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REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2023/1651 AL COMISIEI
din 17 mai 2023

de completare a Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce
priveste standardele tehnice de reglementare pentru masurarea lichiditatii specifici firmelor de
investitii in temeiul articolului 42 alineatul (6) din directiva respectivi

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind
supravegherea prudentiald a firmelor de investitii i de modificare a Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE ('), in special articolul 42 alineatul (6) al treilea paragraf,

intrucat:

(1)  Pentru a mdsura nivelul adecvat de lichiditate de care ar trebui sd dispund firmele de investitii, este necesar si se
stabileascd criterii comune pentru a estima necesarul de lichiditate in conditii normale si, respectiv, in conditii de
crizd si sd se stabileascd dacd existd un decalaj intre nivelul activelor lichide detinute de firmele de investitii si
necesarul de lichiditate identificat.

(2)  Se considerd cd firmele de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate, astfel cum se prevede la articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033 (3), au doar
un risc de lichiditate limitat in raport cu alte firme de investitii. De aceea, in temeiul articolului 43 alineatul (1) al
doilea paragraf din Regulamentul (UE) 2019/2033, autoritdtile competente pot excepta aceste firme de investitii de
la cerinta de lichiditate prevdzuti la articolul 43 alineatul (1) primul paragraf din regulamentul respectiv. Exceptarea
respectivd este insd facultativi. In ceea ce priveste firmele de investitii mici si neinterconectate cirora autorititile
competente nu le-au acordat exceptarea de la cerinta de lichiditate, ar fi disproportionat ca aceste firme de investitii
sd fie supuse acelorasi cerinte de lichiditate care se aplicd firmelor de investitii mai mari si interconectate. Prin
urmare, este oportun sd se prevadd cd, atunci cind mdsoard riscul de lichiditate si elementele de risc de lichiditate
mentionate la articolul 42 alineatul (1) primul paragraf litera (a) din Directiva (UE) 2019/2034, autoritatile
competente ar trebui si masoare doar riscul de lichiditate sau elementele de risc de lichiditate care decurg din
activitdtile respective si din alti factori, specifici firmelor de investitii mici si neinterconectate, care au o mare
probabilitate si conducd la un risc de lichiditate care este semnificativ si care nu este acoperit de ceringele de
lichiditate previzute in partea a cincea a Regulamentului (UE) 2019/2033. Printre acesti factori se numard
activitdtile de furnizare de servicii de administrare a portofoliului, de operare a unui sistem multilateral de
tranzactionare, astfel cum este definit la articolul 4 punctul 22 din Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European
si a Consiliului (), sau a unui sistem organizat de tranzactionare, astfel cum este definit la articolul 4 punctul 23 din
directiva respectivd, de acordare de credite si imprumuturi investitorilor, precum si riscul de finantare si relevanta
structurii grupului din perspectiva riscului de lichiditate.

(3)  Articolul 7 alineatul (3) din Regulamentul (UE) 2019/2033 prevede ci firmele de investitii-mama din Uniune,
societdtile de investitii holding-mami din Uniune si societdtile financiare holding mixte-mamd din Uniune
indeplinesc cerintele de lichiditate previzute in partea a cincea a regulamentului mentionat pe baza situatiilor lor
consolidate. O firma de investitii-mama din Uniune, o societate de investitii holding-mama din Uniune si o societate
financiard holding mixtd-mama din Uniune pot fi expuse, pe baza situatiilor lor consolidate, unui risc de lichiditate
sau unor elemente de risc de lichiditate care sunt semnificative si care nu sunt acoperite sau nu sunt acoperite
suficient de cerintele de lichiditate respective. in mod similar, este posibil ca o firmd de investitii-mama din Uniune,
o societate de investitii holding-mami din Uniune si o societate financiard holding mixti-mamad din Uniune si nu

() JOL 314,5.12.2019, p. 64.

() 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 (O L 314, 5.12.2019, p. 1).

() 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 (JOL 173, 12.6.2014, p. 349).
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indeplineascd, pe baza situatiilor lor consolidate, cerintele previzute la articolele 24 si 26 din Directiva
(UE) 2019/2034, in timp ce este putin probabil ca alte mdsuri administrative si imbunititeascd suficient
dispozitiile, procesele, mecanismele si strategiile mentionate la articolul 42 alineatul (1) litera (b) din Directiva
(UE) 2019/2034 intr-un termen adecvat. Prin urmare, in cazul acestor firme de investitii-mama din Uniune,
societdti de investitii holding-mama din Uniune si societdti financiare holding mixte-mamad din Uniune, autoritatile
competente ar trebui si mdsoare pe bazd consolidatd dacid expunerea respectivelor firme si societdti la riscul de
lichiditate este semnificativd §i dacd nu este acoperitd de cerintele de lichiditate prevdzute in partea a cincea a
Regulamentului (UE) 2019/2033.

(4)  Diversele activitdti ale firmelor de investitii le pot afecta profilul de lichiditate in moduri diferite. Variatiile valorii
preturilor activelor pot genera pierderi si pot afecta bilanturile si pozitia de lichiditate ale firmelor de investitii, in
pofida faptului ci firmele respective nu detin activele clientilor pe cont propriu. Firmele de investitii care oferd
servicii de administrare a portofoliului pot fi sensibile la fluctuatiile pietei care pot crea sau accentua necoreldrile la
nivelul fluxurilor de trezorerie intre intrarile provenite din plata comisioanelor primite de obicei trimestrial sau
semestrial si iesirile pentru plata datoriilor pe masurd ce devin scadente. Prin urmare, este oportun si se specifice,
pentru fiecare serviciu sau activitate de investitii mentionatd in sectiunea A din anexa I la Directiva 2014/65/UE,
criteriile pe care autoritdtile competente ar trebui si le ia in considerare atunci cind evalueazd dacd riscul de
lichiditate sau elementele de risc de lichiditate ale unei firme de investitii sunt acoperite suficient de cerinta de
lichiditate prevdzutd in partea a cincea din Regulamentul (UE) 2019/2033. Autorititile competente ar trebui, in
special, sd aibd obligatia de a lua in considerare serviciile sau activititile de investitii care sunt cele mai sensibile la
fluctuatiile pietei deoarece aceste fluctuatii sunt imprevizibile att in ceea ce priveste calendarul, cat si amploarea si
pot afecta riscul de lichiditate in moduri diferite, inclusiv apeluri in marji mai mari, profituri mai mici si comisioane
reduse.

(5)  Firmele de investitii care sunt autorizate sd acorde credite sau imprumuturi investitorilor ca serviciu auxiliar sunt
expuse unui risc de lichiditate specific. Rambursarea cu intarziere a datoriilor de citre investitori poate afecta
capacitatea unei firme de investitii de a-si indeplini obligatiile, in timp ce lichidarea garantiilor reale cu un profil de
lichiditate deteriorat poate avea ca rezultat diminuarea activelor lichide care pot fi folosite in cadrul operatiunilor
obignuite. Prin urmare, autorititile competente ar trebui s evalueze riscul crescut pentru firmele de investitii care
presteazd astfel de servicii.

(6)  Finantarea este o sursd principald de lichiditdti pentru firmele de investitii, iar accesul limitat sau suspendat la
finantare poate duce la intreruperea serviciilor prestate de firmele de investitii, cu un potential impact negativ
asupra pietelor si a clientilor. Avind in vedere diferentele dintre finantarea firmelor de investitii si finantarea
institutiilor de credit care acceptd deporzite si avand in vedere ci accesarea finantdrii de citre aceste firme de
investitii poate implica riscuri in anumite circumstante, este necesar s se specifice elementele pe care autorititile
competente ar trebui sd le ia in considerare atunci cind stabilesc cerinte specifice de lichiditate pentru aceste firme
de investitii.

(7)  In contextul deterioririi situatiei macroeconomice si geopolitice, firmele de investitii pot si se confrunte cu restrictii
stricte in ceea ce priveste accesul la finantare. Prin urmare, autorittile competente ar trebui sd evalueze consecintele
pe care le-ar putea avea o astfel de deteriorare asupra surselor de finantare ale firmelor de investitii, inclusiv asupra
finantarii interbancare si a liniilor de credit. In acest context, este necesar si se specifice elementele pe care
autoritdtile competente trebuie si le evalueze in legiturd cu evenimente externe nefavorabile, a ciror aparitie poate
creste riscul de lichiditate al firmelor de investitii.

(8)  Pentru a permite autoritdtilor competente si stabileascd evenimentele operationale care pot avea un impact
semnificativ asupra lichiditatii firmelor de investitii, este necesar sd se precizeze evenimentele operationale care se
preconizeazd cd vor fi cele mai relevante pentru firmele de investitii ca subset al listei tipurilor de evenimente de
pierdere mentionate la articolul 324 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al
Consiliului ().

(9)  Riscul de lichiditate crescut poate rezulta din riscul reputational, care, la rindul siu, poate afecta operatiunile
firmelor de investitii. In timp ce unele efecte ale riscului reputational nu sunt previzibile cu usurint3, altele, cum ar fi
accesul redus la piatd sau la lichiditdti de la contraparti, pot fi anticipate. Prin urmare, autorititile competente ar
trebui sd evalueze impactul acestor efecte previzibile ale riscului reputational asupra riscului de lichiditate al
firmelor de investitii.

(*) Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 junie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (O L 176, 27.6.2013, p. 1).
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(10) Dat fiind impactul potential al riscului de lichiditate asupra functiondrii firmelor de investitii, acestea ar trebui sd
monitorizeze indeaproape acest risc. In conformitate cu articolul 29 din Directiva (UE) 2019/2034, firmele de
investitii trebuie sd dispund de strategii, politici §i procese solide, inclusiv si monitorizeze riscul de lichiditate i sd
abordeze deficitele de lichiditdti. Prin urmare, este necesar si se indice ce anume ar trebui si evalueze autorititile
competente pentru a stabili eficacitatea gestiondrii si controlului riscului de lichiditate de citre firmele de investitii.

(11) In timp ce un grup poate furniza lichiditdti suplimentare unei firme de investitii, grupul respectiv poate utiliza, de
asemenea, resurse lichide semnificative apartinand firmei de investitii prin acorduri si alte mecanisme de transfer de
active intre firma de investitii, pe de o parte, si intreprinderea-mama sau alte entititi ale grupului, pe de altd parte.
Prin urmare, autoritdtile competente ar trebui sd aiba obligatia de a evalua structura globald a grupului si de a lua in
considerare implicatiile pe care aceste acorduri si alte mecanisme de transfer de active le pot avea asupra riscului de
lichiditate al firmelor de investitii care fac parte din grupul respectiv.

(12) Prezentul regulament se bazeazd pe proiectele de standarde tehnice de reglementare transmise Comisiei de
Autoritatea Bancard Europeana.

(13) Autoritatea Bancard Europeand a organizat consultdri publice deschise cu privire la proiectele de standarde tehnice
de reglementare pe care se bazeazd prezentul regulament, a analizat costurile si beneficiile potentiale aferente si a
solicitat opinia Grupului partilor interesate din domeniul bancar instituit in conformitate cu articolul 37 din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (),

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1

Evaluarea riscului de lichiditate si a elementelor de risc de lichiditate care justificd cerinte de lichiditate specifice

(1)  Tinand seama de dimensiunea, sfera si complexitatea activitdtilor firmei de investitii, autorititile competente
evalueazd indeaproape cerinta de lichiditate specifici mentionatd la articolul 42 din Directiva (UE) 2019/2034, prin
stabilirea valorii adecvate a activelor lichide pe care o firma de investitii trebuie sa le detind pentru a acoperi necesarul de
lichiditate care rezultd din activititile sale. Autorititile competente stabilesc valoarea respectivd luand in considerare toti
factorii de risc care pot afecta pozitia lichiditatii unei firme de investitii si care pot genera deficite de lichiditate, inclusiv
urmdtorii factori:

(a) daci existd un risc de lichiditate care decurge din prestarea serviciilor de investitii, precum si a activitatilor si a serviciilor
auxiliare specifice mentionate la articolul 2 din prezentul regulament;

(b) daci existd un risc de lichiditate care decurge din indisponibilitatea resurselor de finantare, astfel cum se mentioneazd la
articolul 3 din prezentul regulament;

(c) dacd existd evenimente externe care afecteazd lichiditatea, astfel cum se mentioneaza la articolul 4 din prezentul
regulament;

(d) dacd existd un risc operational care afecteazd lichiditatea, astfel cum se mentioneazd la articolul 5 din prezentul
regulament;

(e) dacd existd un risc reputational care afecteazd lichiditatea, astfel cum se mentioneazd la articolul 6 din prezentul
regulament;

(f) dacd gestionarea si controlul riscului de lichiditate sunt inadecvate, astfel cum se mentioneazi la articolul 7 din
prezentul regulament;

() in cazul in care firma de investitii face parte dintr-un grup, structura grupului si impactul acesteia asupra lichiditatii
firmei de investitii, astfel cum se mentioneaza la articolul 8 din prezentul regulament.

() Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
europene de supraveghere (Autoritatea bancard 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).
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(2)  In cazul firmelor de investitii care indeplinesc conditiile pentru a se califica drept firme de investitii mici si
neinterconectate, astfel cum se prevede la articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE) 2019/2033, autorititile
competente evalueazd factorii si elementele de risc de lichiditate mentionate la alineatul (1) literele (a), (b) si (g). Cu toate
acestea, evaluarea riscului de lichiditate care decurge din prestarea de servicii de investitii si din activitatile si serviciile
auxiliare specifice mentionate la alineatul (1) litera (a) se poate concentra asupra riscului de lichiditate care rezultd din
pierderile de venituri din administrarea portofoliului, asupra riscului de lichiditate rezultat din operarea unui sistem
multilateral de tranzactionare sau a unui sistem organizat de tranzactionare, astfel cum sunt definite la articolul 4 primul
paragraf punctele 22 si 23 din Directiva 2014/65/UE, precum si din acordarea de credite sau imprumuturi investitorilor.

(3)  Atunci cand evalueazd necesarul de lichiditate in conformitate cu alineatele (1) si (2), autoritdtile competente
intreprind toate demersurile urmatoare:

(a) iau in considerare toate elementele care pot avea un efect negativ semnificativ asupra necesarului de lichiditate al unei
firme de investitii in conditii normale si de crizi;

(b) iau in considerare datele istorice disponibile, pentru o perioadd de timp pe care o considerd suficientd, cu privire la
toate elementele urmdtoare:

(i) neconcordantele dintre activele lichide sau alte resurse de lichiditate si necesarul de lichiditate;
(i) tendintele istorice in ceea ce priveste capacitatea de lichiditate;
(it) variatiile semnificative observate ale activelor lichide si ale necesarului de lichiditate;

(c) iau in considerare existenta unor acorduri de compensare contractuald care fac obiectul conditiilor previzute la
articolul 31 din Regulamentul (UE) 2019/2033 sau a altor mecanisme de diminuare a riscurilor care ar reduce in mod
eficace potentiala iesire netd de lichiditdti pe care o firmd de investitii o are fatd de contrapdrtile centrale, membrii

compensatori, institutiile de credit sau alte firme de investitii;

(d) stabilesc dacd firma de investitii dispune de procese, mecanisme si strategii solide pentru a-si mdsura, monitoriza si
gestiona riscul de lichiditate, astfel cum se prevede la articolele 24 si 26 din Directiva (UE) 2019/2034;

(e) iau in considerare interconexiunile potentiale dintre factorii mentionati la alineatul (1);

(f) 1isi fundamenteazi evaluarea pe informatii fiabile, exacte si actualizate.

In sensul literei (a), conditii de crizd inseamni criza pietei si criza in care se afld in mod inerent o firma de investitii atunci
cand finantarea ar putea si nu fie accesibild in timp util sau in mod eficient din punctul de vedere al costurilor.

(4)  In cazul in care se aplicd articolul 7 alineatul (3) din Regulamentul (UE) 2019/2033, autorititile competente aplici
articolele 2-7 din prezentul regulament atunci cind evalueazi riscurile de lichiditate si elementele de risc de lichiditate ale
firmei de investitii-mama din Uniune, ale societatii de investitii holding-mama din Uniune sau ale societdtii financiare
holding mixte-mama din Uniune, pe baza situatiilor lor consolidate.

Articolul 2

Evaluarea riscului de lichiditate care decurge din serviciile si din activititile de investitii, precum si din serviciile
auxiliare

(1) In cazul firmelor de investitii care desfisoard oricare dintre activititile mentionate in anexa I sectiunea A punctul 1
sau 2 din Directiva 2014/65[UE, autoritdtile competente evalueazi nivelul necesarului de lichiditate care trebuie acoperit
cu active lichide luind in considerare toate elementele urmdtoare:

(a) caracteristicile specifice ale serviciilor furnizate clientilor, in special neconcordanta temporald dintre comisioanele
primite de la clienti si comisioanele plitite platformelor de tranzactionare pentru transmiterea sau executarea

ordinelor in numele clientilor;

(b) iesirile de lichiditdti ca urmare a cresterii comisioanelor percepute pentru accesul la platformele de tranzactionare sau a
acordurilor mai putin favorabile, inclusiv reducerea numarului de zile pentru obligatiile de plati ale firmei de investitii;

(c) 1intarzieri in plata comisioanelor datorate de clienti.
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(2)  In cazul firmelor de investitii care desfisoard oricare dintre activititile mentionate in anexa I sectiunea A punctul 3
sau 6 din Directiva 2014/65/UE, autorititile competente evalueazd nivelul necesarului de lichiditate care trebuie acoperit
cu active lichide luand in considerare toate elementele urmitoare:

(a) evaluarea riscului de lichiditate pe parcursul zilei pentru pozitiile din portofoliul de tranzactionare al firmei de investitii;

(b) riscul de lichiditate care decurge din riscul de variatie a pretului instrumentului in cauzi ca urmare a unor factori legati
de emitentul siu sau de emitentul instrumentului-suport si din variatia pretului unui instrument ca urmare a unei
modificiri a nivelului ratelor dobanzii sau a unei ample fluctuatii a pietei titlurilor de capital care nu are legaturd cu
niciun atribut specific al valorilor mobiliare individuale;

(c) caracteristicile specifice ale activitdtilor de tranzactionare ale firmei de investitii, in special profilul de scadenti al
tranzactiilor, posibila aparitie a tranzactiilor pe termen lung si monedele tranzactiilor;

(d) nivelul grevirii cu sarcini a activelor, caracteristicile garantiilor reale care urmeaza si fie furnizate, in special scadenta si
moneda acestora, si dacd activele furnizate drept garantii reale pot fi reutilizate sau reipotecate de contrapartile firmei
de investitii;

(e) nivelul marjei intrazilnice pe care firma de investitii poate fi obligatd prin contract sd o aduci in conditii normale si de
crizd;

(f) dacd firma de investitii dispune de suficiente active lichide sau de alte resurse de lichidititi pentru a-si mentine
activitdtile de tranzactionare in cazul in care decontarea nu se poate realiza sau in caz de intrerupere a serviciilor la
nivelul depozitarilor sau al corespondentilor bancari;

(g) imposibilitatea decontdrii unei tranzactii la data convenitd de decontare, deoarece vanzitorul nu livreaza titlurile de
valoare sau cumpdratorul nu livreaza fondurile la momentul oportun.

(3)  In cazul firmelor de investitii care desfisoard oricare dintre activititile mentionate in anexa I sectiunea A punctul 4, 5
sau 7 din Directiva 2014/65/UE, autoritdtile competente evalueaza nivelul necesarului de lichiditate care trebuie acoperit cu
active lichide ludnd in considerare toate elementele urmdtoare:

(a) dispozitiile contractuale ale firmei de investitii privind comisioanele primite in legiturd cu performanta portofoliilor
clientilor;

(b) neconcordanta temporald dintre comisioanele primite de firma de investitii de la clienti i comisioanele pltite de firma
de investitii prestatorilor de servicii legate in mod specific de activititile lor, inclusiv analize de piatd, rapoarte
specializate, analize generale sau personalizate ale portofoliilor si servicii de agregare;

(c) in cazul in care firma de investitii deleagd administrarea activelor, neconcordanta temporald dintre comisioanele
primite de firma de investitii de la clienti si comisioanele pltite de firma de investitii entitdtii financiare delegate;

(d) in cazul in care o altd entitate financiard a delegat in mod oficial serviciul de administrare a activelor unei firme de
investitii, neconcordanta temporald dintre comisioanele primite de firma de investitii de la entitatea care a delegat
serviciul de administrare si cheltuielile plitite de firma de investitii in legiturd cu delegarea;

(e) acordurile contractuale dintre firma de investitii si agentii delegati, inclusiv calendarul si recurenta plitilor citre agentii
delegati;

(f) 1intarzieriin plata comisioanelor datorate de clienti.

(4)  In cazul firmelor de investitii care desfisoard oricare dintre activititile mentionate in anexa I sectiunea A punctul 8
sau 9 din Directiva 2014/65/UE, autoritdtile competente evalueazd nivelul necesarului de lichiditate care trebuie acoperit
cu active lichide luind in considerare toate elementele urmdtoare:

(a) neconcordanta temporald dintre comisioanele primite de la clienti si comisioanele plitite prestatorilor de servicii;

(b) intarzieri in plata comisioanelor datorate de clienti.



L 208/8 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 23.8.2023

(5)  In cazul firmelor de investitii care desfisoard serviciul auxiliar mentionat in anexa I sectiunea B punctul 2 din
Directiva 2014/65/UE, autoritdtile competente evalueazd nivelul necesarului de lichiditate care trebuie acoperit cu active
lichide luind in considerare toate elementele urmdtoare:

(a) soldurile creditelor si imprumuturilor acordate clientilor;

(b) profilul de lichiditate al garantiilor reale, precum si limitele de piatd si limitele legale ale lichidarii acestora;

() soldurile creditelor si imprumuturilor in stare de nerambursare acordate clientilor.

Articolul 3

Evaluarea riscului de lichiditate care decurge din finantare

Atunci cand evalueazd disponibilitatea si calitatea surselor de finantare ale unei firme de investitii, autorititile competente
iau in considerare toate elementele urmitoare:

(a) disponibilitatea surselor de finantare existente si accesul la surse de finantare de urgenta stabilite in prealabil;
(b) daci aceste surse de finantare sunt garantate sau negarantate;

(c) moneda acestor surse de finantare;

(d) cuantumul activelor negrevate de sarcini care ar fi disponibile pentru a obtine finantare garantats;

(e) diferitele scadente ale acestor surse de finantare in functie de cea mai apropiatd datd de scadentd si de data cea mai
apropiatd la care se poate recurge la aceste surse conform contractului;

(f) riscul de perturbare a fluxurilor zilnice de trezorerie ale firmei de investitii, cauzat de o intrerupere a facilititilor de
credit ale firmei de investitii;

() alte surse de finantare angajate, dar neutilizate, furnizate firmei de investitii.

Articolul 4

Evaluarea evenimentelor externe care afecteazi lichiditatea

(1)  Autoritdtile competente evalueazd daci nivelul de lichiditate al unei firme de investitii i-ar permite acesteia sd
respecte in continuare cerinta de lichiditate in conditii macroeconomice, microeconomice si geopolitice nefavorabile,
ludnd in considerare toate elementele urmdtoare:

(a) pierderea partiald sau totald a capacitdtii de finantare negarantate, inclusiv a liniilor de lichiditate sau de credit angajate
sau neangajate primite;

(b) pierderea partiald sau totald a finantdrii garante pe termen scurt;

(c) obligatia potentiald de rdscumpdrare a datoriei sau de onorare a obligatiilor necontractuale.

(2)  Atunci cand evalueazd evenimentele mentionate la alineatul (1), autoritdtile competente iau in considerare
evenimentele legate de piatd, situatiile de crizd specifice legate de situatia emitentilor activelor firmei de investitii sau legate
de furnizorii de finantare ai firmei de investitii, precum si o combinatie a acestor elemente.

(3)  In cazul in care firma de investitii face parte dintr-un grup, autorititile competente stabilesc modul in care conditiile
nefavorabile mentionate la alineatele (1) si (2) pot afecta situatia lichiditdtii grupului in ansamblu si concluziile evalurii
efectuate in temeiul articolului 8.
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Articolul 5

Evaluarea riscului operational care afecteazi lichiditatea

Autoritdtile competente evalueazd consecintele oricdruia dintre urmdtoarele evenimente operationale asupra lichiditatii
firmei de investitii:

(a) indisponibilitatea sistemelor firmei de investitii utilizate pentru a avea acces la piati sau la sursele de finantare;
(b) intreruperea serviciilor la nivelul depozitarilor si al corespondentilor de numerar;
(c) fraude externe sau interne;

d) compensatiile i creantele legate de erorile de executare a ordinelor.

Articolul 6
Evaluarea riscului reputational care afecteazi lichiditatea
Autoritdtile competente evalueazd modul in care oricare dintre urmatoarele evenimente legate de pierderea reputatiei poate
afecta riscul de lichiditate al firmei de investitii:
(a) accesul firmei de investitii la piatd este redus;
(b) sursele de finantare ale firmei de investitii sunt reduse de contrapirtile sale;

(c) contrapdrtile de pe piatd isi reduc expunerile fatd de firma de investitii in cadrul operatiunilor extrabursiere.

Articolul 7
Evaluarea bunei gestiuni si a controalelor riscului de lichiditate

Autoritdtile competente evalueazd dacd o firmd de investitii gestioneazd riscurile in mod robust si solid §i daci efectueaza
controale ale resurselor de lichidititi, astfel cum se prevede la articolele 24 si 26 din Directiva (UE) 2019/2034, luand in
considerare strategiile, politicile, procesele si sistemele instituite pentru a mentine niveluri adecvate de resurse lichide,
inclusiv toate elementele urmatoare:

(a) sistemele de misurare, gestionare si raportare a riscului de lichiditate si cadrul de guvernanti al firmei de investitii,
inclusiv caracterul adecvat al functiei sale de gestionare a riscurilor;

(b) orice mdsuri de atenuare, inclusiv restringerea activitdtilor firmei de investitii care necesitd iesiri importante de
numerar, constituirea liniilor de credit, majorarea capitalului in numerar si utilizarea activelor drept garantii reale in
tranzactiile repo;

¢c) soliditatea planului de redresare al firmei de investitii, in cazul in care se aplicd obligatia de a intocmi si de a mentine un
p ¢ p gat S {
plan de redresare in conformitate cu articolul 5 alineatul (1) din Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a
Consiliului (°).

Articolul 8

Evaluarea structurii grupului relevante pentru riscul de lichiditate

(1) In cazul in care o firma de investitii face parte dintr-un grup, autorititile competente evalueazi riscul pe care il
prezintd o concentrare excesivd a resurselor de lichiditdti intre entititile grupului.

(2)  Autoritatile competente evalueazd dacd existd mecanisme care impun unei firme de investitii s transfere o parte din
resursele de lichiditti sau toate resursele de lichiditdti cdtre orice intreprindere-mamd sau citre orice alte entitdti ale
grupului.

() 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 §i a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului si a
Directivelor 2001/24/CE, 2002/47|CE, 2004/25/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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(3)  Autoritatile competente evalueazd mecanismele utilizate in cadrul grupului pentru a oferi firmei de investitii acces la
piatd sau lichiditate de finantare sau pentru a atenua riscul de lichiditate al firmei de investitii si, in special, eficacitatea
acestor mecanisme, in functie de masura in care aceste mecanisme sunt acorduri formale prestabilite.

Articolul 9

Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele
membre.

Adoptat la Bruxelles, 17 mai 2023.

Pentru Comisie
Presedinta
Ursula VON DER LEYEN
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