespunzator riscurile pe care intentioneaza s le abordeze. Calculele trebuie sa fie
considerate inteligibile in cazul in care existd o defalcare clara si o sinteza a
componentelor subiacente ale calculelor ILAAP.

362. Autoritatile competente trebuie sd transpund aceastd evaluare generald intr-un
punctaj de lichiditate si de finantare, care trebuie sa reflecte opinia autoritatilor
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competente cu privire la amenintarile la adresa viabilitdtii firmei de investitii care
pot aparea ca urmare a riscului pentru lichiditate.

9.3 Determinarea necesititii unor cerinte specifice de lichiditate

363.

364.

Atunci cand stabilesc o cerinta specifica de lichiditate in conformitate cu articolul 42
din Directiva (UE) 2019/2034, autoritatile competente trebuie sa decida cu privire la
aplicarea cerintelor cantitative, astfel cum sunt reglementate in prezentul titlu, sau cu
privire la aplicarea cerintelor calitative, astfel cum sunt prevazute la titlul 10 din
prezentul ghid.

Pentru a stabili cerinta cantitativa, autorititile competente trebuie sd solicite o
valoare de active lichide in conformitate cu regulamentul delegat adoptat in
conformitate cu articolul 42 alineatul (6) din Directiva (UE) 2019/2034 care sa
atenueze deficientele identificate.

9.4 Sinteza constatarilor si atribuirea punctajului

365.

In urma evaluirii de mai sus, autorititile competente trebuie si-si formeze o opinie
cu privire la masura in care resursele de lichiditdti existente ofera o acoperire solida
a riscului la care firma de investitii este sau poate fi expusd. Acest punct de vedere
trebuie sa se reflecte intr-un rezumat al constatarilor, insotit de un punctaj bazat pe
consideratiile specificate in tabelul 11.

Tabelul 11. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea unui punctaj adecvarii

lichiditatii

Punctaj Opinia de supraveghere Consideratii
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Pozitia lichiditatii si profilul de finantare
al firmei de investitii nu prezinta niciun
risc semnificativ pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Lichiditatea firmei de investitii depaseste
cerintele cantitative specifice In materie
de supraveghere si se preconizeaza ca va
ramane astfel in viitor.

Structura si stabilitatea finantdrii nu
prezintd niciun risc vizibil in ceea ce
priveste activitdtile si modelul de afaceri
al firmei de investitii.

Fluxul liber de lichiditati intre entitatile
din cadrul grupului, dupa caz, nu este
impiedicat sau toate entitatile au o
capacitate de compensare si lichiditatea
peste cerintele de supraveghere.

Pozitia lichiditatii sau profilul de
finantare al firmei de investitii prezinta un
nivel scdzut de risc pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Lichiditatea firmei de investitii depaseste
cerintele cantitative specifice in materie
de supraveghere, dar exista riscul ca
acestea sa nu ramana astfel.

Structura si stabilitatea finantarii prezinta
un nivel scdzut de risc in ceea ce priveste
activitatile si modelul de afaceri al firmei
de investitii.

Fluxul liber de lichiditati intre entitatile
din cadrul grupului, dupa caz, este sau ar
putea fi impiedicat marginal.

Pozitia lichiditatii sau profilul de
finantare al firmei de investitii prezinta un
nivel mediu de risc pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Lichiditatea firmei de investitii se
deterioreazd si/sau se situeaza sub
cerintele  cantitative  specifice  de
Supraveghere si existd preocupari cu
privire la capacitatea firmei de investitii
de a restabili conformitatea cu aceste
cerinte Tn timp util.

Structura si stabilitatea finantarii prezinta
un nivel mediu de risc in ceea ce priveste
activitatile si modelul de afaceri al firmei
de investitii.

Fluxul liber de lichiditati intre entitatile
din cadrul grupului, dupa caz, este

Tmpiedicat.
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Pozitia lichiditdtii sau profilul de
finantare al firmei de investitii prezinta un
nivel ridicat de risc pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Lichiditatea firmei de investitii se
deterioreaza rapid sau se situeazd sub
cerintele  cantitative  specifice  de
supraveghere si  existd preocupdri
serioase cu privire la capacitatea firmei
de investitii de a restabili conformitatea
cu aceste cerinte 1n timp util.

Structura si finantarea pentru stabilitate
prezinta un nivel ridicat de risc in ceea ce
priveste activitatile si modelul de afaceri
al firmei de investitii.

Fluxul liber de lichiditati intre entitatile
din cadrul grupului, dupa caz, este grav
afectat.
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Titlul 10 Evaluarea generala SREP si aplicarea masurilor de supraveghere

10.1 Consideratii generale

366.

367.

Prezentul titlu se referd la combinarea constatarilor evaluarilor elementelor SREP cu
evaluarea generalda SREP. Acesta abordeaza, de asemenea, aplicarea de catre
autoritatile competente a unor masuri de supraveghere pentru a remedia deficientele
identificate prin evaluarea elementelor SREP. Autoritatile competente pot aplica
masuri de supraveghere, astfel cum se prevede in Directiva (UE) 2019/2034
(articolele 38, 39, 40, 41 si 42) si in legislatia nationala si, dupa caz, masuri de
interventie timpurie, astfel cum se prevede la articolul 27 din Directiva 2014/59/UE,
sau orice combinatie a celor de mai sus.

Autoritatile competente trebuie sa-si exercite competentele de supraveghere pe baza
deficientelor identificate in cursul evaludrilor elementelor individuale ale SREP si
tinand cont de evaluarea generalda SREP, inclusiv de punctajul obtinut, avand in
vedere urmatoarele:

a. importanta deficientelor/vulnerabilitatilor si impactul prudential potential al
neabordarii problemei (si anume, daca este necesar sa se abordeze problema
printr-o masura specifica);

b. dacd masurile sunt coerente/proportionale cu evaluarea generald a unui
anumit element SREP (si cu evaluarea generala SREP);

C. dacd sunt necesare masuri de supraveghere sau alte masuri administrative
pentru a aborda deficientele/vulnerabilitatile prudentiale legate de riscurile
de spalare de bani sau de finantare a terorismului care intra in sfera lor de
competentd de supraveghere, dupa ce au luat legitura cu autoritatile relevante
de supraveghere in materie de combatere a spalarii banilor si a finantarii
terorismului;

d. daca deficientele/vulnerabilitatile au fost deja abordate/acoperite de alte
masuri;

e. daca alte masuri ar atinge acelasi obiectiv, cu un impact administrativ si
financiar mai redus asupra firmei de investitii;

f. nivelul si durata optima de aplicare a masurii pentru atingerea obiectivului de
supraveghere; si
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g. posibilitatea ca riscurile si vulnerabilitatile identificate sa fie corelate sau sa
se autoconsolideze, sau ambele, ceea ce justificd o crestere a rigurozitatii
masurilor de supraveghere.

Atunci cand aplicd masuri de supraveghere menite sa remedieze deficientele
specifice identificate in evaluarea elementelor SREP, autoritdtile competente trebuie
sa tind cont de cerintele cantitative generale de fonduri proprii si de lichiditate care
urmeaza sa fie aplicate pe baza criteriilor specificate 1n titlurile 7 si 9.

Atunci cand aplica masuri de supraveghere sau sanctiuni pentru a aborda deficientele
prudentiale legate de riscul de spdlare de bani sau de finantare a terorismului,
autoritatile competente trebuie sd colaboreze cu autoritdtile de supraveghere in
materie de combatere a spalarii banilor si a finantdrii terorismului, astfel incat
deficientele/vulnerabilitatile subiacente sa fie abordate in mod adecvat prin masurile
adecvate care tin de competenta respectiva a autoritatilor de supraveghere in materie
de combatere a spaldrii banilor si a finantarii terorismului si a autoritatilor
competente din perspectiva acestora.

Autoritatile competente pot lua masuri imediate de supraveghere legate direct de
rezultatele oricaror activitati de supraveghere.

10.2 Evaluarea generala SREP

371.

372.

La stabilirea evaludrii generale SREP, autoritatile competente trebuie sa ia in
considerare constatarile evaluarilor elementelor SREP, n special:
a. riscurile la care firma de investitii este sau poate fi expusa;

b. probabilitatea ca deficientele de guvernantd, de control si/sau modelul sau
strategia de afaceri ale firmei de investitii sa exacerbeze sau sd atenueze
aceste riscuri sau sa expuna firma de investitii la noi surse de risc;

c. daca fondurile proprii si resursele de lichiditati ale firmei de investitii asigura
o acoperire solidd a acestor riscurt; si

d. potentialul de interactiune pozitiva si negativa intre elemente (in special,
autoritatile competente pot considera o pozitie puternicd a capitalului drept
un posibil factor atenuant pentru anumite preocupari identificate in domeniul
lichiditatii si al finantarii sau, in schimb, faptul cd o pozitie de capital slaba
poate exacerba preocupdrile n acest domeniu).

Pe baza acestor considerente, autoritdtile competente trebuie sd determine
viabilitatea firmei de investitii, definitd ca proximitatea acesteia fata de un punct de
neviabilitate, pe baza caracterului adecvat al fondurilor proprii si al resurselor sale
de lichiditati, al guvernantei, al modelului de control si/sau al strategiei sau al
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modelului de afaceri sau al strategiei de acoperire a riscurilor la care este sau poate
fi expusa.

373. Pe baza acestei determindri, autoritatile competente trebuie:

a. sdiatoate masurile de supraveghere necesare pentru a raspunde preocuparilor;

b. sa determine resursele de supraveghere si planificarea viitoare pentru firma de
investitii, inclusiv daca trebuie planificate activitati specifice de supraveghere
pentru firma de investitii;

c. daca este cazul, sa stabileasca necesitatea unor masuri de interventie timpurie,
astfel cum se prevede la articolul 27 din Directiva 2014/59/UE; si

d. sa stabileascd daca firma de investitii poate fi considerata ca fiind ,,in curs de
a intra 1n dificultate sau susceptibild de a intra 1n dificultate”.

374. Evaluarea generala SREP trebuie sa se reflecte intr-un punctaj de viabilitate bazat pe
consideratiile specificate in tabelul 12 si sa fie clar documentata intr-un rezumat al
evaluarii generale a SREP. Aceastd sinteza anuala trebuie sa includa, de asemenea,
punctajul general SREP si punctajele pentru elementele SREP, precum si orice
constatari In materie de supraveghere facute in cursul ultimelor 12 luni.

Tabelul 12. Consideratii de supraveghere pentru atribuirea punctajului general
SREP

Punctaj Opinia de supraveghere Consideratii

Riscurile identificate prezintd un | ¢ Modelul de afaceri si strategia firmei de
nivel scdzut de risc pentru | Investitii nu ridica semne de intrebare.

viabilitatea firmei de investitii. e Guvernanta internd si mecanismele de
control la nivelul intregii firme de investitii
nu ridica semne de intrebare.

e Riscurile firmei de investitii pentru capital
si  lichiditate  prezintd un  risc
nematerial/foarte  scdzut de impact
prudential semnificativ.

e Structura si cantitatea fondurilor proprii
detinute nu ridica semne de Intrebare.

¢ Pozitia lichiditatii si profilul de finantare al
firmei de investitii nu ridicd semne de
ntrebare.
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e Dupa caz, nu existd preocupari

semnificative cu privire la credibilitatea si
fezabilitatea planului de redresare al firmei
de investitii, inclusiv cu privire la
capacitatea sa generald de redresare.

Riscurile identificate prezintd un
nivel de risc mediu-scizut pentru
viabilitatea firmei de investitii.

Existd un nivel de Ingrijorare scazut pana
la mediu cu privire la modelul de afaceri si
strategia firmei de investitii.

Exista un nivel de Ingrijorare scazut pana
la mediu cu privire la guvernanta firmei de
investitii sau la mecanismele de control la
nivelul intregii firme de investitii.

Existd un nivel scazut pana la mediu al
riscului unui impact  prudential
semnificativ cauzat de riscurile pentru
capital si lichiditate.

Existd un nivel de ingrijorare scazut pana
la mediu cu privire la structura si cantitatea
fondurilor proprii detinute.

Existd un nivel de ingrijorare scazut pana
la mediu cu privire la pozitia de lichiditate
si/sau profilul de finantare al firmei de
investitii.

Dupa caz, exista un nivel de ingrijorare
scazut pana la mediu cu privire la
credibilitatea si fezabilitatea planului de
redresare al firmei de investitii, inclusiv cu
privire la capacitatea sa generalda de
redresare.

Riscurile identificate prezinta un
nivel de risc mediu-ridicat pentru
viabilitatea firmei de investitii.

Existd un nivel de ingrijorare mediu spre
ridicat cu privire la modelul de afaceri si
strategia firmei de investitii.

Existd un nivel de ingrijorare mediu spre
ridicat cu privire la guvernanta firmei de
investitii sau la mecanismele de control la
nivelul intregii firme de investitii.

Existd un nivel mediu spre ridicat de risc
al unui impact prudential semnificativ
cauzat de riscurile pentru capital si pentru
lichiditati.
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Existd un nivel de ingrijorare mediu spre
ridicat cu privire la structura si cantitatea
fondurilor proprii detinute de firma de
investitii.

Existd un nivel de ingrijorare mediu spre
ridicat cu privire la pozitia de lichiditate
si/sau profilul de finantare al firmei de
investitii.

Dupa caz, existd un nivel de ingrijorare
mediu spre ridicat cu privire la
credibilitatea si fezabilitatea planului de
redresare al firmei de investitii, inclusiv cu
privire la capacitatea sa generald de
redresare.

Riscurile identificate prezinta un
nivel ridicat de risc pentru
viabilitatea firmei de investitii.

Existd un nivel ridicat de Ingrijorare cu
privire la modelul de afaceri si strategia
firmei de investitii.

Existd un nivel ridicat de ingrijorare cu
privire la guvernanta firmei de investitii
sau la mecanismele de control la nivelul
intregii firme de investitii.

Existd un nivel ridicat de risc al unui
impact prudential semnificativ cauzat de
riscurile pentru capital si lichiditate.
Existd un nivel ridicat de ingrijorare cu
privire la structura si cantitatea fondurilor
proprii detinute de firma de investitii.
Existd un nivel ridicat de ingrijorare cu
privire la pozitia de lichiditate si/sau
profilul de finantare al firmei de investitii.
Dupa caz, existd un nivel ridicat de
ingrijorare cu privire la credibilitatea si
fezabilitatea planului de redresare al firmei
de investitii, inclusiv cu privire la
capacitatea sa generala de redresare.

Firma de investitii este considerata
a fi,,in curs de a intra in dificultate
sau susceptibild de a intra in
dificultate”.

Existd un risc imediat pentru viabilitatea
firmei de investitii.

Firma de investitii indeplineste conditiile
pentru a intra in dificultate sau a fi
susceptibild de a intra in dificultate, astfel

122 /139




Autoritatea de Supraveghere Financiara

cum se prevede la articolul 32 alineatul (4)
din Directiva 2014/59/UE?%,

375. Cand stabilesc ca o firma de investitii este ,,in curs de a intra in dificultate sau
susceptibild de a intra in dificultate”, astfel cum se reflecta intr-un calificativ general
SREP ,,F”, autoritatile competente, dupa caz, trebuie sa colaboreze cu autoritatile de
rezolutie pentru a se consulta cu privire la constatari in conformitate cu procedura
prevazuti la articolul 32 din Directiva 2014/59/UE. In cazul firmelor de investitii
care nu fac obiectul Directivei 2014/59/UE, dar care sunt evaluate ca fiind ,,in curs
de a intra in dificultate sau susceptibile de a intra in dificultate”, autoritatile
competente trebuie sd intensifice colaborarea cu firma de investitii pentru a asigura
lichidarea ordonata a acesteia.

10.3 Aplicarea masurilor privind capitalul

376. Autoritatile competente trebuie sa impuna cerinte de fonduri proprii suplimentare si
sa stabileasca asteptarile in materie de fonduri proprii prin stabilirea P2R si P2G 1n
conformitate cu titlul 7.

377. Fara a aduce atingere cerintelor mentionate la alineatul anterior, autoritatile
competente pot, pe baza vulnerabilitatilor si a deficientelor identificate in evaluarea
elementelor SREP, sd impund masuri suplimentare privind capitalul, inclusiv:

a. obligatia firmei de investitii de a utiliza profiturile nete pentru a consolida
fondurile proprii in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (h) din
Directiva (UE) 2019/2034;

b. restrictionarea sau interzicerea distribuirilor sau a platilor de dobanzi de catre
firma de investitii catre actionarii, membrii sau detinatorii de instrumente de
fonduri proprii de nivel 1 suplimentar, in cazul in care o astfel de interdictie
nu constituie un caz de neindeplinire a obligatiilor de plata de catre firma de

22 i special, autoritatea competent consideri ci (1) firma de investitii incalca sau existi elemente obiective pentru a stabili
cé firma de investitii va incélca, in viitorul apropiat, cerintele de continuare a autorizatiei intr-un mod care ar justifica
retragerea autorizatiei de catre autoritatea competentd, din motive care includ, dar nu se limiteaza la faptul ca firma de
investitii a suportat sau este susceptibild de a suporta pierderi care vor epuiza toate fondurile proprii sau o parte
semnificativa a acestora; (2) activele firmei de investitii sunt inferioare pasivelor firmei de investitii sau existd elemente
obiective pe baza carora se poate stabili ca, in viitorul apropiat, activele firmei de investitii vor fi inferioare pasivelor sale;
sau (3) firma de investitii se afld In imposibilitatea de a-si plati datoriile sau alte pasive pe masura ce devin scadente sau ca
exista elemente obiective care sd permitd stabilirea faptului cd, In viitorul apropiat, firma de investitii se va afla in
imposibilitatea de a-si plati datoriile sau alte pasive. Articolul 32 alineatul (4) litera (d) din Directiva 2014/59/UE identifica,
de asemenea, criterii extraordinare privind sprijinul public pentru a stabili dacd o firma de investitii este in curs de a intra
in dificultate sau este susceptibild de a intra in dificultate, dar aceste criterii nu sunt luate in considerare in scopul SREP si
nici 1n scopul stabilirii de catre autoritatile competente.
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investitii in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (i) din Directiva
(UE) 2019/2034; si/sau

c. obligatia firmei de investitii de a aplica o politica specifica de constituire de
provizioane sau un tratament specific al activelor in ceea ce priveste cerintele
de fonduri proprii in conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (d) din
Directiva 2013/2034/UE.

Daca, dupa colaborarea cu autoritatea de supraveghere a combaterii spalarii banilor
si finantdrii terorismului, este necesar ca autoritdtile competente sa abordeze
deficientele/vulnerabilitatile prudentiale legate de riscurile de spalare de bani sau de
finantare a terorismului ca urmare a evaludrii elementelor SREP, autoritatile
competente trebuie s le includa in consideratiile lor cand stabilesc cerinta de fonduri
proprii suplimentare numai daca este considerat mai adecvat decat alte masuri de
supraveghere. Daca se impune cerinta de fonduri proprii suplimentare, acestea
trebuie utilizate ca masura provizorie in timp ce deficientele sunt remediate.

10.4 Aplicarea masurilor privind lichiditatea

379.

380.

Autoritatile competente trebuie sd impuna cerinte de lichiditate specifice in
conformitate cu procesul si criteriile specificate in titlul 9.

Fard a aduce atingere cerintelor cantitative specifice mentionate la alineatul anterior,
autoritatile competente pot, pe baza vulnerabilitatilor si a deficientelor identificate in
evaluarea riscurilor pentru lichiditate si finantare, sd impuna masuri suplimentare
privind lichiditatea, inclusiv, de exemplu, cerinte specifice de lichiditate conform
articolului 39 alineatul (2) litera (k) sau articolului 42 din Directiva (UE) 2019/2034.

10.5 Aplicarea altor masuri de supraveghere

381.

Pentru a remedia deficientele specifice identificate in evaluarea elementelor SREP,
autoritatile competente pot lua in considerare aplicarea unor masuri care nu sunt
direct legate de cerintele cantitative de capital sau de lichiditate. Aceastd sectiune
ofera o lista neexhaustiva a posibilelor masuri de supraveghere care pot fi aplicate in
temeiul articolului 39 din Directiva (UE) 2019/2034. Autoritatile competente pot
aplica alte masuri de supraveghere, astfel cum se prevede la articolul respectiv, daca
acestea sunt mai adecvate pentru remedierea deficientelor identificate, astfel cum
sunt descrise in prezenta sectiune. Alegerea masurilor trebuie sd tind cont de
rezultatele evaluarii efectuate in conformitate cu titlurile 4, 5, 6 si 8 din prezentele
orientari.

Analiza modelului de afaceri

382.

Este probabil ca masurile de supraveghere menite sa remedieze deficientele
identificate in BMA sa implice obligatia firmei de investitii de a adapta mecanismele
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de guvernanta si control pentru a contribui la punerea in aplicare a modelului de
afaceri si a strategiei sau la limitarea anumitor activitati comerciale.

383. Tn conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (b) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii sd efectueze ajustari ale
mecanismelor de gestionare si control al riscurilor sau ale mecanismelor de
guvernanta pentru a corespunde modelului de afaceri sau strategiei dorite, inclusiv:

a. ajustarea planului financiar asumat in strategie, daca nu este sustinut de
planificarea capitalului intern sau de ipoteze credibile;

b. impunerea de modificari ale structurilor organizationale, consolidarea
functiilor de gestionare si control al riscurilor si masuri de sprijinire a punerii
in aplicare a modelului de afaceri sau a strategiei; si/sau

c. solicitarea de modificari si de consolidare a sistemelor informatice pentru a
sprijini punerea in aplicare a modelului de afaceri sau a strategiei.

384. 1n conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (e) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii sd aduca modificari modelului
de afaceri sau strategiei in cazul in care:

a. nu sunt sustinute de mecanisme adecvate de organizare, de guvernanta sau de
control si gestionare a riscurilor;

b. nu sunt sustinute de planuri operationale si de capital, inclusiv de alocarea de
resurse financiare, umane si tehnologice (IT) adecvate; si/sau

C. existd preocupari semnificative cu privire la sustenabilitatea modelului de
afaceri.

385. 1n conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (f) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:

a. sa solicite firmelor de investitii sa reduca riscul inerent produselor pe care le
creeazd/distribuie, prin mijloace care includ:

* sd impund unele modificari ale riscurilor inerente anumitor oferte de
produse; si/sau

+ sd solicite unele imbunatatiri ale mecanismelor de guvernanta si
control pentru dezvoltarea si intretinerea produselor;

b. saimpuna firmei de investitii sa reduca riscul inerent sistemelor sale, inclusiv
prin:

+ sd solicite imbunatatiri ale sistemelor sau cresterea nivelului
investitiilor sau accelerarea punerii in aplicare a noilor sisteme;
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* sa solicite unele imbunatatiri ale mecanismelor de guvernanta si
control pentru dezvoltarea si intretinerea sistemului;

c. sd solicite firmelor de investitii sa reducd riscul inerent activitatilor lor,
inclusiv activitatilor externalizate, prin mijloace care includ:

* sa impund unele modificari sau a unei reduceri a anumitor activitati
n vederea reducerii riscului inerent al acestora;

* sa impund imbunatatiri ale mecanismelor de guvernanta si control si
a supravegherii activitatilor externalizate.

Guvernanta interna si controalele 1a nivelul intregii firme de investitii

386. Masurile de supraveghere menite sa remedieze deficientele identificate in evaluarea
guvernantei interne si a controalelor la nivelul Intregii firme de investitii se pot axa
pe solicitarea ca firma de investitii sd consolideze mecanismele de guvernanta si
control sau pe reducerea riscului inerent produselor, sistemelor si operatiunilor sale.
Atunci cand aplica masuri de supraveghere pentru a remedia deficientele identificate
in evaluarea guvernantei interne, autorititile competente trebuie sd colaboreze cu
autoritatile competente in sensul Directivei 2014/65/UE, astfel incat
deficientele/vulnerabilitatile subiacente s fie abordate in mod consecvent.

387. 1n conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (b) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:

a. sa solicite firmei de investitii s8 aducd modificari structurii si organizarii sale
generale de guvernanta, inclusiv prin impunerea:

* unor modificari ale structurii organizationale sau functionale,
inclusiv a liniilor de raportare;

« unor modificari ale politicilor privind riscurile sau a modului n
care acestea sunt elaborate si puse in aplicare in cadrul
organizatiei,

* unei mai mari transparente a mecanismelor de guvernanta,

b. sa solicite firmei de investitii s aduca modificari organizarii, componentei sau
acordurilor de lucru ale organului de conducere;

c. sd solicite firmei de investitii sd-si consolideze mecanismele generale de
gestionare a riscurilor, inclusiv prin impunerea:
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* modificarii sau reducerii apetitului pentru risc sau a
mecanismelor de guvernanta pentru stabilirea apetitului pentru
risc si elaborarea strategiei generale de risc;

*  imbunatatirii procedurilor si modelelor ICAAP sau ILAAP, in
cazul Tn care acestea nu sunt considerate adecvate scopului;

+ consolidarii capacitdtilor de simulare de criza si a programului
general de simulare de criza;

+ imbunatatirii planificarii pentru situatii de urgenta;

d. sasolicite firmei de investitii sa consolideze mecanismele si functiile de control
intern, inclusiv prin impunerea:

* independentei si personalului adecvat al functiei de audit intern;

* Tmbunatatirii procesului de raportare internd pentru a se asigura
ca raportarea catre organul de conducere este adecvata;

e. sd impund firmei de investitii obligatia de a consolida sistemele de informatii
sau mecanismele de asigurare a continuitatii activitatii, de exemplu solicitand:

* Imbunatatirea fiabilitatii sistemelor;
+ elaborarea si testarea planurilor de continuitate a activitatii.

Tn conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (g) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii:

a. sd aducd modificari politicilor de remunerare;
b. limitarea remuneratiei variabile ca procent din veniturile nete.

Pe baza rezultatelor revizuirii calitative a programelor de simulare de criza si daca
se identifica deficiente, autoritatile competente pot solicita firmei de investitii:

a. sd elaboreze un plan de masuri de remediere care sd vizeze imbunatdtirea
programelor si practicilor de simulare de criza;

b. sdaduca modificari planului de capital al firmei de investitii;

c. dacd este cazul, sd aplice scenarii prescrise specifice (sau elemente ale
acestora) sau sa utilizeze ipoteze specifice.
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Risc pentru client

390.

391.

392.

393.

Este probabil ca masurile de supraveghere menite sd remedieze deficientele
identificate in evaluarea riscului pentru client si mecanismele de gestionare si control
asociate sd se concentreze asupra solicitarii firmei de investitii de a reduce nivelul de
risc inerent sau asupra consoliddrii mecanismelor de gestionare si control.

Tn conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (b) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii:

a. sa implice mai activ organul de conducere sau comitetele acestuia in
gestionarea riscurilor pentru clienti;

b. sa imbunatiteasca cadrul organizational pentru a asigura furnizarea eficace
de servicii clientilor cu resurse umane si tehnice suficiente (atat din punct de
vedere calitativ, cat si cantitativ) (inclusiv ghisee si servicii administrative,
sisteme informatice);

c. 1mbunatatirea cadrului de control (eficacitatea si independenta functiilor de
control) pentru a atenua riscurile pentru clienti;

d. imbunatatirea calitatii si a frecventei raportarii cu privire la riscurile pentru
client catre organul de conducere si conducerea superioara.

Conform articolului 39 alineatul (2) litera (d) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii:
a. sdaplice o politica specifica de provizionare;

b. sa ajusteze estimarile interne ale valorii factorilor K pentru riscul pentru client
si sa calculeze cerinta de fonduri proprii suplimentare.

Conform articolului 39 alineatul (2) literele (e) si (f) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii:
a. restrictionarea sau limitarea activitdtii, operatiunilor sau retelei;

b. cesionarea activitatilor care prezintd un risc excesiv pentru soliditatea
financiard a firmei de investitii;

c. reducerea riscului inerent activitatilor, produselor (inclusiv expunerea la
produse si tranzactii complexe, nivelul riscului de concentrare) si sistemelor,
inclusiv activitatilor externalizate.
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Riscul pentru piata

394.

395.

396.

397.

Este probabil ca masurile de supraveghere menite sd remedieze deficientele
identificate in evaluarea riscului pentru piatd si mecanismele de gestionare si control
asociate sd se concentreze pe solicitarea ca firma de investitii sa reduca nivelul de
risc inerent sau sd consolideze mecanismele de gestionare si control.

Conform articolului 39 alineatul (2) litera (b) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita firmei de investitii sd remedieze deficientele
identificate in ceea ce priveste capacitatea firmei de investitii de a identifica, masura,
monitoriza si controla riscul pentru piatd, prin mijloace care includ:

a

asigurarea faptului ca riscul de piatd al firmei de investitii reflectd in mod
corespunzator apetitul firmei de investitii pentru riscul de piata si este in
concordanta cu apetitul pentru risc general;

impunerea unui cadru organizational adecvat cu resurse umane si tehnice
suficiente (atat din punct de vedere calitativ, cét si cantitativ);

imbunatatirea performantei abordarilor interne ale firmei de investitii sau a
capacitatii sale de testare ex post sau de simulare de criz;

imbundtdtirea calitatii si a frecventei raportarii catre organul de conducere si
conducerea superioara a firmei de investitii; si/sau

impunerea unor audituri interne mai frecvente si mai aprofundate in ceea ce
priveste riscul pentru piatd si calcularea cerintei de fonduri proprii
suplimentare.

Conform articolului 39 alineatul (2) litera (e¢) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:

a.

restrictiona investitiile n anumite produse atunci cand politicile si procedurile
firmei de investitii nu garanteaza ca riscul generat de aceste produse va fi
acoperit si controlat Tn mod adecvat;

sa solicite firmei de investitii sd prezinte un plan de reducere treptatd a
expunerilor sale la active aflate 1n dificultate si/sau la pozitii nelichide;

sa impuna cesionarea produselor financiare, inclusiv in cazul in care procesele
de evaluare ale firmei de investitii nu produc evaluari prudente.

Conform articolului 39 alineatul (2) litera (f) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:
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sa solicite firmei de investitii sa reduca nivelul riscului de piata inerent (prin
acoperirea sau vanzarea de active); s/sau

sd impund firmei de investitii obligatia de a majora valoarea instrumentelor
financiare derivate decontate prin contraparti centrale (CPC).

Risc pentru firma

398. Masurile de supraveghere menite sa remedieze deficientele identificate in evaluarea
riscurilor pentru firma si in mecanismele de gestionare si control asociate se vor
concentra probabil pe solicitarea ca firma de investitii sd reduca nivelul de risc
inerent sau pe consolidarea mecanismelor de gestionare si control.

399. Conform articolului 39 alineatul (2) litera (b) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:

a

sd se asigure ca strategia de risc a firmei de investitii reflectd in mod
corespunzator apetitul firmei de investitii pentru riscul pentru firma, inclusiv
fluxul zilnic de tranzactionare, concentrarea si incapacitatea de plata a
contrapdrtii si este in concordanta cu apetitul pentru risc general;

sa solicite un cadru organizational adecvat cu resurse umane si tehnice
suficiente (atat din punct de vedere calitativ, cat si cantitativ);

sa solicite firmei de investitii sd implice mai activ organul de conducere sau
comitetele acestuia Tn administrarea riscului pentru firma;

sa solicite firmei de investitii sa ia in considerare riscul inerent pentru firma
cand aproba noi produse si sisteme;

sa solicite firmei de investitii sa imbunatateasca sistemele de identificare a
riscului operational (legate de fluxul zilnic de tranzactionare) si de masurare;
si/sau

sa ajusteze estimdrile interne ale valorii factorului k pentru riscul pentru firma
si sa calculeze cerinta de fonduri proprii suplimentare.

400. Conform articolului 39 alineatul (2) literele (e) si (f) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:

a.

sa solicite firmei de investitii sd restrictioneze sau sd limiteze activitatea,
operatiunile sau reteaua firmelor de investitii (reducand gradul de risc de
concentrare sau expunerea la riscul de contraparte la tranzactionare);
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b. sa impund cesionarea activitatilor care prezintd riscuri excesive pentru
soliditatea firmei de investitii;

c. sasolicite firmei de investitii s reducad domeniul de aplicare si/sau amploarea
activitatilor de externalizare, inclusiv restructurarea sau iesirea din acordurile
de externalizare si trecerea la un alt furnizor de servicii;

d. saimpuna firmei de investitii obligatia de a atenua expunerile la riscul pentru
firma;

e. sa restrictioneze sau sa limiteze activitatea, operatiunile sau reteaua firmelor
de investifii sau sa solicite cesionarea activitdtilor care prezintd riscuri
excesive pentru soliditatea unei firme de investitii;

f. sd solicite reducerea riscului inerent activitatilor, produselor si sistemelor
firmelor de investitii, inclusiv a riscurilor de spalare de bani sau de finantare
a terorismului cu implicatii prudentiale.

Alte riscuri pentru capital

401.

Indiferent de cerinta de a detine fonduri proprii suplimentare in temeiul articolului
39 alineatul (1) litera (a) din Directiva (UE) 2019/2034, autoritdtile competente
trebuie sd 1a in considerare aplicarea unor masuri de supraveghere in cazul in care
rezultatele SREP sau ale altor activitati de supraveghere evidentiaza deficiente in
masurarea, gestionarea, monitorizarea si controlul riscului operational, inclusiv, in
special, al riscului TIC, al riscului de rata a dobanzii care rezulta din activitatile din
afara portofoliului de tranzactionare sau al oricdrui alt risc relevant pentru firma de
investitii.

Risc de lichiditate

402.

Tn conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (k) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot:
a. sa impuna diversificarea rezervei de lichiditati si coerenta monetara intre
activele lichide si iesirile nete;

b. impune cerinte privind concentrarea activelor lichide detinute, inclusiv:

« impune cerinte privind componenta profilului de active lichide al
firmei de investitii in ceea ce priveste clasele de active, monedele;
si/sau
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« impune plafoane, limite sau restrictii privind concentrdrile de
finantare;

C. 1impune restrictii cu privire la neconcordantele de scadente contractuale sau
comportamentale pe termen scurt:

« impune limite privind neconcordantele de scadente (in anumite
transe de timp);

« impune limite ale perioadelor minime de supravietuire;

« impune limitarea dependentei de anumite surse de finantare pe
termen scurt, cum ar fi finantarea de pe piata monetara.

403.  Tn conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (b) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita luarea de masuri pentru remedierea deficientelor
identificate in ceea ce priveste capacitatea firmei de investitii de a identifica, masura,
monitoriza si controla riscul de lichiditate, prin mijloace care includ:

a. consolidarea capacitdtii sale de simulare de crizd in vederea imbunatatirii
capacitatii de a identifica si cuantifica sursele semnificative de risc de
lichiditate pentru firma de investitii;

b. sporirea capacitatii sale de a-si monetiza activele lichide;

c. consolidarea planului sdu de urgentd in materie de lichiditate si a cadrului
privind indicatorii de alerta timpurie In materie de lichiditate; si/sau

d. imbunatatirea raportarii informatiilor privind administrarea lichiditatii catre
organul de conducere si conducerea superioard a firmei de investitii.

404. Tn conformitate cu articolul 39 alineatul (2) litera (k) din Directiva (UE) 2019/2034,
autoritatile competente pot solicita luarea de masuri pentru modificarea profilului de
finantare al firmei de investitii, inclusiv:

a. reducerea dependentei sale de anumite piete de finantare (potential volatile),
cum ar fi finantarea interbancara;

b. reducerea concentrarii profilului sdu de finantare in raport cu contrapartile,
varfurile profilului de scadentd pe termen lung, (neconcordantele in)
monede; si/sau

c. reducerea valorii activelor sale grevate cu sarcini, cu posibilitatea de a
diferentia intre grevarea cu sarcini totald si supragarantarea.
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10.6 Reactia autorititilor de supraveghere la o situatie in care nu este indeplinita

405.

cerinta pilonului 2

Cerinta din cadrul pilonului 2 este o cerinta obligatorie din punct de vedere juridic
pe care firmele de investitii trebuie sa o indeplineasca in orice moment, inclusiv in
conditii de criza. In cazul in care P2R stabiliti in conformitate cu prezentul ghid nu
mai este indeplinita, autoritatile competente trebuie sd aiba in vedere competente
suplimentare de interventie, inclusiv retragerea autorizatiei, fie direct, dacd au o
astfel de competenta, fie sd solicite acest lucru autoritatilor competente in sensul
Directivei 2014/65/UE sau, dupa caz, aplicarea masurilor de interventie timpurie si
a masurilor de rezolutie, in conformitate cu articolul 8 din Directiva 2014/65/UE si,
respectiv, cu Directiva 2014/59/UE. Cand isi exercita aceste competente, autoritatile
competente trebuie sd analizeze daca masurile sunt proportionale cu circumstantele
si cu opinia lor cu privire la modul in care situatia poate evolua. O incalcare a P2R
trebuie, de asemenea, luatd n considerare atunci cand se stabileste daca o firma de
investitii se afla sau este susceptibild de a intra in dificultate.

10.7 Reactia autoritatilor de supraveghere la o situatie in care nu este indeplinita P2G

406.

407.

408.

Autoritdtile competente trebuie sd monitorizeze daca valoarea fondurilor proprii
preconizate in conformitate cu P2G este stabilitd s1 mentinutd de firma de investitii
de-a lungul timpului.

In cazul in care fondurile proprii ale firmei de investitii scad sau este probabil si
scada sub nivelul stabilit de P2G, autoritatea competenta trebuie sd se astepte ca
firma de investitii sd o notifice si sa pregateasca un plan de capital revizuit.
Autoritdtile competente trebuie sd se asigure cd, In notificarea sa, firma de investitii
explicad ce consecinte negative ar putea sa o oblige sd facd acest lucru si ce actiuni
sunt avute in vedere pentru eventuala restabilire a conformitatii cu P2G Tn cadrul
unui dialog consolidat in materie de supraveghere.

In general, exista trei situatii care trebuie avute in vedere de o autoritate competenta
in care o firma de investitii ar putea sd nu isi indeplineasca P2G.

a. In cazul In care nivelul fondurilor proprii scade sub nivelul P2G in
circumstante specifice firmei de investitii sau externe in care riscurile pe care
P2G urmarea sé le acopere s-au materializat, autoritatea competenta poate
permite firmei de investitii sa functioneze temporar sub nivelul P2G, cu
conditia ca planul de capital revizuit sa fie considerat credibil in conformitate
cu criteriile stabilite in sectiunea 7.7.3. Autoritatea competenta poate lua in
considerare, de asemenea, ajustarea nivelului P2G, dupa caz.

b. Tn cazul in care nivelul fondurilor proprii scade sub nivelul P2G in
circumstante specifice firmei de investitii sau in circumstante externe, ca
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urmare a materializarii riscurilor pe care P2G nu a urmarit sa le acopere,
autoritatile competente trebuie sa se astepte ca firma de investitii sa creasca
nivelul fondurilor proprii pana la nivelul P2G intr-un termen adecvat.

c. In cazul in care firma de investitii ignord P2G, nu o incorporeazi in cadrul de
administrare a riscurilor sau nu instituie fonduri proprii pentru indeplinirea
P2G n termenele stabilite Th conformitate cu alineatul 294, acest lucru poate
duce la aplicarea de catre autoritatile competente a unor masuri de
supraveghere suplimentare, astfel cum se prevede in sectiunile 10.3 si 10.5.

Tn cazul in care nu a fost acordata permisiunea de a functiona sub nivelul P2G, astfel
cum se mentioneaza la litera (a), iar fondurile proprii ale firmei de investitii sunt n
mod repetat sub nivelul P2G, autoritatea competenta trebuie sd impuna o cerinta de
fonduri proprii suplimentare Tn conformitate cu titlul 7.

Fara a aduce atingere raspunsurilor specifice in materie de supraveghere in
conformitate cu alineatul anterior, autorititile competente pot lua in considerare, de
asemenea, aplicarea masurilor privind capitalul si a masurilor de supraveghere
suplimentare prevazute in sectiunile 10.3 si 10.5, in cazul in care acestea sunt
considerate mai adecvate pentru a aborda motivele pentru care fondurile proprii se
situeaza sub nivelul stabilit de P2G.

10.8 Interactiunea dintre masurile de supraveghere si masurile de interventie timpurie

410.

411.

In plus fata de masurile de supraveghere mentionate in prezentul titlu, pentru firmele
de investitii care fac obiectul cerintelor Directivei 2014/59/UE, autoritatile
competente pot aplica masuri de interventie timpurie, astfel cum se prevede la
articolul 27 din directiva respectiva, care sunt destinate sa completeze setul de masuri
de supraveghere mentionate la articolele 39-42 din Directiva (UE) 2019/2034.

Autoritatile competente trebuie s aplice masuri de interventie timpurie fara a aduce
atingere niciunei alte masuri de supraveghere, iar atunci cand aplica masuri de
interventie timpurie, trebuie sa aleagd masura (masurile) cea (cele) mai adecvata
(cele mai adecvate) pentru a asigura un raspuns proportional cu circumstantele
specifice.

10.9 Interactiunea dintre masurile de supraveghere si masurile de combatere a spalarii

412.

banilor si a finantarii terorismului

In cazul in care, in cursul exercitarii activitatilor lor de supraveghere, autorititile
competente au indicii rezonabile privind existenta unor deficiente ale sistemelor si
ale cadrului de control al firmei de investitii sau ale cadrului de guvernanta interna
legate de combaterea spaldrii banilor si a finantdrii terorismului sau motive
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Tntemeiate de a suspecta ca firma de investitii a crescut expunerea la riscuri de spalare
a banilor sau de finantare a terorismului, acestea trebuie:

a. sa notifice autoritatea de supraveghere In materie de combatere a spalarii
banilor si a finantarii terorismului cu privire la aceste deficiente si riscuri
imediat ce acestea sunt identificate;

b. sa evalueze impactul pe care astfel de deficiente si riscuri il pot avea asupra
situatiei prudentiale a firmei de investitii;

C. sa colaboreze cu autoritdtile de supraveghere a combaterii spalarii banilor si
finantarii terorismului si, in conformitate cu mandatele si functiile
autoritatilor respective, sd ia In considerare cele mai adecvate masuri de
supraveghere prudentiala pentru a aborda aceste deficiente si riscuri, in plus
fatd de orice masuri luate de autoritatile de supraveghere a combaterii spalarii
banilor si a finantarii terorismului.

413. Tn cazul in care autoritatile competente sunt notificate sau iau cunostinti de masurile
de supraveghere sau de sanctiunile planificate sau impuse de autoritdtile de
supraveghere a combaterii spalarii banilor si a finantarii terorismului, acestea trebuie
sa analizeze daca si in ce mod trebuie atenuate potentialele implicatii prudentiale ale
punctelor slabe si deficientelor identificate de autoritatile de supraveghere a
combaterii spaldrii banilor si finantarii terorismului.
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Titlul 11 Aplicarea SREP in cazul grupurilor de firme de investitii

414.

415.

416.

Acest titlu se refera la aplicarea procedurilor si metodologiei comune SREP, astfel cum
se specifica in prezentul ghid, in ceea ce priveste grupurile de firme de investitii si
entitatile acestora. Acesta asigura, de asemenea, legaturi cu cooperarea si coordonarea
in materie de supraveghere in temeiul articolelor 48 si 49 din Directiva (UE) 2019/2034
si in conformitate cu regulamentul delegat adoptat in temeiul articolului 48 alineatul (8)
din directiva respectiva®>,

in SREP, autorititile competente trebuie, de asemenea, si ia in considerare potentialele
riscuri de spdlare de bani sau de finantare a terorismului, {indnd cont de informatiile
primite de la autoritatile relevante de supraveghere in materie de combatere a spalarii
banilor si a finantdrii terorismului din statul membru in care este stabilitd o
intreprindere-mama, precum si de autoritatile de supraveghere a combaterii spalarii
banilor si finantarii terorismului responsabile cu supravegherea in materie de CSB/CFT
a unitatilor grupului din diferite jurisdictii, in special evaluarea riscurilor de spalare a
banilor si de finantare a terorismului, deficiente semnificative si Incélcari ale legislatiei
in materie de combatere a spaldrii banilor si a finantarii terorismului, care sunt legate de
structura grupului transfrontalier.

Cand evalueaza implicatiile prudentiale ale riscurilor de spalare de bani sau de finantare
a terorismului pentru un grup transfrontalier de firme de investitii, autoritdtile
competente trebuie sa valorifice informatiile obtinute prin angajamente bilaterale cu
autoritdtile relevante de supraveghere in materie de combatere a spalarii banilor si a
finantirii terorismului si prin participarea lor la colegiile?® si colegiile prudentiale de
combatere a spalarii banilor si a finantarii terorismului.

11.1 Aplicarea SREP in cazul grupurilor transfrontaliere

417.

418.

Atunci cand aplicd SREP si prezentul ghid grupurilor de firme de investitii, autoritdtile
competente trebuie sd evalueze viabilitatea grupului in ansamblu, precum si a entitatilor
sale individuale, incercand, in acelasi timp, sd evite duplicarea inutila a cerintelor de
supraveghere. Acest lucru se poate face impartind procesul in doua etape:(1) autoritatile
competente efectueaza o evaluare initiald a entitdtilor aflate sub supravegherea lor
directa si (2) autoritatile competente coordoneaza evaluarea, in cazul in care aceasta este
instituitd in cadrul colegiilor de supraveghetori in temeiul cerintelor de la articolele 48
alineatul (2) si de la articolul 49 din Directiva (UE) 2019/2034.

In conformitate cu domeniul de aplicare al orientirilor, astfel cum se specifica in titlul
1:

23 EBA/RTS/2021/06 privind colegiile de supraveghetori pentru grupurile de firme de investitii

2 Colegiile de combatere a spalarii banilor si a finantdrii terorismului, asa cum sunt definite in Ghidul comun privind
cooperarea si schimbul de informatii in sensul Directivei (UE) 2015/849 intre autorititile competente care supravegheaza
institutiile de credit si institutiile financiare (,,Ghidul colegiilor de combatere a spélarii banilor si a finantarii terorismului”).
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a. autoritatile responsabile cu supravegherea consolidata trebuie sa efectueze
evaluarea initiala a intreprinderii-mama si a grupului de firme de investitii la
nivel consolidat;

b. autoritatile competente trebuie sa efectueze evaluarea initiald cu privire la
entitatile aflate sub supravegherea lor (individuale sau subconsolidate, dupa
caz).

In cazul in care prezentul ghid se aplica filialelor unui grup transfrontalier, autoritatile
competente pentru filiale trebuie, atunci cand efectueaza evaluarea initiala, sa ia in
considerare in primul rand firmele de investitii pe bazd individuala, si anume sa
evalueze modelul de afaceri, strategia, guvernanta si controalele interne, riscurile pentru
capital si lichiditate, precum si adecvarea capitalului si a lichiditatii unei entitati la fel
ca in cazul unei firme de investitii autonome. Constatarile acestor evaluari initiale, dupa
contextul grupului, care pot fi legate de dependenta unei firme de investitii de
societatea-mama/grup pentru finantare, capital si sprijin tehnologic. In evaluarile lor
initiale efectuate pe bazd individuala, autorititile competente trebuie sd reflecte, de
asemenea, punctele forte si factorii atenuanti legati de entitatea care face parte din grup,
care pot fi legati de sprijinul tehnologic al grupului si de acordurile de sprijin financiar.
identificate, opiniile privind principalele dependente de intreprinderea-mama/grup,
trebuie sa serveasca drept contributie la evaluari si trebuie sa fie discutate de autoritatile
competente in cadrul colegiilor de supraveghetori infiintate in conformitate cu cerintele
articolului 48 din Directiva (UE) 2019/2034.

In urma discutiilor din cadrul colegiilor de supraveghetori, autorititile competente
trebuie sd-si finalizeze evaluarile SREP respective, efectudnd ajustdrile necesare pe baza
rezultatelor discutiilor din cadrul colegiului.

Autoritatile competente trebuie sd discute si sd coordoneze urmdtoarele in cadrul
colegiilor de supraveghetori:

a. planificarea, inclusiv frecventa, si termenele pentru efectuarea evaluarii
diferitelor elemente SREP pentru grupul consolidat;

b. detalii privind aplicarea criteriilor de referintd utilizate pentru evaluarea
elementelor SREP;

c. abordarea evaludrii si notarii in mod individual a subcategoriilor de riscuri, In
cazul Tn care aceste subcategorii au fost identificate ca fiind semnificative;

d. datele de intrare solicitate firmei de investitii la nivel consolidat si la nivel de
entitate pentru efectuarea evaluarii elementelor SREP;
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e. rezultatele evaluarii, inclusiv punctajele SREP atribuite diferitelor elemente,
precum si evaluarea generald SREP si punctajul general SREP la nivel
consolidat si la nivel de entitate. Atunci cand discutd evaluarea riscurilor
individuale pentru capital si lichiditate, autoritatile competente trebuie sa se
concentreze asupra riscurilor identificate ca fiind semnificative pentru entitatile
respective;

f. implicatiile prudentiale transfrontaliere ale riscurilor si preocuparilor legate de
spalarea banilor/finantarea terorismului;

g. masurile de supraveghere si de interventie timpurie planificate, daca este cazul.
11.2 Evaluarea capitalului SREP si cerinte prudentiale specifice firmei de investitii

423. Stabilirea adecvarii capitalului si a cerintelor in conformitate cu procesul descris in titlul
7 pentru grupurile transfrontaliere de firme de investitii face parte din discutiile din
cadrul colegiului supraveghetorilor.

424. Exercitarea competentelor de supraveghere si luarea de masuri de supraveghere,
inclusiv in ceea ce priveste impunerea de fonduri proprii suplimentare in temeiul
articolului 39 alineatul (2) litera (a) din Directiva (UE) 2019/2034 la nivel consolidat
sau individual al entitatii, astfel cum se specifica in titlul 7, trebuie discutate in cadrul
colegiului supraveghetorilor.

425. In contextul discutiilor privind caracterul adecvat al nivelului de fonduri proprii si al
stabilirii cerintei de fonduri proprii suplimentare, autoritdtile competente trebuie sa ia
in considerare:

a. evaluarea caracterului semnificativ al riscurilor si deficientelor identificate atat
la nivelul entitdtii consolidate, cat si la nivel individual (si anume, care sunt
riscurile semnificative pentru grup in ansamblu si care sunt semnificative pentru
o singura entitate) si nivelul fondurilor proprii necesare pentru acoperirea acestor
riscuri;

b. in cazul in care deficientele identificate sunt frecvente la nivelul tuturor
entitatilor, coordoneaza evaluarea si raspunsul in materie de supraveghere si, in
special, decide dacd trebuie impuse masuri la nivel consolidat sau proportional
la nivel de entitate pentru entitatile in care sunt prezente deficiente comune;

c. rezultatele calculelor indicelui de referintd prudential utilizate pentru a
determina cerinta de fonduri proprii suplimentare pentru toate entitatile din
cadrul grupului si la nivel consolidat;

d. cerinta de fonduri proprii suplimentare care urmeaza sa fie impusa entitatilor si
la nivel consolidat pentru a asigura coerenta cerintelor finale de fonduri proprii
si dacd este necesar sa se transfere fonduri proprii de la nivel consolidat la nivel
de entitate;
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€. determinarea P2G pentru firma de investitii mama sau filiald sau la nivel
consolidat.

Cerinta de capital si alte masuri de capital, dacad este cazul, trebuie stabilite la nivel
consolidat si individual. Pentru nivelul subconsolidat, cerinta de capital si alte masuri
de capital trebuie sa acopere numai intreprinderea-mama a grupului subconsolidat,
pentru a evita dubla contabilizare a cerintei de fonduri proprii suplimentare avute in
vedere de autoritatile competente pentru filialele din alte state membre.

11.3 Aplicarea altor masuri de supraveghere

427.

428.

Autoritatile competente responsabile cu supravegherea grupurilor transfrontaliere de
firme de investitii si a entitatilor acestora trebuie sa discute si sa coordoneze, atunci cand
este posibil, aplicarea tuturor masurilor de supraveghere si de interventie timpurie, dupa
caz, grupului si/sau entitatilor semnificative ale acestuia, pentru a se asigura ca cele mai
adecvate masuri sunt aplicate in mod consecvent vulnerabilitdtilor identificate, tindnd
cont de dimensiunea de grup, inclusiv de interdependentele si acordurile intragrup,
astfel cum s-a discutat mai sus.

Autoritdtile competente responsabile cu supravegherea prudentiald a entitatilor unui
grup transfrontalier de firme de investitii trebuie, atunci cand impun masuri de
supraveghere sau administrative, inclusiv sanctiuni impotriva firmelor de investitii
pentru cd nu au remediat In mod adecvat deficientele legate de riscurile de spélare a
banilor sau de finantare a terorismului, sd colaboreze cu autoritdtile relevante de
supraveghere Tn materie de combatere a spalarii banilor si a finantarii terorismului.
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