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DIRECTIVA 93/6/CEE A CONSILIULUI
din 15 martie 1993
privind rata de adecvare a capitalului intreprinderilor de investitii si al institutiilor de credit

CONSILIUL COMUNITATILOR EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Economice
Europene, in special articolul 57 alineatul (2) prima si a treia tezd,

avand in vedere propunerea Comisiei (1),
in cooperare cu Parlamentul European (),
avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social (3),

intrucat obiectivul principal al Directivei 93/22/CEE a Consiliului
din 10 mai 1993 privind serviciile de investitii in domeniul valo-
rilor mobiliare (4) este sd permitd intreprinderilor de investitii
autorizate si supravegheate de autorititile competente din statul
membru de origine sd infiinteze sucursale si si furnizeze servicii
in mod liber in alte state membre; intrucat directiva mentionatd
anterior prevede, prin urmare, coordonarea normelor de autori-
zare a intreprinderilor de investitii si a desfdsurdrii activitatii
acestora;

intrucat directiva mentionatd anterior nu stabileste insd norme
privind fondurile proprii ale intreprinderilor de investitii si nici nu
stabileste valoarea capitalului lor initial; intrucat nu stabileste un
cadru comun pentru supravegherea riscurilor la care sunt expuse
intreprinderile mentionate; intrucat directiva mentionata anterior

() JO C152,21.6.1990, p. 6 si
JO C 50, 25.2.1992, p. 5.

() JO C326,16.12.1991, p. 89 si
JO C 337, 21.12.1992, p. 114.

% JOC69,18.3.1991, p. 1.

) JOL141,11.6.1993, p. 27.

face trimitere, in cateva din prevederile sale, la altd initiativa
comunitard al cirei obiectiv il reprezintd tocmai adoptarea de
masuri coordonate in domeniile mentionate;

intrucat abordarea adoptati constd in armonizarea esentiald,
necesard si suficientd pentru a asigura recunoasterea reciprocd a
acordurilor si a sistemelor de supraveghere prudentiald; intrucat
adoptarea de mdsuri de coordonare a definitiilor fondurilor
proprii ale intreprinderilor de investitii, a stabilirii valorii capita-
lului lor initial si a stabilirii unui cadru comun pentru
supravegherea riscurilor la care sunt expuse intreprinderile de
investitii sunt aspecte esentiale ale armonizdrii necesare realizdrii
recunoasterii reciproce in cadrul pietei financiare interne;

intrucat este adecvat si se stabileascd valori diferite ale capitalului
initial in functie de paleta de activitdti pe care intreprinderile de
investitii sunt autorizate sd le desfasoare;

intrucat intreprinderile de investitii existente trebuie si fie autori-
zate sd isi continue in anumite conditii activitatea, chiar in cazul
in care nu respectd valoarea minimd a capitalului initial stabilitd
pentru intreprinderile nou infiintate;

intrucat statele membre pot stabili norme mai stricte decat cele
previzute in prezenta directiva;

intrucat prezenta directivd se inscrie intr-un efort international
mai larg intreprins in vederea apropierii normelor in vigoare pri-
vind supravegherea intreprinderilor de investitii si institutiilor de
credit (denumite in continuare colectiv ,institutii”);

intrucat normele de bazd comune privind fondurile proprii ale
institutiilor reprezintd un element cheie al pietei interne in
sectorul serviciilor de investitii, deoarece fondurile proprii permit
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asigurarea continuitdtii activitdtii acestor institutii si protejarea
investitorilor;

intrucat, pe o piatd financiard comund, institutiile, fie ele
intreprinderi de investitii, fie institutii de credit, sunt in concu-
rentd directd intre ele;

intrucat este, prin urmare, de dorit aplicarea unui tratament egal
institutiilor de credit si intreprinderilor de investitii;

intrucat, in ceea ce priveste institutiile de credit, au fost deja sta-
bilite norme comune privind controlul si supravegherea riscuri-
lor creditului in Directiva 89/647/CEE a Consiliului din 18 decem-

intrucat este necesard elaborarea de norme comune privind riscu-
rile de piatd la care sunt expuse institutiile de credit si instituirea
unui cadru complementar pentru supravegherea riscurilor la care
sunt expuse institutiile, mai ales a riscurilor de piatd si, in special,
a riscurilor de pozitie, a riscurilor de regularizare/contrapartida si
a riscurilor de schimb valutar;

intrucat este necesard introducerea conceptului de ,portofoliu pri-
vind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare”, care si con-
tind pozitiile in titluri si in alte instrumente financiare detinute in
scopuri comerciale si care sunt expuse in principal riscurilor de
piatd si riscurilor privind anumite servicii financiare furnizate
clientului;

intrucat este de dorit ca institutiile al cdror portofoliu privind tran-
zactiile cu titluri (instrumente) financiare este modest, in termeni
atat absoluti, cat si relativi, sd poatd aplica mai degrabd Directiva
89/647|CEE decat dispozitiile anexelor I si Il la prezenta directiva;

intrucit este important ca la supravegherea riscului de
regularizare/livrare sd se tind cont de existenta sistemelor care
oferd o protectie adecvatd ce diminueazd acest risc;

intrucat, in toate cazurile, institutiile trebuie sd se conformeze dis-
pozitiilor prezentei directive in ceea ce priveste acoperirea riscu-
rilor de schimb valutar in toate activitdtile lor; intrucat cerintele
de capital trebuie sd fie mai reduse in cazul pozitiilor exprimate
in valute strins legate intre ele, fie cd acestea sunt confirmate
statistic, fie cd decurg din acorduri interguvernamentale obligato-
rii, in special din cele incheiate in vederea instituirii uniunii mone-
tare europene;

intrucat existenta in toate institutiile a unui sistem intern de supra-
veghere si control a riscurilor de ratd a dobanzii aferente tuturor
operatiunilor lor este o modalitate extrem de importantd de
minimalizare a acestor riscuri; intrucat este necesar, prin urmare,
ca aceste sisteme sd facd obiectul unei supravegheri de citre auto-
ritdtile competente;

() JO L 386, 30.12.1989, p. 14. Directivi modificatd de Directiva
92/30/CCE (O L 110, 28.4.1992, p. 52).

intrucat Directiva 92/121/CEE a Consiliului din 21 decembrie
1992 privind supravegherea si controlul riscurilor majore ale
institutiilor de credit (2) nu urmdreste stabilirea de norme comune
privind supravegherea riscurilor majore aferente activitatilor care
sunt in principal expuse riscurilor de piatd; intrucat directiva men-
tionatd anterior face trimitere la o altd initiativd comunitard, al
cdrei obiect il reprezintd instituirea coordondrii metodelor nece-
sard in acest domeniu;

intrucat este necesard adoptarea de norme privind supravegherea
si controlul riscurilor majore la care sunt expuse intreprinderile de
investitii;

intrucat fondurile proprii ale institutiilor de credit au fost deja
definite in Directiva 89/299/CEE a Consiliului din 17 aprilie 1989
privind fondurile proprii ale institutiilor de credit (?);

intrucét definirea fondurilor proprii ale institutiilor ar trebui sa se
bazeze pe definitia mentionatd anterior;

intrucat, cu toate acestea, in sensul prezentei directive, existd
motive sd nu se ia in considerare definitia previzutd in directiva
mentionatd anterior, pentru a se tine seama de caracteristicile spe-
cifice activitdtilor desfisurate de institutiile care prezintd in
principal riscuri de piatd;

intrucat Directiva 92/30/CEE a Consiliului din 6 aprilie 1992 pri-
vind supravegherea institutiilor de credit pe o bazd consolidata (¥)
enunta principiul consolidarii; intrucat directiva mentionati ante-
rior nu stabileste norme privind consolidarea institutiilor financi-
are ce desfdsoard activititi expuse in principal riscurilor de piatd;
intrucat directiva mentionatd anterior face trimitere la alt3 initia-
tivd comunitard al cdrei obiect il reprezintd adoptarea de masuri
coordonate in acest domeniu;

intrucat dispozitiile Directivei 92/30/CEE din 6 aprilie 1992 nu se
aplicd grupurilor care includ una sau mai multe intreprinderi de
investitii, dar nici o institutie de credit; intrucit s-a estimat, cu
toate acestea, cd ar fi de dorit sd se creeze un cadru comun pentru
instituirea supravegherii intreprinderilor de investitii pe o bazd
consolidat3;

intrucat adaptdrile tehnice la normele stabilite in prezenta direc-
tivd vor putea fi necesare la anumite intervale de timp pentru a
tine seama de evolutia situatiei in domeniul serviciilor de investitii;
intrucat Comisia va propune, dacd va fi cazul, adaptarile necesare;

intrucat Consiliul ar trebui sd adopte, ulterior, dispozitii privind
adaptarea prezentei directive la progresul tehnic in conformitate
cu Directiva 87/373/CEE a Consiliului din 13 iulie 1987, care sta-
bileste normele de exercitare a competentelor de punere in

(» JOL29, 521993, p.1.

() JOL124,5.5.1989, p. 16. Directivd modificatd ultima datd de Direc-
tiva 92/30/EEC (JO L 110, 28.9.1992, p. 52).

) JOL110, 28.4.1992, p. 52.



06/vol. 2

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 91

aplicare conferite Comisiei ('); intrucat, intre timp, Consiliul insusi
ar trebui sd opereze aceastd modificare, la propunerea Comisiei;

intrucat este oportun s se prevada revizuirea prezentei directive
intr-un termen de trei ani de la punerea sa in aplicare, tinand
seama de experienta, de evolutia pietelor financiare si de
activititile din cadrul forurilor internationale ale autorititilor de
reglementare; intrucat aceastd revizuire ar trebui sa includd si o
revizuire a listei domeniilor in care sunt necesare adaptiri tehnice;

intrucdt prezenta directivd si Directiva 93/22/CEE privind
serviciile de investitii in domeniul valorilor mobiliare sunt atat de
strans legate incat intrarea lor in vigoare la date diferite ar putea
duce la denaturarea concurentei,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1

(1) Statele membre aplicd dispozitiile prezentei directive intre-
prinderilor de investitii si institutiilor de credit in sensul
articolului 2.

(2) Un stat membru poate impune cerinte suplimentare sau mai
stricte intreprinderilor de investitii si institutiilor de credit pe care
le-a agreat.

DEFINITII

Articolul 2

In sensul prezentei directive:

1. institutie de credit inseamnd o institutie de credit, in sensul
articolului 1 prima liniutd din prima Directivd 77/780/CEE a
Consiliului din 12 decembrie 1977 privind coordonarea acte-
lor cu putere de lege si a actelor administrative de incepere si

desfasurare (?) a activitdtii institutiilor de credit si care face
obiectul dispozitiilor Directivei 89/647CEE;

2. intreprindere de investitii inseamnd o institutie in sensul
articolului 1 alineatul (2) din Directiva 93/22/CEE care face
obiectul cerintelor previzute in directiva mentionatd anterior,
cu exceptia:

— institutiilor de credit;

— intreprinderilor locale definite la alineatul (20) si

(1) JOL197,18.7.1987, p. 33.
(3 JOL 322,17.12.1977, p. 30. Directivd modificatd ultima datd de
Directiva 89/646/CEE (JO L 386, 30.12.1989, p. 1).

— intreprinderilor care se limiteazd la a primi si transmite
ordine de la investitori fird a detine ele insele fonduri si
titluri apartinand clientilor lor si care, din acest motiv, nu
riscd in nici un caz sd devind debitoare fatd de clientii lor;

institufii inseamna institutiile de credit si intreprinderile de
investitii;

intreprinderi de investitii recunoscute dintr-o tard tertd inseamna
intreprinderi care, in cazul in care ar fi avut sediul in Comu-
nitate, s-ar fi incadrat in definitia datd intreprinderilor de
investitii la alineatul (2), care sunt autorizate intr-o tara tertd
si care fac obiectul si indeplinesc cerintele normelor pruden-
tiale considerate de cdtre autoritdtile competente ca fiind cel
putin la fel de stricte ca cele previzute in prezenta directiva;

instrument financiar inseamnd orice instrument in sensul sec-
tiunii B a Anexei la Directiva 93/22/CEE;

portofoliu privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare al
unei institutii inseamnd un portofoliu care cuprinde:

(a) pozitiile proprii in instrumente financiare care sunt deti-
nute de institutie in vederea revinderii lor si care sunt
achizitionate de institutie cu intentia de a beneficia pe
termen scurt de diferentele actuale si viitoare intre pretul
de cumpdrare si de vanzare sau de variatia altor preturi
sau de dobanzi si pozitiile ce rezultd din cumpdrdri si
vanzdri simultane efectuate in cont propriu (matched
principal broking) sau pozitiile detinute in vederea acope-
ririi altor elemente ale portofoliului si

(b) riscurile datorate operatiunilor nederulate, tranzactiilor
incomplete si instrumentelor derivate extrabursiere men-
tionate la punctele 1, 2, 3 si 5 din anexa II, riscurile dato-
rate acordurilor de rdscumpdrare si imprumuturilor de
titluri bazate pe titluri incluse in portofoliul privind tran-
zactiile cu titluri (instrumente) financiare in sensul
literei (a) mentionate anterior, prevdzut la punctul 4 din
anexa II si, cu conditia autorizdrii de cdtre autoritdtile
competente, riscurile aferente acordurilor de primire in
pensiune si imprumutului de titluri, prevazute tot la
punctul 4, care indeplinesc fie conditiile mentionate la
punctele (i), (ii), (iii) si (v), fie cele de la (iv) si (v), de mai
jos:

(i) riscurile sunt evaluate zilnic la pretul pietei, in
conformitate cu procedurile previzute in anexa II;

(i) garantia este adaptatd astfel incat si tind cont de
variatiile semnificative ale valorii titlurilor care fac
obiectul operatiunii sau tranzactiei respective, in
conformitate cu o norma consideratd acceptabild de
citre autoritdtile competente;
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10.

(ili) operatiunea sau tranzactia prevede faptul ci crean-
tele institutiei sunt compensate automat si de indatd
cu creante ale contrapartidei in cazul in care aceasta
din urma nu isi indeplineste obligatiile;

(iv) operatiunea sau cauza este

interprofesionald;

tranzactia in

(v) asemenea operatiuni si tranzactii sunt folosite numai
in scopurile pentru care sunt acceptate si corespun-
zdtoare, tranzactiile artificiale, in special cele care nu
sunt pe termen scurt, fiind excluse;

(c) riscurile sub formd de drepturi de brokeraj, comisioane,
dobanzi, dividente si de depozit de marjd privind
instrumente derivate tranzactionate la bursd, care sunt
direct legate de elementele cuprinse in portofoliu si pre-
vizute la punctul 6 din anexa IL

Includerea unor anumite elemente in portofoliul privind
tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare sau excluderea
lor se efectueazd in conformitate cu proceduri obiective, care
cuprind, dupd caz, normele contabile ale institutiei respec-
tive; aceste proceduri, precum si punerea lor in aplicare pe o
bazi continui, fac obiectul unei evaludri de citre autorititile
competente,

intreprindere mamd, filiald si institutie financiard inseamnd o
intreprindere mamd, o filiald si o institutie financiard, astfel
cum sunt acestea definite la articolul 1 din Directiva
92/30/CEE;

holding financiar inseamnd o institutie financiara ale carei fili-
ale sunt exclusiv sau in principal institutii de credit,
intreprinderi de investitii sau alte institutii financiare, dintre
care cel putin una este o institutie de credit sau o intreprin-
dere de investitii;

ponderarea riscurilor inseamnd gradele riscului de credit apli-
cabile contrapartidelor respective, conform dispozitiilor
Directivei 89/647|CEE. Cu toate acestea, activelor care repre-
zintd creante si celorlalte riscuri ale intreprinderilor de
investitii sau ale intreprinderilor de investitii recunoscute din
tdri terte si riscurile asumate cu privire la casele de compen-
satie si la bursele recunoscute li se vor atribui aceeasi pondere
ca in cazul in care contrapartida respectiva este o institutie de
credit;

instrumente derivate extrabursiere inseamna contractele privind
rata dobanzii sau rata de schimb valutar mentionate in
anexa II la Directiva 89/647|CEE si contractele privind titlu-
rile de capital care nu sunt incluse in bilant, cu conditia ca
aceste contracte si nu fi fost incheiate pe o piatd organizata

sau sd se supund unor cerinte de marjd zilnice si, in cazul
contractelor privind rata de schimb, si aibi o valabilitate ini-
tiald mai mare de 14 zile calendaristice;

11. piatd reglementatd inseamnd o piatd care corespunde definitiei

12.

date in articolul 1 alineatul (13) din Directiva 93/22/CEE;

elemente eligibile inseamnd pozitii lungi si scurte in activele
mentionate la articolul 6 alineatul 1 litera (b) din Directiva
89/647|CEE si in titluri de creantd emise de citre intreprin-
derile de investitii sau de intreprinderile de investitii recunos-
cute din tari terte. De asemenea, se face referire si la pozitiile
lungi si scurte in titluri de creantd, cu conditia ca aceste titluri
sd indeplineascd urmdtoarele conditii: in primul rand, si fie
cotate pe cel putin una dintre pietele reglementate ale unui
stat membru sau la o bursd de valori dintr-o tard tertd, cu
conditia ca aceastd bursi si fie recunoscutd de citre autori-
tatile competente ale statului membru respectiv; in al doilea
rand, sd fie considerate de citre institutia respectivd ca fiind
suficient de lichide si ca prezentind, datoritd solvabilitatii
emitentului, un grad de risc de incapacitate de platd
comparabil cu sau mai mic decit cel al activelor mentionate
la articolul 6 alineatul 1 litera (b) din Directiva 89/647|CEE;
modalitatea de evaluare a titlurilor face obiectul evaludrii de
citre autorititile competente, care nu acceptd decizia institu-
tiei in cazul in care consider cd titlurile in cauzd prezintd un
grad de risc de incapacitate de platd prea mare pentru ca
aceste elemente si fie considerate eligibile.

Prin exceptie de la cele mentionate anterior si pand la o coor-
donare ulterioard, este la latitudinea autoritatilor competente
sd recunoascd eligibilitatea titlurilor care sunt suficient de
lichide si care prezintd, datorita solvabilititii emitentului, un
grad de risc de incapacitate de platd comparabil cu sau mai
mic decit cel al activelor mentionate la articolul 6 alinea-
tul (1) litera (b) din Directiva 89/647/CEE. Riscul de incapa-
citate de platd atribuit acestor titluri trebuie sa fi fost evaluat
la acest nivel de cel putin doud organisme de evaluare recu-
noscute de citre autorititile competente sau de citre numai
un astfel de organism, cu conditia ca alt organism de evaluare
recunoscut de autoritdtile competente si nu le fi atribuit un
rang inferior.

Cu toate acestea, autoritatile competente pot renunta la con-
ditia enuntatd in teza precedentd, in cazul in care nu o con-
siderd potrivitd, avand in vedere, de exemplu, caracteristicile
pietei, emitentul sau de o combinatie a acestor doud
caracteristici.

Pe langd acestea, autoritatile competente impun institutiilor
sd aplice ponderarea maximd, indicatd in tabelul 1 de la
punctul 14 al anexei [, titlurilor care prezintd un risc special

datoritd solvabilitdtii si lichiditatii insuficiente a emitentului.

Autoritdtile competente din fiecare stat membru furnizeaza
in mod periodic Consiliului si Comisiei informatii privind
metodele utilizate pentru evaluarea elementelor eligibile, mai
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

ales cu privire la metodele utilizate pentru evaluarea gradului
de lichiditate a emisiunii si a solvabilititii emitentului;

elemente ale administratiilor centrale inseamna pozitiile lungi si
scurte in activele mentionate la articolul 6 alineatul (1) litera
(a) din Directiva 89/647|CEE si cele afectate de o ponderare
de 0 %, in conformitate cu articolul 7 din directiva mentio-
natd anterior;

titlu convertibil inseamnd un titlu pe care posesorul il poate
schimba cu un altul, de obicei cu o actiune a emitentului;

warant inseamnd un instrument care ii conferd posesorului
dreptul de a cumpdra un anumit numdr de actiuni sau de
obligatiuni la un pret determinat pani la data expirdrii
warant-ului. Warantele pot fi lichidate prin livrarea titlurilor
de credit sau a echivalentului lor in numerar;

warant acoperit inseamnd un instrument emis de o entitate alta
decat emitentul instrumentului subiacent, care ii dd poseso-
rului dreptul de a cumpdra un numdr de actiuni sau obliga-
tiuni la un pret anume sau dreptul de a-si asigura un profit
sau de a evita o pierdere in raport cu fluctuatiile unui indice
privind unul din instrumentele financiare mentionate in
sectiunea B a anexei la Directiva 93/22/CEE pand la data expi-
rdrii warant-ului.

acord de dare in pensiune si acord de primire in pensiune inseamna
0 operatiune prin care o institutie sau contrapartida sa trans-
ferd titluri sau drepturi garantate privind proprietatea titluri-
lor, in cazul in care aceastd garantie este emisd de citre o
bursd recunoscutd care detine drepturile asupra titlurilor,
operatiunea nepermitand transferul sau darea in gaj a unui
anumit titlu cdtre mai mult de o contrapartidd la un moment
dat si prin care se angajeazd si le rdscumpere (sau sd
rdscumpere titluri care prezintd aceleasi caracteristici) la un
pret determinat si la o datd ulterioard stabilitd sau care
urmeazd a fi stabilitd de cdtre institutia care efectueaza
transferul. Operatiunea reprezinti un acord de dare in pen-
siune pentru institutia care vinde titlurile si un acord de pri-
mire in pensiune pentru institutia care le cumpara.

Un acord de primire in pensiune este considerat o tranzactie
interprofesionald in cazul in care contrapartida face obiectul
coordondrii prudentiale la nivel comunitar sau este o institu-
tie de credit din zona A in sensul Directivei 89/647|CEE sau
este o intreprindere de investitii recunoscutd dintr-o tara tertd
sau in care acordul este incheiat cu o casd de compensatie sau
cu o bursd recunoscutd;

dare de titluri cu imprumut si luare de titluri cu imprumut
inseamnd o tranzactie prin care o institutie sau contrapartida
sa transferd titluri contra unei garantii corespunzatoare,

19.

20.

21.

22.

imprumutatul angajindu-se sa restituie titlurile echivalente la
o datd viitoare sau atunci cand i se va solicita acest lucru de
citre institutia care transferd titlurile. Tranzactia reprezintd
dare de titluri cu imprumut pentru institutia care transferd
titlurile si luare de titluri cu imprumut pentru institutia careia
ii sunt transferate.

Luarea de titluri cu imprumut este consideratd o tranzactie
interprofesionald in cazul in care contrapartida face obiectul
unei coordondrii prudentiale la nivel comunitar sau este o
institutie de credit din zona A, in sensul Directivei
89/647|CEE, sau este o intreprindere de investitii recunos-
cutd dintr-o tard tertd sau tranzactia este incheiatd cu o casd
de compensatie recunoscutd sau cu o bursd recunoscutd;

membru compensator inseamnd un membru al bursei sau al
casei de compensatie care are o relatie contractuald directd cu
contrapartida centrald (garantul pietei); persoanele care nu
sunt membri compensatori trebuie si isi desfisoare
activitatea comerciald prin intermediul unui membru
compensator;

intreprindere locald inseamnd o intreprindere care actioneazi
numai in nume propriu la o bursa de contracte futures sau de
optiuni sau in numele altor membri ai aceleasi burse sau pen-
tru a stabili pretul pentru alti membri ai aceleasi burse, intre-
prinderea fiind garantatd de un membru compensator al
bursei. Responsabilitatea indeplinirii obligatiilor contractuale
ale unei asemenea intreprinderi trebuie asumatd de un mem-
bru compensator al aceleiasi burse, aceste contracte trebuind
a fi luate in considerare la calcularea cerintelor de capital
totale ale membrului compensator, atat timp cat pozitiile
intreprinderii locale sunt complet separate de cele ale
membrului compensator;

delta inseamnd variatia prognozatd a pretului unei optiuni in
raport cu o variatie micd a pretului instrumentului suport al
optiunii;

in sensul punctului 4 din anexa II, pozifie lungd inseamnd o
pozitie a unei institutii care a stabilit rata dobanzii pe care o
va primi la un anumitd datd in viitor; iar pozifie scurtd
inseamnd o pozitie a unei institutii care a stabilit rata doban-
zii pe care o va pliti la o anumitd datd in viitor;

23. fonduri proprii inseamna fondurile proprii in sensul Directivei

24,

89/299/CEE; cu toate acestea, aceastd definitie poate fi modi-
ficatd in cazurile previzute in anexa V;

capital initial inseamnd elementele prevazute la articolul 2 ali-
neatul (1) punctele 1 si 2 din Directiva 89/299/CEE;
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25. fonduri proprii de bazd inseamnd elementele previzute la
articolul 2 alineatul (1) punctele 1, 2 si 4 din Directiva
89/299/CEE, din care se scad cele mentionate la punctele 9,
10 si 11 din alineatul mentionat anterior;

26. capital inseamnd fondurile propri;

27. durata modificatd inseamnd durata calculati folosind formula
prezentatd la punctul 26 al anexei L

CAPITALUL INITIAL

Atrticolul 3

(1) Intreprinderile de investitii care detin fondurile si titlurile cli-
entilor si care furnizeazd unul sau mai multe din urmatoarele
servicii vor avea un capital initial de 125 000 ECU:

— primirea si transmiterea ordinelor investitorilor cu privire la
instrumentele financiare;

— executarea ordinelor investitorilor cu privire la instrumentele
financiare;

— gestionarea  portofoliillor de investitii individuale 1in
instrumente financiare,

cu conditia ca aceste intreprinderi sd nu efectueze operatiuni in
nume propriu privind vreunul dintre instrumentele financiare si
sd nu isi ia angajamentul de garantare fermd a emisiunilor de
instrumente financiare.

Detinerea de pozitii in instrumente financiare, altele decat cele
cuprinse in portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente)
financiare, in vederea investirii fondurilor proprii nu este consi-
deratd operatiune in sensul dispozitiilor primului paragraf sau in
contextul alineatului (2).

Cu toate acestea, autoritdtile competente pot permite intreprinde-
rilor de investitii care executd ordinele investitorilor privind
instrumente financiare si detind asemenea instrumente in nume
propriu, cu conditia indeplinirii urmdtoarelor cerinte:

— asemenea pozitii sd provind numai din faptul ci intreprinde-
rea de investitii nu este in masurd sd asigure o acoperire exactd
a ordinului primit;

— valoarea de piatd totald al unor astfel de pozitii nu depaseste
15 % din capitalul initial al intreprinderii;

— intreprinderea indeplineste cerintele mentionate la articolele 4
si5;
3

— astfel de pozitii au caracter ocazional si provizoriu i sunt

limitate strict la perioada necesard efectudrii tranzactiei
respective.

(2) Statele membre pot reduce la 50 000 ECU valoarea specifi-
catd la alineatul (1), in cazul in care intreprinderea nu este auto-
rizatd sd detind fondurile sau titlurile clientilor si nici sd actioneze

in nume propriu sau sd Isi ia un angajament de garantare fermd a
emisiunilor de instrumente financiare.

(3) Toate celelalte intreprinderi de investitii vor avea un capital
initial de 730 000 ECU.

(4) Intreprinderile mentionate la articolul 2 alineatul (2) a doua si
a treia liniutd vor avea un capital initial de 50 000 de ECU, in
mdsura in care beneficiazd de libertatea de stabilire si furnizeazd
serviciile prevazute la articolul 14 sau 15 din Directiva 93/22/CEE.

(5) Sub rezerva dispozitiilor de la alineatele (1)-(4), statele
membre pot continua sd autorizeze intreprinderile de investitii si
intreprinderile mentionate la alineatul 4 infiintate inainte de
punerea in aplicare a prezentei directive ale ciror fonduri proprii
sunt inferioare nivelelor de capital initial previzute la alineatele
(1)-(4). Fondurile proprii ale tuturor acestor intreprinderi trebuie
sd nu coboare sub nivelul de referinta cel mai ridicat calculat dupd
data notificarii prezentei directive. Nivelul de referinta este nivelul
mediu zilnic al fondurilor proprii calculat pe o perioadd de sase
luni precedentd datei la care se face calculul. Nivelul de referintd
mentionat anterior se calculeazd o datd la sase luni pe perioada
precedentd corespunzitoare.

(6) Tn cazul in care o altd persoani fizicd sau juridicd preia con-
ducerea uneia din intreprinderile previzute la alineatul (5), fon-
durile proprii ale intreprinderii respective trebuie sd atingd cel
putin nivelul specificat la alineatele (1)-(4), cu exceptia urmatoa-
relor cazuri:

(i) in cazul primului transfer prin succesiune, dupd punerea in
aplicare a prezentei directive, sub rezerva aprobdrii de citre
autoritdtile competente si pe o perioadd maximd de zece ani
de la efectuarea transferului;

(i) in cazul schimbdrii unuia dintre asociatii unei societdti de
persoane (partnership), cu conditia ca cel putin unul dintre aso-
ciatii existenti la data punerii in aplicare a prezentei directive
sd rdmana in cadrul societdtii, timp de cel mult zece ani de la
punerea in aplicare a prezentei directive.

(7) Cu toate acestea, in anumite circumstante si cu acordul auto-
ritdtilor competente, in cazul in care fuzioneazd doud sau mai
multe intreprinderi de investitii si intreprinderi mentionate la ali-
neatul (4), nu este obligatoriu ca fondurile proprii ale intreprin-
derii rezultate in urma fuziunii sd atinga nivelul prevazut la aline-
atele (1)-(4). Cu toate acestea, chiar in cazul in care nu este atins
nivelul previzut la alineatele (1)-(4), fondurile proprii ale intre-
prinderii nu trebuie sd scadd sub suma fondurilor proprii ale intre-
prinderilor care au fuzionat, calculatd la data fuziunii.

(8) Fondurile proprii ale intreprinderilor de investitii si ale intre-
prinderilor mentionate la alineatul (4) nu trebuie si coboare sub
nivelul specificat la alineatele (1)-(5) si (7). In cazul in care coboar3,
cu toate acestea, sub acest nivel, autoritdtile competente pot
acorda unor asemenea intreprinderi, in cazul in care circumstan-
tele justificd acest lucru, un termen limitat pana la care sa isi regle-
menteze situatia sau sd isi inceteze activitatea.
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ACOPERIREA RISCURILOR

Articolul 4

(1) Autoritdtile competente impun institutiilor sd dispund de
fonduri proprii care si fie intotdeauna egale sau mai mari decat
suma urmdtoarelor elemente:

(i) cerintele de capital calculate in conformitate cu anexele I, II
si VI in ceea ce priveste portofoliul lor privind tranzactiile cu
titluri (instrumente) financiare;

(ii) cerintele de capital calculate in conformitate cu anexa III pri-
vind totalitatea operatiunilor lor;

(iii) cerintele de capital mentionate in Directiva 89/647|CEE pri-
vind totalitatea operatiunilor lor, cu exceptia portofoliului
privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare si acti-
velor nelichide, in cazul in care sunt deduse din fondurile
proprii, in conformitate cu punctul 2 litera (d) din anexa V;

(iv) cerintele de capital stabilite in conformitate cu dispozitiile ali-
neatului (2).

Oricare ar fi valoarea cerintelor de capital mentionate la
punctele (i)-(iv), cerintele privind fondurile proprii ale intreprin-
derilor de investitii nu trebuie in nici un caz sd fie mai mici decat
cerinta previzutd la anexa IV.

(2) Autoritdtile competente impun institutiilor sd acopere prin
fonduri proprii adecvate riscurile aferente operatiunilor care nu
fac obiectul nici al prezentei directive, nici al Directivei
89/647|CEE, dar care sunt asimilabile riscurilor mentionate in
aceste directive.

(3) In cazul in care fondurile proprii ale unei institutii scad sub
valoarea cerintei de fonduri proprii, astfel cum este ea calculatd in
alineatul (1), autoritdtile competente se asigurd cd institutia res-
pectiva ia mdsurile corespunzitoare in vederea regularizarii situa-
tiei in cel mai scurt timp posibil.

(4) Autoritatile competente impun institutiilor si instituie sisteme
de supraveghere si control ale riscurilor de ratd a dobanzii afe-
rente totalitdtii operatiunilor lor, aceste sisteme fiind suprave-
gheate de citre autorititile competente.

(5) Pentru a indeplini cerintele autoritdtilor competente,
institutiile trebuie si dispund de sisteme adecvate de calculare cu
suficientd precizie, in orice moment, a situatiei lor financiare.

(6) Fard a aduce atingere dispozitiilor alineatului (1), autoritatile
competente pot permite institutiilor si calculeze cerintele de capi-
tal pentru portofoliul lor privind tranzactiile cu titluri
(instrumente) financiare mai degrabd in conformitate cu
dispozitiile Directivei 89/647|CEE decat cu dispozitiile anexelor I
si II la prezenta directivd, cu conditia indeplinirii urmdtoarelor
conditii:

(i) portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) finan-
ciare al acestor institutii nu depaseste in mod normal 5 % din
totalitatea operatiunilor lor;

(ii) totalul pozitiilor din portofoliul lor privind tranzactiile cu
titluri (instrumente) financiare nu depdseste in mod normal
15 milioane ECU si

(ili) portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) finan-
ciare al acestor institutii nu depdseste in nici un moment 6 %
din totalitatea operatiunilor lor si totalul pozitiilor din por-
tofoliul lor nu depdseste in nici un moment 20 milioane ECU.

(7) Pentru a calcula, in sensul alineatului (6) punctele (i) si (iii),
partea pe care o reprezintd portofoliul privind tranzactiile cu
titluri (instrumente) financiare din totalitatea operatiunilor, auto-
ritdtile competente pot lua in calcul fie volumul combinat al ope-
ratiunilor din bilant si al celor care nu sunt incluse in bilant, fie
contul de profit si pierdere, fie fondurile proprii ale institutiilor
respective, fie o combinatie a tuturor acestor modalitdti de calcul.
Pentru a evalua volumul operatiunilor din bilant si a celor care nu
sunt incluse in bilant, titlurile de creantd sunt evaluate la pretul
pietei sau la valoarea lor nominald, titlurile de proprietate sunt
evaluate la pretul pietei, iar instrumentele derivate sun evaluate in
functie de valoarea lor nominald sau de valoarea de piatd a instru-
mentelor suport. Pozitiile lungi si scurte se insumeazd, indiferent
de semnul lor.

(8) In cazul in care o institutie depiseste, intr-o perioadd mai
lungd de timp, una sau ambele limite stabilite la alineatul (6)
punctele (i) si (i) sau una sau ambele limite stabilite la punctul (iii),
institutia in cauzd trebuie sd se conformeze, in ceea ce priveste
portofoliul sdu, cerintelor previzute la articolul 4 alineatul (1)
punctul (i), si nu cerintelor prevdzute in Directiva 89/647CEE, si
sd notifice autoritatea competentd.

SUPRAVEGHEREA $I CONTROLUL RISCURILOR MAJORE

Articolul 5

(1) Institutiile supravegheaza si controleaza riscurile lor majore in
conformitate cu Directiva 92/121/CEE.

(2) Sub rezerva dispozitiilor alineatului (1), institutiile care calcu-
leazd cerintele lor de capital pentru portofoliul lor privind tran-
zactiile cu titluri (instrumente) financiare in conformitate cu
anexele I si IT supravegheazi si controleazd riscurile lor majore in
conformitate cu Directiva 92/121/CEE, sub rezerva modificirilor
prevazute la anexa VI la prezenta directiva.

EVALUAREA POZITIILOR iN VEDEREA INFORMARII

Articolul 6

(1) Institutiile evalueazi zilnic portofoliul lor privind tranzactiile
cu titluri (instrumente) financiare la pretul pietei, cu exceptia
cazului in care nu sunt prevdzute la articolul 4 alineatul (6).

(2) In absenta unor preguri de piatd disponibile de indatd, de
exemplu in cazul tranzactiondrii de noi emisiuni pe pietele pri-
mare, autorititile competente pot sd nu aplice regula previzuti la
alineatul (1) si sd impund institutiilor sd utilizeze alte metode de
evaluare, atdt timp cat acestea sunt suficient de prudente si cu
conditia s fi fost aprobate de citre autoritdtile competente.
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SUPRAVEGHEREA PE O BAZA CONSOLIDATA

Articolul 7

Principii generale

(1) Cerintele de capital previzute la articolele 4 si 5 pentru
institutiile care nu sunt nici intreprinderi-mamd, nici filiale ale
acestor intreprinderi se aplicd pe bazd individuald.

(2) Cerintele previzute la articolele 4 si 5 pentru:

— institutiile care au ca filiald o institutie de credit in sensul
Directivei 92/30/CEE, o intreprindere de investitii sau altd
institutie financiard sau care detin o participatie la o aseme-
nea entitate si

— institutiile a cdror intreprindere-mama este un holding finan-
ciar

se aplicd pe o bazd consolidatd, in conformitate cu metodele pre-
vdzute in directiva mentionatd anterior si cu alineatele (7)-(14) din
prezentul articol.

(3) In cazul in care unul din grupurile mentionate la alineatul 2
nu include nici o institutie de credit, se aplicd dispozitiile Directi-
vei 92/30/CEE, cu urmdtoarele modificari:

— prin ,holding financiar” se intelege o institutie financiari ale
carei filiale sunt fie exclusiv, fie in principal intreprinderi de
investitii, fie alte institutii financiare, cel putin o filial a aces-
tora fiind o intreprindere de investitii;

— prin ,holding mixt” se intelege o intreprindere-mamad alta
decat un holding financiar sau o intreprindere de investitii, cel
putin una din filialele acestuia fiind o intreprindere de
investitii;

— prin ,autoritdti competente” se intelege autorititile nationale
abilitate printr-o lege sau o reglementare si supravegheze
intreprinderile de investiti;

— toate trimiterile la ,institutii de credit” sunt inlocuite cu trimi-
teri la ,intreprinderi de investitii”;

— nu se aplica dispozitiile articolului 3 alineatul (5) al doilea
paragraf din Directiva 92/30/CEE;

— la articolul 4 alineatele (1) si (2) si la articolul 7 alineatul (5)
din Directiva 92/30/CEE, trimiterile la Directiva 77/780/CEE
se inlocuiesc cu trimiteri la Directiva 93/22/CEE;

— in sensul articolului 3 alineatul (9) si articolului 8 alineatul (3)
din Directiva 92/30/CEE trimiterile la ,comitetul consultativ
bancar” sunt inlocuite cu trimiteri la Consiliu i la Comisie;

— teza introductivd a articolului 7 alineatul (4) din Directiva
92/30/CEE se inlocuieste cu urmatoarea tezd: ,In cazul in care
o intreprindere de investitii, un holding financiar sau un
holding mixt controleazd una sau mai multe filiale care sunt
intreprinderi de asigurdri, autoritdtile competente si autorita-
tile cdrora li s-a incredintat misiunea publicd de supraveghere
a intreprinderilor de asigurdri coopereazd indeaproape.”

(4) Autoritdtile competente obligate sau insdrcinate sd efectueze
supravegherea pe o bazd consolidatd a grupurilor mentionate la
alineatul (3) pot renunta la aceastd obligatie, pand la o coordo-
nare ulterioard a supravegherii pe o bazd consolidatd a acestor
grupuri si in cazul in care circumstantele o justificd, cu conditia
ca fiecare intreprindere de investitii dintr-un asemenea grup:

(i) sd aplice definitia fondurilor proprii mentionati la punctul 9
din anexa V.

(i) sd indeplineascd pe bazd individuald cerintele previzute la
articolele 4 si 5.

(ili) sd instituie sisteme de supraveghere si de control al surselor
de capital si de finantare a tuturor celorlalte institutii finan-
ciare din cadrul grupului.

(5) Autorititile competente impun intreprinderilor de investitii
din cadrul unui grup care beneficiazd de derogarea previzuti la
alineatul (4) si le notifice riscurile, inclusiv cele privind alcituirea
si sursele lor de capital si de finantare, care ar putea aduce atin-
gere situatiei financiare a acestor intreprinderi de investitii. Apoi,
in cazul in care autoritdtile competente considerd ca situatia finan-
ciard a acestor intreprinderi de investitii nu este suficient de pro-
tejatd, impun acestor intreprinderi sd ia masuri, inclusiv, in caz de
necesitate, sd limiteze transferul de capital de la aceste
intreprinderi la entitdtile grupului.

(6) In cazul in care autoritatile competente renunti la obligatia de
a efectua supravegherea pe o bazi consolidatd, previzuti la ali-
neatul (4), iau toate mdsurile corespunzitoare pentru
supravegherea riscului, in special a riscurilor majore, a intregului
grup, inclusiv a intreprinderilor care nu au sediul intr-unul din
statele membre.

(7) Statele membre pot acorda derogiri de la cerintele prevazute
la articolele 4 si 5, pe bazd individuald sau subconsolidatd, unei
institutii care, in calitate de intreprindere -mamd, face obiectul
unei supravegheri pe bazd consolidatd, precum si oricdrei filiale a
unei asemenea institutii, care este autorizatd de ele si care fac
obiectul supravegherii lor si este inclusd in supravegherea pe bazd
consolidatd a institutiei care este intreprindere -mama.

Acelasi drept de a acorda derogiri este recunoscut in cazul in care
intreprinderea -mamd este un holding financiar cu sediul in acelasi
stat membru ca si institutia respectivd, cu conditia ca ea s facd
obiectul aceleiasi supravegheri aplicate institutiilor de credit sau
de investitii i, in special, sd indeplineascd conditiile previzute la
articolele 4 si 5.

in ambele cazuri mentionate anterior, in cazul in care se exerciti
dreptul de a acorda derogiri, trebuie luate masuri pentru a se asi-
gura repartizarea satisficitoare a fondurilor proprii in cadrul
grupului.

(8) In cazul in care o institutie, filiald a unei intreprinderi-mamai
care este la randul ei o institutie, a fost autorizatd si are sediul in
alt stat membru, autorititile competente care au acordat
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autorizatia aplici acestei institutii normele previzute la
articolele 4 si 5 pe bazd consolidati sau, dupd caz, pe bazd
subconsolidatd.

(9) Sub rezerva dispozitiilor alineatului (8), autorititile compe-
tente responsabile de autorizarea filialei unei intreprinderi-mama
care este o institutie pot, prin acord bilateral, s delege responsa-
bilitatile lor de supraveghere a adecvarii fondurilor proprii si a ris-
curilor majore autoritatilor competente care au autorizat si care
supravegheazd intreprinderea-mama. Comisia trebuie informatd
de existenta si de continutul unor astfel de acorduri. Comisia
transmite aceste informatii autoritdtilor competente din alte state
membre, Comitetului consultativ bancar si Consiliului, cu excep-
tia cazurilor in care este vorba de grupurile previzute la alinea-
tul 3.

Calcularea cerintelor pe bazi consolidati

(10) In cazul in care nu se face uz de dreptul de a acorda derogari
prevazut la alineatele (7) si (9), autoritdtile competente pot, in
vederea calculdrii pe bazd consolidati a cerintelor de capital men-
tionate la anexa I si a riscurilor clientilor mentionate in anexa VI,
sd permitd ca pozitiile nete din portofoliul privind tranzactiile cu
titluri (instrumente) financiare al unei institutii s compenseze
pozitille nete din portofoliul privind tranzactiile cu titluri
(instrumente) financiare al altei institutii, in conformitate cu
normele previzute la anexa I, respectiv VI.

In plus, pot permite ca pozitiile in devize ale unei institutii, pre-
vazute la anexa III, s compenseze pozitiile in devize ale altei insti-
tutii mentionate in aceeasi anexd, in conformitate cu normele pre-
vizute la anexa mentionati anterior.

(11) Autoritdtile competente pot, de asemenea, permite compen-
sarea portofoliului privind tranzactiile cu titluri (instrumente)
financiare si a pozitiilor in devize ale institutiilor cu sediul in tari
terte, sub rezerva indeplinirii concomitente a urmditoarelor
conditii:

() aceste institutii s fi fost autorizate intr-o tard tertd si sa cores-
punda definitiei institutiilor de credit prevazutd la articolul 1
prima liniutd din Directiva 77/780/CEE sau si fie
intreprinderi de investitii recunoscute din tari terte;

(ii) aceste institutii si corespundd, pe bazd individuald, unor
norme in materie de adecvare a fondurilor proprii echivalente
cu cele previzute in prezenta directivi;

(ili) sd nu existe in tdrile respective reglementdri care ar putea
afecta semnificativ transferul de fonduri in cadrul grupului.

(12) Autoritdtile competente pot, de asemenea, autoriza compen-
sarea mentionatd la alineatul (10) intre institutiile care fac parte
din acelasi grup si care au fost autorizate in statul membru res-
pectiv, in urmdtoarele conditii:

(i) sd existe in cadrul grupului o repartitie satisficitoare a capi-
talului;

(ii) cadrul de reglementare, juridic si contractual in care institutiile
isi desfasoard activitatea si fie de naturd si garanteze asistenta
financiard reciprocd in cadrul grupului.

(13) In plus, autoritdtile competente pot autoriza compensarea
mentionatd la articolul 10 intre institutiile aceluiasi grup care
indeplinesc conditiile previzute la articolul 12 si orice institutie a
grupului respectiv care a fost autorizatd intr-un alt stat membru,
cu conditia ca institutia mentionatd anterior si indeplineasci pe
bazd individuald cerintele de capital previzute la articolele 4 si 5.

Definitia fondurilor proprii pe bazi consolidati

(14) Prevederile articolului 5 din Directiva 89/299/CEE se aplicd
pentru calcularea fondurilor proprii pe bazd consolidata.

(15) Autorititile competente insdrcinate sd exercite o suprave-
ghere pe bazd consolidatd pot, in vederea calculdrii fondurilor
proprii pe o bazd consolidatd, si recunoasca valabilitatea defini-
tiilor specifice fondurilor proprii aplicabile institutiilor respective
in conformitate cu dispozitiile anexei V.

COMUNICAREA INFORMATIILOR

Articolul 8

(1) Statele membre impun intreprinderilor de investitii si institu-
tiilor de credit sd comunice autoritdtilor competente ale statului
membru de origine toate informatiile necesare verificarii respec-
tdrii normelor adoptate in conformitate cu dispozitiile prezentei
directive. De asemenea, statele membre se asigurd cd mecanismele
de control intern si procedurile administrative si contabile ale
institutiilor permit verificarea in orice moment a respectarii aces-
tor norme.

(2) Intreprinderile de investitii sunt obligate s prezinte un raport
autorititilor competente, in conformitate cu procedurile stabilite
de acestea, cel putin o datd pe lund, in cazul intreprinderilor men-
tionate la articolul 3 alineatul (3), cel putin o data la trei luni, in
cazul intreprinderilor mentionate la articolul 3 alineatul (1), si cel
putin o datd la sase luni, in cazul intreprinderilor previzute la
articolul 3 alineatul (2).

(3) Sub rezerva dispozitiilor alineatului (2), intreprinderile de
investitii prevazute la articolul 3 alineatele (1) si (3) sunt obligate
sd furnizeze informatii pe bazd consolidatd sau subconsolidatd
numai o datd la sase luni.

(4) Institutiile de credit sunt obligate sd prezinte rapoarte autori-
tatilor competente, in conformitate cu procedurile previzute de
acestea, respectdnd frecventa mentionatd in Directiva
89/647|CEE.

(5) Autoritdtile competente impun institutiilor sd le semnaleze de
indatd cazurile in care contrapartidele lor in acordurile de dare in
pensiune si de primire in pensiune sau in operatiunile de dare cu



98

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

06/vol. 2

imprumut de titluri sau luare cu imprumut de titluri nu se achita
de obligatiile pe care le au. In cel mult trei ani de la data preva-
zutd la articolul 12, Comisia prezintd un raport Consiliului pri-
vind cazurile mentionate anterior si repercusiunile acestora asu-
pra regimului prevdzut in prezenta directivd pentru operatiunile
si tranzactiile respective. Acest raport va descrie, de asemenea,
misura in care institutiile indeplinesc conditiile previzute la
articolul 2 alineatul (6) litera (b) punctele (i)-(v) care le sunt apli-
cabile si, in special, cele de la articolul 2 alineatul (6) litera (b)
punctul (v). Raportul va descrie, de asemenea, toate modificarile
aparute in volumul respectiv de imprumuturi traditionale ale
institutiilor si de imprumuturile acestora prin intermediul acor-
durilor de dare in pensiune si al operatiunilor de luare cu
imprumut de titluri. In cazul in care Comisia, pe baza acestui
raport, precum si a altor informatii, conchide cd sunt necesare
mdsuri de salvgardare suplimentare in vederea prevenirii
abuzurilor, prezintd propuneri adecvate.

AUTORITATILE COMPETENTE

Articolul 9

(1) Statele membre desemneazd autoritatile care trebuie s exer-
cite functiile prevdzute in prezenta directiv. Acestea informeaza
Comisia, indicind orice repartizare eventuald a functiilor mentio-
nate anterior.

(2) Autoritatile mentionate la alineatul (1) trebuie sa fie autoritdti
publice sau organisme recunoscute oficial de dreptul intern sau de
autoritdtile publice ca ficand parte din sistemul de supraveghere
existent in statul membru respectiv.

(3) Autoritdtile respective trebuie sd dispund de toate competen-
tele necesare indeplinirii misiunii lor, in special in vederea supra-
vegherii modului de constituire a portofoliului privind tranzacti-
ile cu titluri (instrumente) financiare.

(4) Autorititile competente din statele membre colaboreazid
strans in indeplinirea functiilor prevazute in prezenta directivd, in
special atunci cand serviciile de investitii sunt furnizate prin pres-
tare de servicii sau prin infiintarea de sucursale in unul sau mai
multe state membre. Autorititile competente isi furnizeazd, la
cerere, toate informatiile de naturd si le faciliteze supravegherea
adecvirii fondurilor proprii ale intreprinderilor de investitii si ale
institutiilor de credit si, in special, verificarea respectarii normelor
prevazute in prezenta directivd. Schimburile de informatii intre
autoritdtile competente prevazute in prezenta directivd trebuie sd
respecte, in ceea ce priveste intreprinderile de investitii, obligatia
pastrdrii secretului profesional prevazutd la articolul 25 din Direc-
tiva 93/22/CEE si, in ceea ce priveste institutiile de credit, obligatia
mentionatd la articolul 12 din Directiva 77/780/CEE, modificatd
de Directiva 89/646/CEE.

Articolul 10

Pand la adoptarea unei noi directive care sd defineasci dispozitiile
privind adaptarea prezentei directive la progresul tehnic in

domeniile enumerate in continuare, Consiliul, hotirand cu majo-
ritate calificatd cu privire la propunerea Comisiei, adoptd, in
conformitate cu dispozitiile Directivei 87/373/CEE, adaptdrile
care ar putea fi necesare:

— clarificarea definitiilor de la articolul 2, in vederea asigurarii
punerii in aplicare uniforme a prezentei directive in intreaga
Comunitate;

— clarificarea definitiilor de la articolul 2 pentru a tine seama de
evolutia pieteleor financiare;

— modificarea valorii capitalului initial prevazut la articolul 3 si
a valorii mentionate la articolul 4 alineatul (6), pentru a tine
seama de evolutia pe plan economic si monetar;

— adaptarea terminologiei si a formuldrii definitiilor in
conformitate cu dispozitiile actelor ulterioare privind
institutiile si domeniile conexe.

DISPOZITII TRANZITORII

Articolul 11

(1) Statele membre pot autoriza intreprinderile de investitii men-
tionate la articolul 30 alineatul (1) din Directiva 93/22/CEE ale
caror fonduri proprii sunt, la data punerii in aplicare a prezentei
directive, sub nivelul stabilit la articolul 3 alineatele (1)-(3) din pre-
zenta directivd. Cu toate acestea, fondurile proprii ale acestor
intreprinderi de investitii trebuie, prin urmare, sd indeplineascd
conditiile prevazute la articolul 3 alineatele (5)-(8) din prezenta
directiva.

(2) Sub rezerva dispozitiilor punctului 14 din anexa I, statele
membre pot stabili cerinte de risc specific pentru toate
obligatiunile afectate de o ponderare de 10 %, in temeiul
articolului 11 alineatul (2) din Directiva 89/647/CEE, egald cu
jumdtate din cerintele de risc specific pentru un element eligibil
avand acelasi termen rezidual ca un astfel de titlu de credit.

DISPOZITII FINALE

Articolul 12

(1) Statele membre pun in aplicare actele cu putere de lege si
actele administrative necesare pentru a se conforma prezentei
directive pand la data prevdzutd la articolul 31 al doilea paragraf
din Directiva 93/22/CEE. Statele membre informeazi de indatd
Comisia cu privire la aceasta.

Atunci cand statele membre adoptd aceste acte, acestea cuprind o
trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea
trimitere la data publicdrii lor oficiale. Statele membre stabilesc
modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

(2) Comisiei ii sunt comunicate de citre statele membre textele
principalelor dispozitii de drept intern pe care le adoptd in
domeniul reglementat de prezenta directiva.
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Articolul 13

Comisia prezintd Consiliului, fird intarziere, propuneri cu privire
la cerintele de capital aferente tranzactiilor de marfuri,
instrumentelor derivate pe marfuri si unitatilor in organisme de
plasament colectiv.

Consiliul se pronuntd cu privire la propunerile Comisiei cel tarziu
cu sase luni inainte de data punerii in aplicare a prezentei directive.

CLAUZA DE REVIZUIRE

Articolul 14

In termen de cel mult trei ani de la data previzuti la articolul 12,
Consiliul, hotdrand cu privire la propunerile Comisiei, evalueazd

si, dupd caz, revizuieste prezenta directivd, tinind seama de
experienta acumulatd in urma punerii sale in aplicare, de inovatiile
pietei si, in special, de evolutia in forurile internationale ale
autoritdtilor de reglementare.

Articolul 15

Prezenta directiva se adreseazd statelor membre.

Adoptatd la Bruxelles, 15 martie 1993.

Pentru Consiliu
Presedintele

M. JELVED
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ANEXA I

RISCUL DE POZITIE

INTRODUCERE

Calcularea pozitiei nete

1. Excedentul pozitiilor lungi (scurte) ale unei institutii fatd de pozitiile sale scurte (lungi) in aceleasi titluri de
proprietate, titluri de creantd si titluri convertibile, precum si in contracte financiare futures, optiuni, warante
si warante acoperite, identice, reprezintd pozitia sa netd in fiecare dintre aceste instrumente. La calcularea pozitiei
nete, autoritdtile competente permit ca pozitiile in instrumente derivate si fie tratate, in conformitate cu
prevederile punctelor 4-7, ca pozitii in titlul sau titlurile suport (sau notionale). In cazul in care o institutie detine
in portofoliul sdu propriile titluri de creantd, acestea nu sunt luate in considerare la calcularea riscului specific
mentionat la punctul 14.

2. Nu este permisd calcularea pozitiei nete intre un titlu convertibil si o pozitie de semn opus pe instrumentul
suport, cu exceptia cazului in care autorititile competente adoptd un punct de vedere care ia in considerare
probabilitatea ca un anumit titlu convertibil si fie convertit sau in cazul in care impun o cerintd de capital care
sd acopere pierderile pe care le-ar putea determina conversiunea.

3. Toate pozitiile nete, indiferent de semn, sunt convertite zilnic, inainte de a fi insumate, in moneda in care isi
elaboreazd institutia respectivd documentele destinate autoritatilor competente, pe baza cursului de schimb
spot.

Instrumente speciale

4. Contractele futures pe rata dobanzii, contractele forward pe rata dobanzii si angajamentele forward de
cumpdrare si vanzare de titluri de creantd sunt tratate ca si combinatii de pozitii lungi si scurte. Astfel, o pozitie
lungd in contracte futures pe rata dobanzii este considerata ca fiind o combinatie intre un imprumut cu scadentd
la livrarea contractului futures si detinerea unui activ a cirui scadentd este egald cu scadenta instrumentului sau
pozitiei notionale suport la contractul futures in cauza. La fel, un contract futures vandut este considerat ca fiind
o pozitie lungd a cirei scadentd este aceeasi cu data reglementdrii la care se adaugd perioada contractului si o
pozitie scurtd, cu o scadentd egald cu data reglementarii. Atat imprumutul, cat si activul detinut sunt incluse in
coloana corespunzitoare administratiei centrale din tabelul 1 de la punctul 14, in vederea calcularii cerintelor
de capital pentru acoperirea riscului specific aferent contractelor futures pe rata dobanzii si contractelor forward
pe rata dobanzii. Un angajament forward de cumpdrare a unui titlu de creanti este tratat ca o combinatie intre
un imprumut cu scadenti la data livrarii si o pozitie lungd spot chiar pe titlul de creanta. Imprumutul este inclus
in coloana corespunzitoare administratiei centrale din tabelul 1, in sensul riscului specific, iar titlul de creantd
- in coloana ce-i corespunde din cadrul aceluiasi tabel. Autorititile competente pot permite ca cerinta de capital
corespunzitoare unui contract futures tranzactionat la bursa sa fie egald cu acoperirea cerutd de bursd, in cazul
in care considera cd aceastd acoperire dd misura exactd a riscului aferent contractului si cd metoda de calculare
a acoperirii este echivalentd metodei prezentate in prezenta anexa.

5. Optiunile pe rata dobanzii, titluri de creantd, titluri de capital, indici bursieri, contracte financiare futures,
swap-uri si valute sunt tratate ca pozitii a ciror valoare este egald cu valoarea aferentd instrumentului suport
la care se referd optiunea, inmultitd cu valoarea delta, in sensul prezentei anexe. Pozitiile astfel obtinute pot fi
compensate cu pozitii de semn opus pe titluri sau pe instrumente suport derivate, identice. Valoarea delta
utilizatd este cea a bursei respective sau, in cazul in care nu este disponibild sau in cazul optiunilor emise
tranzactionate pe piata extrabursierd, este valoarea delta calculatd chiar de institutie, sub rezerva ca autoritatile
competente sd considere ¢ modelul utilizat de institutie este rezonabil.

Cu toate acestea, autoritdtile competente pot, de asemenea, si stipuleze ca institutiile sa calculeze valoarea delta
conform metodei indicate de ele.

Autoritdtile competente impun ca riscurile aferente optiunilor, altele dect riscul delta, si fie acoperite. Ele pot
permite ca cerinta privind o optiune tranzactionatd la bursd si fie egald cu acoperirea cerutd de bursd, in cazul
in care considerd cd aceastd acoperire dd masura exactd a riscului aferent optiunii §i cd metoda de calculare a
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10.

11.

acoperirii este echivalentd metodei prezentate in prezenta anexi pentru aceste optiuni. In plus, autoritatile
competente pot permite ca cerinta privind o optiune cumpdrati la bursd sau pe piata extrabursierd si fie aceeasi
ca cea pentru instrumentul suport al actiunii, sub rezerva ca cerinta astfel calculatd si nu depdseasca valoarea
de piatd a optiunii. Cerinta pentru o optiune emisd, tranzactionatd pe piata extrabursierd, se stabileste in functie
de instrumentul suport al acesteia.

Warantele si warantele acoperite vor fi tratate in acelasi mod ca si optiunile, in conformitate cu dispozitiile
punctului 5.

Swap-urile sunt tratate, in vederea calcularii riscului de ratd a dobanzii, pe aceeasi bazd ca si instrumentele din
bilant. Prin urmare, un swap pe rata dobanzii, in cadrul cdruia o institutie primeste o ratd a dobanzii variabild
si plateste o ratd a dobanzii fixd este tratat ca fiind combinatia dintre o pozitie lungd intr-un instrument pe o
ratd a dobanzii variabild cu scadentd egala cu perioada pani la urmdtoarea datd de refixare a ratei dobanzii si
o pozitie scurtd pe un instrument cu ratd a dobanzii fixd cu aceeasi scadentd ca a swap-ului insusi.

Cu toate acestea, institutiile care evalueazi pretul pietei si gestioneazd riscul de ratd a dobanzii a instrumentelor
derivate enumerate la punctele 4-7 pe baza fluxurilor financiare actualizate pot utiliza modele de sensibilitate
pentru calcularea pozitiilor mentionate in continuare si sunt obligate s le utilizeze pentru orice obligatie
amortizatd pe durata sa reziduald, al cdrei principal nu este rambursat intr-o singurd transd. Modelul si utilizarea
acestuia de citre institutia respectiva trebuie aprobate de citre autorititile competente. In urma aplicdrii acestor
modele ar trebui sd rezulte pozitii care si aibd aceeasi sensibilitate la variatiile ratei dobanzii ca si fluxurile
financiare suport. Aceastd sensibilitate trebuie evaluatd in comparatie cu fluctuatiile independente ale unui
esantion de rate pe curba randamentului si sd aiba cel putin un punct de sensibilitate in fiecare dintre benzile
de scadentd din tabelul 2 de la punctul 18. Pozitiile sunt luate in considerare pentru calcularea cerintei de capital,
in conformitate cu dispozitiile punctelor 15-30.

Institutiile care nu au recurs la modelele prevdzute la punctul 8 pot, cu acordul autoritatilor competente, sd
considere orice pozitie mentionatd la punctele 4-7 ca fiind in intregime compensata, cu conditia sd indeplineascd
cel putin urmitoarele conditii:

(i) pozitiile sd aibd aceeasi valoare si si fie exprimate in aceeasi moneda;

(ii) rata de referintd (pentru pozitiile cu ratd variabild) sau cuponul (pentru pozitiile cu ratd fixd) sd aiba valoare
foarte apropiatd;

(i) data de refixare a ratei dobanzii sau, pentru pozitiile pe cupon fix, scadenta reziduald sd respecte urmatoarele
limite:

— mai putin de o lund: in aceeasi zi;

— intre o lund si un an: in sapte zile;

— peste un an: in treizeci de zile.
O institutie care transferd titluri sau drepturi garantate corespunzitoare proprietatii titularilor in cadrul unui
acord repo si o institutie care dd cu imprumut titluri in cadrul unei operatiuni de dare de titluri cu imprumut

include titlurile respective in calculul cerintei sale de capital, conform acestei anexe, cu conditia ca titlurile
mentionate anterior si indeplineascd criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (6) litera (a).

Pozitiile pe unititi in organismele de plasament colectiv sunt supuse mai degrabi cerintelor de capital prevdzute
in Directiva 89/647|CEE decat cerintelor privind riscul de pozitie mentionate in prezenta anexa.

Riscul specific si riscul general

12.

Riscul de pozitie privind un titlu de creantd sau de capital tranzactionat (sau un instrument derivat pe un titlu
de creantd ori de capital) este impartit in doud componente, in vederea calculdrii cerintelor de capital. Prima
componentd priveste riscul specific, si anume riscul de modificare a pretului instrumentului respectiv datoritd
factorilor legati de emitentul acestuia sau, in cazul unui instrument derivat, de emitentul instrumentului suport.
A doua componentd priveste riscul general, si anume riscul de modificare a pretului instrumentului datorit unei
fluctuatii la nivelul ratelor dobanzii (in cazul unui titlu de creantd tranzactionat sau al unui instrument derivat
pe un titlu de creantd, tranzactionat) sau unei fluctuatii generale a pietei de actiuni care nu poate fi atribuitd nici
unei caracteristici specifice a titlurilor respective (in cazul unui titlu de capital sau al unui instrument derivat pe
un titlu de capital).
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13.

TITLURI DE CREANTA TRANZACTIONATE

Institutia isi clasificd pozitiile nete in functie de valuta in care acestea sunt exprimate si calculeazd cerinta de
capital pentru acoperirea riscului general si a celui specific separat, in fiecare valuta.

Riscul specific

14.

Institutia atribuie pozitiile sale nete, calculate in conformitate cu dispozitiile punctului 1, categoriilor
corespunzitoare din tabelul 1 pe baza scadentelor reziduale si, in continuare, le inmulteste cu ponderile indicate.
Institutia insumeazd pozitiile sale ponderate (fie ele lungi sau scurte) in vederea calculdrii cerintei de capital
pentru acoperirea riscului specific.

Tabelul 1
Elementele administrafiei Elemente eligibile Alte elemente
centrale
intre 0 si 6 luni intre 6 si 24 de luni peste 24 de luni
0,00 % 0,25 % 1,00 % 1,60 % 8,00 %

Riscul general

(@

15.

16.

17.

18.

in functie de scadentd

Procedura de calcul al cerintei de capital pentru acoperirea riscului general presupune doud etape de baza. In
prima etapd, toate pozitiile sunt ponderate in functie de scadenta lor (asa cum s-a explicat la punctul 16), in
vederea calcularii cerintei de capital necesare pentru acoperirea acestora. In a doua etap3, cerintele de capital pot
fi reduse in cazul in care o pozitie ponderatd este detinutd in paralel cu o pozitie ponderatd de semn opus, in
cadrul aceleiasi benzi de scadentd. Reducerea cerintei de capital va fi, de asemenea, permisa in cazul in care
pozitiile ponderate de semn opus se incadreazd in benzi de scadentd diferite. Cerinta de capital poate fi redusd
si in cazul in care pozitiile ponderate de semn opus fac parte din benzi de scadenta diferite, nivelul reducerii
variind in functie de faptul daci cele doud pozitii fac sau nu parte din aceeasi zond si in functie de zonele cirora
le apartin. Existd in total trei zone (grupe de benzi de scadentd).

Institutia atribuie pozitiile sale nete benzilor de scadentd corespunzitoare din a doua sau a treia coloand, dupd
caz, a tabelului 2 de la punctul 18. Institutia realizeazd acest lucru pe baza scadentei reziduale, in cazul
instrumentelor ¢ ratd fixd, si pe baza perioadei rimase pand la urmatoarea refixare a ratei dobanzii, in cazul
instrumentelor la care rata dobanzii este refixatd inainte de scadenta finald. Institutia face, de asemenea, distinctie
intre titlurile de creantd cu un cupon de 3 % sau mai mare si cele cu un cupon mai mic de 3 % si, in consecintd,
le inscrie in coloana a doua sau a treia a tabelului 2. In continuare, institutia inmuleste fiecare pozitie cu
ponderea indicatd in a patra coloand a tabelului 2 pentru banda de scadentd corespunzitoare.

Institutia calculeazd, in continuare, suma pozitiilor lungi ponderate si suma pozitiilor scurte ponderate in fiecare
dintre benzile de scadentd. Suma corespunzitoare pozitiilor lungi ponderate compensate prin pozitii scurte
ponderate intr-o anumitd bandd de scadentd reprezintd pozitia ponderatd compensatd in acea bandd, in timp
ce pozitia lungd reziduald sau pozitia scurtd reziduald reprezintd pozitia ponderatd necompensata in aceeasi
banda. Institutia calculeaza apoi totalul pozitiilor ponderate compensate in toate benzile.

Institutia calculeazd totalul pozitiilor lungi ponderate necompensate din benzile de scadentd ale fiecdrei zone
din tabelul 2, in vederea determinirii pozitiei lungi ponderate necompensate pentru fiecare zon. in mod similar,
pozitiile scurte ponderate necompensate din benzile fiecirei zone sunt insumate in vederea determindrii pozitiei
scurte ponderate necompensate ale acelei zone. Partea aferentd pozitiei lungi ponderate necompensate pentru
0 anumitd zond care este compensatd cu pozitia scurtd ponderatd necompensatd pentru zona respectivd
reprezintd pozitia ponderatd compensatd pentru zona respectivd. Partea rimasd a pozitiei lungi sau scurte
necompensate pentru o zond care nu a putut fi astfel compensatd reprezintd pozitia ponderatd necompensata
pentru zona respectiva.
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Tabelul 2
Benzi de scadentd
Zona - Pondere Variatia estimatd a ratei
Cupon egal sau mat Cupon mai mic de 3 % (%) dobanzii (%)
mare de 3 %
M @ € (4) ©)

0< 1lund 0 < 1lund 0,00 -
Unu 1< 3luni 1 < 3luni 0,20 1,00
3< 6 luni 3 < 6luni 0,40 1,00
6 < 12 luni 6 <12 luni 0,70 1,00
1< 2ani 1,0< 1,9 ani 1,25 0,90
Doi > 2< 3ani > 1,9< 2,9ani 1,75 0,80
> 3< 4ani > 2,8< 3,6ani 2,25 0,75
> 4< 5ani > 3,6 < 4,3ani 2,75 0,75
> 5< 7ani > 43< 57ani 3,25 0,70
> 7 <10 ani > 57< 7,3ani 3,75 0,65
Trei >10 < 15 ani > 7,3< 9,3 ani 4,50 0,60
>15 < 20 ani > 9,3 <10,6 ani 5,25 0,60
> 20 ani >10,6 < 12,0 ani 6,00 0,60
>12,0 < 20,0 ani 8,00 0,60
> 20 ani 12,50 0,60

19. In continuare, institutia calculeazi valoarea corespunzitoare pozitiei lungi (scurte) ponderate necompensate ale
zonei unu care este compensatd de pozitia scurtd (lungd) ponderatd necompensati ele zonei doi. Institutia obtine
astfel ceea ce se numeste, conform punctului 23, pozitia ponderatd compensatd intre zona unu si doi. Acelasi
calcul se efectueazd apoi pentru partea pozitiei ponderate reziduale necompensate din zona doi si pozitia
ponderatd necompensatd din zona trei, in vederea calculdrii pozitiei ponderate compensate intre zonele doi si
trei.

20. In cazul in care doreste, institutia poate inversa ordinea de calcul de la punctul 19, astfel incat si calculeze pozitia
ponderatd compensata intre zonele doi si trei inainte de a calcula pozitia ponderatd compensatd intre zonele
unu si doi.

21. Soldul pozitiei ponderate necompensate al zonei unu este apoi compensat cu cel al zonei trei, rimas dupa
compensarea pozitiei din zona trei cu cea din zona doi, in vederea determindrii pozitiei ponderate compensate
intre zonele unu si trei.

22. Pozitiile reziduale, rezultate in urma parcurgerii celor trei proceduri separate de calcul de compensare previzute
la punctele 19, 20 si 21, sunt apoi insumate.

23. Cerinta de capital a institutiei este egald cu suma urmdtoarelor elemente:
(a) 10 % din suma pozitiilor ponderate compensate ale tuturor benzilor de scadent;
(b) 40 % din pozitia ponderatd compensati din zona unu;
(c) 30 % din pozitia ponderatd compensatd din zona doi;
(d) 30 % din pozitia ponderatd compensata din zona trei;
(

) 40 % din pozitia ponderati compensatd intre zonele unu si doi si intre zonele doi si trei (a se vedea punctul
19);

(f) 150 % din pozitia ponderatd compensatd intre zonele unu si trei;

(@) 100 % din pozitiile ponderate reziduale necompensate.

(b) in functie de duratd

24.  Pentru calcularea cerintei de capital corespunzatoare riscului general aferent titlurilor de creanta tranzactionate,
autoritatile competente pot utiliza, cu caracter general sau cu titlu individual, un sistem care sd reflecte durata,
in locul sistemului prevazut la punctele 15-23, cu conditia ca institutia si il utilizeze in mod consecvent.
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25.

26.

27.

28.

29.

30.

Intr-un asemenea sistem, institutia ia in considerare valoarea de piatd a fiecirui titlu de creantd cu ratd fixd si
calculeazi randamentul la scadentd al acestuia, care este rata de actualizare implicitd pentru titlul respectiv. in
cazul instrumentelor cu ratd variabild, institutia ia in considerare valoarea de piatd a fiecdrui instrument si
calculeaza randamentul, pornind de la ipoteza ca principalul este scadent la urmatoarea datd de refixare a ratei
dobanzii.

In continuare, institutia calculeazi durata modificati pentru fiecare titlu de creanti pe baza urmatoarei formule:

~ durata(D)

durata modificati = ————, unde:
(1+7)

LT

(1

unde:
r =randamentul la scadentd (vezi punctul 25)
C, = plata in numerar la momentul t

m = scadenta totald (vezi punctul 25)

Institutia inregistreaza fiecare titlu de creantd in zona corespunzitoare din tabelul 3. Institutia realizeazd acest
lucru pe baza duratei modificate pentru fiecare instrument.

Tabelul 3
Zona Durata mO(-iificaté Dobépda anticipatd
(in ani) (schimbare in %)
1) 2 (3)
Unu >0<1,0 1,0
Doi >1,0<3,6 0,85
Trei >3,6 0,7

Institutia calculeazd apoi pozitia ponderatd pe baza duratei, pentru fiecare instrument, inmultind valoarea sa de
piatd cu durata sa modificatd si cu variatia preconizatd a ratei dobanzii, in cazul instrumentelor afectate de
aceastd duratd modificatd speciald (a se vedea a treia coloand a tabelului 3).

Institutia calculeazd pozitiile sale lungi si scurte, ponderate in functie de duratd, pentru fiecare zond. Suma
rezultatd din compensarea, in fiecare zond, a pozitiilor lungi ponderate cu pozitii scurte ponderate reprezintd
pozitia compensatd ponderatd in functie de duratd pentru zona respectiva.

fn continuare, institutia calculeaza pentru fiecare zond pozitiile necompensate ponderate pe baza duratei. Apoi,
aplicd sistemul prevazut la punctele 19-22 pentru pozitiile ponderate necompensate.

Cerinta de capital a institutiei este egald cu suma urmdtoarelor elemente:

() 2 % din pozitia compensatd ponderatd pe baza duratei, pentru fiecare zond;

(b) 40 % din pozitiile compensate ponderate pe baza duratei, intre zonele unu si doi si intre zonele doi si trei;
¢) 150 % din pozitia compensatd ponderatd pe baza duratei, intre zonele unu i trei;

(
(d) 100 % din pozitiile reziduale necompensate ponderate pe baza duratei.
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31.

TITLURILE DE CAPITAL

Institutia calculeazd suma pozitiilor sale lungi nete si suma pozitiilor sale scurte nete in conformitate cu
dispozitiile punctului 1. Totalul celor doud sume reprezinta pozitia brutd totald a institutiei. Diferenta dintre cele
doud sume reprezintd pozitia sa netd totala.

Riscul specific

32.

33.

Pentru a calcula cerinta de capital pentru acoperirea riscului specific, institutia inmulteste pozitia sa brutd totald
cu 4 %.

Fird a aduce atingere dispozitiilor punctului 32, autoritdtile competente pot permite ca cerinta de capital pentru
acoperirea riscului specific si fie de 2 %, si nu de 4 %, pentru portofoliile titlurilor de capital ale unei institutii
care sd indeplineascd urmitoarele conditii:

(i) sd nu fie titluri ale unor emitenti care au emis titluri de creantd tranzactionate pentru care in prezent este
necesard o cerintd de 8 %, in conformitate cu tabelul 1 de la punctul 14;

(i) titlurile de capital trebuie considerate de citre autoritatile competente ca fiind foarte lichide, aplicand criterii
obiective;

(iii) nici o pozitie individuald nu trebuie sd reprezinte mai mult de 5 % din valoarea intregului portofoliu de
titluri de capital ale institutiei. Cu toate acestea, autoritdtile competente pot autoriza pozitii individuale de
pand la 10 %, cu conditia ca suma acestor pozitii si nu depdseascd 50 % din portofoliu.

Riscul general

34.

Cerinta de capital pentru acoperirea riscului general este egald cu pozitia netd totald a institutiei Inmultitd cu 8 %.

Contracte futures pe indici bursieri

35.

36.

37.

38.

39.

Contractele futures pe indici bursieri, echivalentele delta ale optiunilor pe contractele futures pe indici bursieri
si ale optiunilor pe indici bursieri, denumite in continuare, cu caracter general, ,contracte futures pe indici
bursieri,” pot fi impartite pe pozitii in fiecare din titlurile de capital din care se compun. Aceste pozitii pot fi
tratate ca pozitii suport in titlurile de capital respective; prin urmare, sub rezerva obtinerii acordului autoritatilor
competente, ele pot fi compensate cu pozitii de semn opus chiar in titlurile de capital suport respective.

Autoritdtile competente vegheazd ca orice institutie care si-a compensat pozitiile in unul sau mai multe titluri
de capital, reprezentat intr-un contract futures pe indici bursieri cu una sau mai multe pozitii de semn opus chiar
in contractul futures, sd aiba fondurile proprii adecvate acoperirii riscului de pierderi rezultate din diferenta intre
modificarea valorii contractului futures si cea a titlurilor de capital care il compun. Acelasi lucru este valabil si
in cazul in care o institutie detine pozitii de semn opuse in contracte futures pe indici bursieri a caror scadentd
si componentd nu sunt identice.

Fird a aduce atingere punctelor 35 si 36, contractele futures pe indici bursieri care sunt tranzactionate la bursa
si reprezintd, in opinia autoritdtilor competente, indici extrem de diversificati, li se atribuie o cerinta de capital
pentru acoperirea riscului general de 8 %, insd nu se impune nici o cerintd de capital pentru acoperirea riscului
specific. Aceste contracte futures pe indici bursieri sunt incluse in calculul pozitiei nete totale prevazute la
punctul 31, insd nu sunt luate in considerare la calculul pozitiei brute totale previazut la acelasi punct.

In cazul in care un contract futures pe indici bursieri nu este imprtit pe pozitiile sale suport este tratat ca un
titlu de capital individual. Cu toate acestea, nu se poate tine seama de riscul specific al acestui titlu de capital
individual in cazul in care contractul financiar futures pe indici bursieri respectiv este tranzactionat la bursa si
reprezintd, in opinia autoritdtilor competente, un indice extrem de diversificat.

SUBSCRIPTIA

In cazul unui angajament de subscriptie de titluri de creant si de capital, autorititile competente pot autoriza
o institutie s aplice procedura prezentatd in continuare pentru calcularea cerintelor sale de capital. In primul
rand, aceasta calculeazd pozitiile nete prin deducerea pozitiilor aferente angajamentelor de subscriptie care sunt
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subscrise sau resubscrise de citre parti terte, pe baza unui acord oficial; in al doilea rand, institutia reduce pozitiile
sale nete cu urmdtorii factori de reducere:

— ziua lucrdtoare zero: 100 %

— prima zi lucrdtoare: 90 %

— adoua si a treia zi  75%
lucratoare:

— anpatra zi lucritoare: 50 %

— a cincea zi lucrdi- 25%
toare:

— dupd a cincea zi 0 %.
lucrdtoare:

Prin ,zi lucritoare zero” se intelege ziua lucritoare in care institutia se angajeaza irevocabil sd accepte o cantitate
cunoscutd de titluri, la un pret convenit.

In al treilea rand, institutia calculeaza cerintele sale de capital utilizand pozitiile reduse de garantare ferma.
Autoritatile competente verificd dacd institutia detine capital suficient pentru acoperirea riscului de pierdere care
existd intre momentul angajamentului initial si prima zi lucratoare.
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ANEXA II

RISCUL DE REGULARIZARE/CONTRAPARTIDA

RISCUL DE REGULARIZARE/LIVRARE

1. In cazul tranzactiilor cu titlurile de creantd si titluri de capital (cu exceptia acordurilor de dare si de primire in
pensiune si operatiunilor de dare si luare de titluri cu imprumut) care nu sunt lichidate dupa data de livrare
previdzutd, institutia trebuie sd calculeze diferenta de pret la care este expusi. Aceasta constituie diferenta dintre
pretul de regularizare agreat pentru titlul de creantd sau de capital respectiv si valoarea sa de piatd curentd, atunci
cand diferenta poate implica o pierdere pentru institutie. Institutia inmulteste aceastd diferentd cu factorul
corespunzator din coloana A a tabelului de la punctul 2, in vederea calculdrii cerintei sale de capital.

2. Sub rezerva dispozitiilor punctului 1, o institutie poate calcula, la latitudinea autoritatilor competente, cerintele
de capital inmultind pretul de regularizare stabilit pentru fiecare tranzactie neregularizatd intre a cincea si a
patruzeci si cincea zi lucritoare dupd data prevdzutd cu factorul corespunzitor din coloana B a tabelului
mentionat anterior. Din a patruzeci si sasea zi lucrdtoare dupa data previzutd, cerinta sa de capital este egald cu
100 % din diferenta de pret la care este expusd, conform coloanei A.

Numirul de zile lucritoare dupid data Coloana A Coloana B
previzutd pentru regularizare (%) (%)
5-15 1 0,5
16 - 30 30 4,0
31-45 75 9,0
46 sau mai mult 100 vezi punctul 2

RISCUL DE CONTRAPARTIDA

Tranzactiile incomplete (free deliveries)

3.1. O institutie trebuie sd detind fonduri sub forma de capital pentru acoperirea riscului de contrapartida:

(i) 1incazulin care institutia a platit titluri inainte de a le primi sau a livrat titluri inainte de a primi plata aferentd
si

(ii) pentru tranzactiile transfrontaliere, in cazul in care a trecut o zi sau mai multe de cind institutia a efectuat
plata ori livrarea respectiva.

3.2.  Cerinta de capital este egald cu 8 % din valoarea titlurilor sau a sumei datorate institutiei, inmultitd cu ponderea
de risc aplicabild contrapartidei respective.

Acorduri de dare in pensiune, acorduri de primire in pensiune, operatiuni de dare sau luare de titluri cu
imprumut

4.1. In cazul acordurilor de dare in pensiune si al operatiunilor de dare de titluri cu imprumut privind titlurile incluse
in portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare, institutia calculeazd diferenta dintre
valoarea de piatd a titlurilor si valoarea luatd cu imprumut de cdtre institutie sau valoarea de piatd a garantiei,
atunci cand diferenta respectiva este pozitivi. In cazul acordurilor de primire in pensiune si al operatiunilor de
luare de titluri cu imprumut, institutia calculeaza diferenta dintre suma dati cu imprumut de institutie sau dintre
valoarea de piatd a garantiei si valoarea de piatd a titlurilor pe care le-a primit, atunci cand diferenta este pozitiva.

Autoritdtile competente iau mdsuri pentru a se asigura ca garantiile suplimentare date sunt acceptabile.

In plus, autoritatile competente pot permite institutiilor s nu ia in considerare suma corespunzitoare garantiei
suplimentare la efectuarea calculelor descrise la primul paragraf al acestui punct, in cazul in care suma
corespunzitoare garantiei suplimentare este garantatd astfel inct institutia care efectucazd transferul este
asiguratd cd, in orice situatie, garantia suplimentard ii va fi restituitd in cazul incapacititii de platd a
contrapartidei sale.
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Dobanda acumulati este inclusi in calculul valorii de piatd a sumelor imprumutate sau luate cu imprumut si
a garantiei.

4.2.  Cerinta de capital este egald cu 8 % din valoarea calculatd in conformitate cu punctul 4.1, inmultitd cu ponderea
de risc aplicabild contrapartidei respective.

Instrumente derivate tranzactionate pe piata extrabursierd

5. In vederea calculirii cerintelor de capital corespunzitoare instrumentelor derivate, tranzactionate pe piata
extrabursierd, institutiile aplicd dispozitiile anexei II la Directiva 89/647/CEE in cazul contractelor pe rata
dobanzii si pe rata de schimb; optiunile pe titluri de capital cumpdrate pe piata extrabursierd si warantele
acoperite sunt tratate, in cazul contractelor pe rata de schimb, in conformitate cu dispozitiile anexei II la
Directiva 89/647|CEE.

Ponderdrile de risc aplicabile contrapartidelor respective sunt stabilite in conformitate cu dispozitiile
articolului 2 alineatul (9) din prezenta directiva.

ALTE RISCURI

6. Cerintele de capital prevazute in Directiva 89/647|CEE se aplicd riscurilor sub formi de drepturi de brokeraj,
comisioane, dobanzi, dividende si depozite de marji aferente contractelor futures si optiunilor tranzactionate la
bursd care nu sunt acoperite nici de prezenta anexd, nici de anexa II, nici deduse din fondurile proprii prevazute
la punctul 2 litera (d) din anexa V si care sunt direct legate cu elementele incluse in portofoliul privind tranzactiile
cu titluri (instrumente) financiare.

Ponderdrile de risc aplicabile contrapartidelor respective se stabilesc in conformitate cu dipozitiile articolului 2
alineatul (9) din prezenta directiva.
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3.1.

3.2.

ANEXA III

RISCUL DE SCHIMB VALUTAR

fn cazul in care pozitia netd totald in devize a unei institutii, calculatd in conformitate cu metoda descrisd mai
jos, reprezintd mai mult de 2 % din totalul fondurilor sale proprii, institutia inmulteste excedentul cu 8 %, in
vederea calculdrii cerintelor de fonduri proprii pentru acoperirea riscului de schimb valutar.

Institutia efectueazd un calcul in doud etape.

[n primul rand, institutia calculeazd pozitia sa netd deschisi pe fiecare valutd (inclusiv pe moneda in care isi
elaboreazd documentatia destinatd autoritdtilor competente). Aceasta pozitie reprezintd suma urmdtoarelor
elemente (pozitive sau negative):

— pozitia spot netd (respectiv toate elementele activului din care se scad elementele pasivului, inclusiv
dobanda acumulatd pe valuta respectiva);

— pozitia netd viitoare (respectiv toate valorile de primit din care se scad valorile de platit in cadrul
tranzactiilor forward in valutd, inclusiv contractele futures pe valutd si principalul aferent swap-urilor pe
valutd care nu se reflecta in pozitia spot);

— garantiile irevocabile (si instrumentele similare) care in mod sigur vor fi utilizate;

— veniturile si cheltuielile nete viitoare care nu sunt incd scadente, dar sunt deja acoperite in totalitate (pot
fi incluse aici, la latitudinea institutiilor care elaboreazi documentele destinate autorititilor competente
si cu acordul prealabil al acestora, veniturile si cheltuielile nete viitoare care nu sunt incd contabilizate;
institutia va trebui sd exercite o asemenea optiune in mod constant);

— echivalentul delta net (sau calculat in functie de delta) al portofoliului total de optiuni pe valuti;
— valoarea de piatd a altor optiuni (altele decat cele in valutd);

— orice pozitie luatd in mod deliberat de o institutie pentru a se proteja impotriva efectului negativ al cursului
de schimb asupra indicatorului sdu de capital poate fi exclusi din calculul pozitiilor nete deschise in valuta.
Asemenea pozitii ar trebui sd aibd un caracter structural sau sd nu rezulte din elemente care fac parte din
portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare. Excluderea acestora, precum si orice
variatie a conditiilor privind excluderea lor necesitd acordul autorititilor competente. Acelasi tratament,
supus acelorasi conditii ca cele de mai sus, poate fi aplicat pozitiilor unei institutii care se raporteazd la
elemente care au fost deja deduse la calculul fondurilor proprii.

Autoritdtile competente pot permite institutiilor sd utilizeze valoarea actualizatd netd la calcularea pozitiei
nete deschise pe fiecare valuta.

In al doilea rand, pozitiile nete scurte si lungi pe fiecare valutd, altele decit moneda in care se intocmesc
documentele destinate autoritdtilor competente sunt schimbate la cursurile de schimb spot in moneda in care
se intocmesc documentele. Ele sunt apoi adunate separat pentru a obtine suma pozitiilor scurte nete, respectiv
suma pozitiilor lungi nete. Cea mai mare dintre cele doud sume reprezintd pozitia in valutd netd totald a
institutiei.

Fird a aduce atingere dispozitiilor punctelor 1-4 si pand la o coordonare ulterioard, autorititile competente
pot prescrie sau permite ca institutiile si recurgd la alte metode, in vederea punerii in aplicare a prezentei
directive.

In primul rand, autorititile competente pot permite institutiilor sa prevada cerinte de capital pentru acoperirea
pozitiilor in valutd strans corelate mai mici decat cele care ar rezulta din aplicarea dispozitiilor punctelor 1-4.
Autoritdtile competente pot considera cd doud valute sunt strans corelate numai in cazul in care inregistrarea,
in urmdtoarele zece zile lucrdtoare, a unei pierderi din pozitii egale si opuse pe astfel de valute, calculatd pe
baza ratelor de schimb zilnice pe ultimii trei sau cinci ani, egald cu sau mai micd de 4 % din valoarea respectivei
pozitii compensate (exprimati in moneda in care sunt intocmite documentele destinate autorititilor
competente), are o probabilitate de cel putin 99 %, in cazul referirii la o perioadd de observare de trei ani sau
de cel putin 95 %, atunci cand se face referire la o perioadd de cinci ani. Cerinta de fonduri proprii pentru
pozitia compensatd a doud valute strins corelate este de 4 %, inmultit cu valoarea pozitiei compensate. Cerinta
de capital pentru pozitiile pe valutele strans corelate, necompensate, pe valute strans corelate, precum si
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10.

11.

pentru toate pozitiile pe alte valute este de 8 %, inmultit cu cea mai mare dintre suma pozitiilor lungi nete
si suma pozitiilor scurte nete pe valutele respective, dupd eliminarea pozitiilor compensate pe valutele strans
corelate.

in al doilea rand, autorititile competente pot permite institutiilor s aplice altd metodi decét cea indicatd la
punctele 1-6, in sensul prezentei anexe. Cerinta de capital care rezultd din aplicarea unei asemenea metode
trebuie sd fie suficientd:

(i) pentru a depdsi pierderile potentiale pe care le-ar fi avut in cel putin 95 % din perioadele consecutive de
zece zile lucrdtoare in decursul ultimilor cinci ani sau in cel putin 99 % din perioadele consecutive de zece
zile lucrdtoare din decursul ultimilor trei ani, in cazul in care institutia a inceput fiecare perioadd cu
pozitiile curente;

(i) pebaza unei analize a fluctuatiei ratei de schimb pe toate perioadele consecutive de zece zile din decursul
ultimilor cinci ani, pentru a acoperi pierderile probabile din urmatoarea perioadi de zece zile lucritoare,
in cel putin 95 % din cazuri, sau pentru a acoperi pierderile probabile in cel putin 99 % din cazuri, atunci
cand analiza fluctuatiei ratei de schimb se efectueazd doar pe ultimii trei ani; sau

(ili) oricare ar fi valoarea aferentd cerintelor de capital prevazute la punctele (i) si (i), pentru a depisi
echivalentul de 2 % din pozitia netd deschisd calculatd in conformitate cu punctul 4.

In al treilea rand, autorititile competente pot permite institutiilor s3 elimine pozitiile pe o valuti care face
obiectul unui acord interguvernamental cu aplicabilitate obligatorie, in vederea limitarii variatiei acesteia fatd
de alte valute prevazute in acordul respectiv, aplicind oricare dintre metodele descrise la punctele 1-7.
Institutiile 1si calculeazd pozitiile compensate pe asemenea valute si le supun unei cerinte de capital care sa
nu fie mai micd de jumdtate din variatia maxima admisd, stabilitd in respectivul acord interguvernamental,
aferentd valutelor respective. Pozitiile nepuse in corespondentd pe respectivele valute sunt tratate in acelasi
mod ca si celelalte valute.

Fird a aduce atingere primului paragraf, autoritdtile competente pot permite ca cerinta de capital aferentd
pozitiilor compensate in monedele statelor membre participante la a doua etapd a uniunii monetare europene
sd fie de 1,6 % inmultit cu valoarea acestor pozitii compensate.

Autoritdtile competente notificd atat Consiliului, cat si Comisiei eventualele metode a cdror utilizare o
recomandd sau o permit in conformitate cu punctele 6-8.

Comisia prezintd un raport Consiliului cu privire la metodele previzute la punctul 9 si, in cazul in care va fi
necesar si tindndu-se cont de evolutia situatiei internationale, propune o armonizare a modalitatilor de tratare
a riscului de schimb valutar.

Pozitiile nete in valute compuse pot fi separate pe valutele componente pe baza cotelor in vigoare.
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ANEXA IV

ALTE RISCURI

Intreprinderile de investitii trebuie sd detini fonduri proprii echivalente cu o patrime din cheltuielile lor generale pe
anul precedent. Autorititile competente pot ajusta aceastd cerintd in cazul modificdrii semnificative a activitatii
intreprinderii in raport cu anul precedent. In cazul in care intreprindeea si-a inceput activitatea de mai putin de un
an, incluzand ziua inceperii activitatii, cerinta de fonduri proprii este egald cu o patrime din cheltuielile generale
previzute in programul sdu de activitate, cu exceptia cazului in care autoritdtile competente solicitd o modificare a
acestui program.
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ANEXA'V

FONDURILE PROPRII

1. Fondurile proprii ale intreprinderilor de investitii si institutiilor de credit sunt definite in conformitate cu Directiva
89/299/CEE.

Cu toate acestea, in sensul prezentei directive, se considerd ca intreprinderile de investitii care nu au una din
formele juridice mentionate la articolul 1 alineatul (1) din a patra Directiva 78/660/CEE a Consiliului din 25 iulie
1978, intemeiat pe articolul 54 alineatul (3) litera (g) din tratat, privind conturile anuale ale anumitor tipuri de
societdti () intrd in domeniul de aplicare a Directivei 86/635/CEE a Consiliului din 8 decembrie 1986 privind
conturile anuale si conturile consolidate ale bancilor si ale altor institutii financiare ().

2. Fard a aduce atingere dispozitiilor punctului 1, autorititile competente pot autoriza institutiile care sunt obligate
s respecte cerintele de capital prevazute in anexele [, II, 1L, IV si VI sd utilizeze altd definitie a fondurilor proprii
pentru a se conforma doar acestor cerinte. Nici o parte din fondurile proprii devenite astfel disponibile nu poate
fi utilizatd in acelasi timp pentru a se conforma altor cerinte de capital. Aceastd definitie alternativi cuprinde
elementele mentionate la literele (a), (b) si (c) de mai jos, din care se scade cel de la litera (d), deducerea acestuia
din urma3 fiind lasatd la latitudinea autoritatilor competente:

(a) fondurile proprii in sensul Directivei 89/299/CEE, exceptand doar punctele 12 si 13 ale articolului 2 alineatul
(1) din directiva mentionata anterior pentru intreprinderile de investitii care sunt obligate sd deduci din totalul
elementelor mentionate la literele (a), (b) si (c) elementul mentionat la litera (d);

=

profitul net al portofoliului privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare al institutiei, din care s-au
scazut in prealabil toate impozitele si dividendele anticipate, mai putin pierderile nete rezultate din celelalte
activitdti ale lor, cu conditia ca nici una din aceste valori sd nu fi fost deja inclusd in elementul mentionat la
litera (a), in conformitate cu dispozitiile punctului 2 sau 11 de la articolul 2 alineatul (1) din Directiva
89/299|CEE;

(c) imprumuturile subordonate si elementele previzute la punctul 5, sub rezerva conditiilor mentionate la
punctele 3-7;

(d) activele nelichide, astfel cum sunt definite la punctul 8.

3. Imprumuturile subordonate mentionate la punctul 2 litera (c) au o duratd initiald de cel putin doi ani. Trebuie
restituite integral, iar contractul de imprumut nu include nici o clauzi care si stipuleze cd, in conditii determinate,
altele decat lichidarea institutiei, datoria va trebui rambursatd inainte de scadenta convenitd, fird acordul
autoritatilor competente. Nici capitalul, nici dobanzile acestor imprumuturi subordonate nu pot fi rambursate,
in cazul in care prin efectuarea rambursarii fondurile proprii ale institutiei respective coboara sub pragul de 100 %
din cerintele totale ale institutiei.

In plus, institutiile notificd autorititilor competente toate rambursarile acestor imprumuturi subordonate din
momentul in care fondurile proprii ale institutiei coboara sub pragul de 120 % din cerintele totale ale institutiei.

4. Imprumuturile subordonate prevazute la punctul 2 litera (c) nu trebuie si depiseascd 150 % din fondurile proprii
de bazd reziduale, in vederea indeplinirii cerintelor de capital prevazute in anexele [, II, III, IV si VI, si nu se pot
apropia de acest nivel decét in anumite cazuri, admise de autoritdtile competente relevante.

5. Autoritdtile competente pot autoriza institutiile si inlocuiascd imprumuturile subordonate mentionate la
punctele 3 si 4 cu elementele previzute la punctele 3, 5, 6, 7 si 8 ale articolului 2 alineatul (1) din Directiva
89/299|CEE.

6. Autoritatile competente pot autoriza intreprinderile de investitii sd depdseascd nivelul previzut la punctul 4
pentru imprumuturile subordonate, in cazul in care considerd ci este corespunzitor din punct de vedere
prudential si cu conditia ca totalul imprumuturilor subordonate si a elementelor prevazute la punctul 5 si nu
depdseasca 200 % din fondurile proprii de baza reziduale, in vederea indeplinirii cerintelor prevdzute in anexele I,
I, 1L, IV si VI, sau 250 % din aceastd sumd, in cazul in care intreprinderile de investitii deduc elementul prevazut
la punctul 2 litera (d) la calcularea fondurilor proprii.

JO L 222, 14.8.1978, p. 11. Directivd modificatd ultima datd de Directiva 90/605/CEE (JO L 317, 16.11.1990, p. 60).
) JOL 372, 31.12.1986, p. 1.
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Autorititile competente pot autoriza institutiile de credit si depaseasca nivelul prevazut la punctul 4 pentru
imprumuturile subordonate, in cazul in care considerd cd este corespunzdtor din punct de vedere prudential si
cu conditia ca suma imprumuturilor subordonate si a elementelor prevazute la punctul 5 sa nu depdseasca 250 %
din fondurile proprii de bazd reziduale, in vederea indeplinirii cerintelor prevazute in anexele I, II, 11T si VI.

Activele nelichide includ urmitoarele:

— activele fixe corporale (cu exceptia cazului in care se permite ca terenurile si cladirile si facd obiectul
imprumuturilor pe care le garanteaza);

— participatiile, inclusiv creantele subordonate, la institutii de credit sau institutii financiare, care pot face parte
din fondurile proprii ale acestor institutii, cu conditia sd nu fi fost deduse in conformitate cu dispozitiile
punctelor 12 si 13 din articolul 2 alineatul (1) din Directiva 89/299/CEE sau cu dispozitiile punctului 9 (iv)
din prezenta anexd;

fn cazul in care sunt detinute temporar actiuni la o institutie de credit sau la o institutie financiard in vederea
unei operatiuni de asistenta financiard menite si reorganizeze sau sd salveze institutia respectiv, autoritatile
competente pot renunta la aceastd cerintd. Autoritdtile competente pot, de asemenea, prevedea o dispensd
pentru actiunile care fac parte din portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare al
intreprinderilor de investitii;

— participatiile si alte investitii in alte institutii decat institutiile de credit si institutiile financiare care nu sunt
usor negociabile;

— deficientele filialelor;

— depozitele, altele decat cele care pot fi rambursate in termen de noudzeci de zile, exceptand si depozitele de
marjd aferente contractelor futures si contractelor de optiuni;

— imprumuturile si alte valori datorate, altele decat cele care trebuie rambursate in termen de noudzeci de zile;

— stocurile fizice, cu exceptia cazului in care fac obiectul cerintelor de fonduri proprii prevazute la articolul 4
alineatul (2) si cu conditia ca aceste cerinte sd nu fie mai putin stricte decat cele prevazute la articolul 4
alineatul (1) punctul (iii).

Firmele de investitii care fac parte dintr-un grup si care beneficiaza de exceptia previzuta la articolul 7 alineatul (4)
isi calculeaza fondurile proprii in conformitate cu dispozitiile punctelor 1-8, sub rezerva urmdtoarelor modificari:

(i) activele nelichide previzute la punctul 2 litera (d) se deduc;

(ii) exceptia prevazuta la punctul 2 litera (a) nu vizeazd elementele mentionate la punctele 12 si 13 din articolul 2
alineatul (1) din Directiva 89/299/CEE, pe care le detine o intreprindere de investitii fata de filialele incluse
in baza de consolidare prevazutd la articolul 7 alineatul (2) din prezenta directiva;

(iid

limitele prevazute la articolul 6 alineatul (1) literele (a) si (b) din Directiva 89/299/CEE sunt calculate tinind
seama de fondurile proprii de bazd, deducandu-se elementele de la punctul (i) de mai sus, care sunt prevazute
la punctele 12 si 13 din articolul 2 alineatul (1) din Directiva 89/299/CEE si care sunt incluse in fondurile
de bazi ale intreprinderilor respective;

(iv) elementele previzute la punctele 12 si 13 din articolul 2 alineatul (1) din Directiva 89/299/CEE si care sunt
descrise la punctul (iii) de mai sus sunt deduse mai degraba din fondurile proprii de bazd decat din suma
elementelor, asa cum este previzut la articolul 6 alineatul (1) litera (c) din directiva mentionatd anterior, in

special in sensul punctelor 4-7 din prezenta anexd.
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ANEXA VI

RISCURILE MAJORE

Institutiile mentionate la articolul 5 alineatul (2) supravegheaza si controleaza riscurile pe care le reprezintd
clientii individuali §i grupurile de clienti alcdtuite in conformitate cu dispozitiile Directivei 92/121/CEE, sub
rezerva modificdrilor mentionate in continuare.

Riscurile reprezentate de clienti individuali, care rezultd din portofoliu, sunt calculate prin insumarea
elementelor mentionate la punctele (i), (i) si (iii) de mai jos:

(i) excedentul - atunci cand este pozitiv - pozitiilor lungi fatd de pozitiile scurte ale unei institutii pe toate
instrumentele financiare emise de clientul in cauzd (pozitia netd pe fiecare dintre diferitele instrumente
calculandu-se conform metodelor previzute in anexa I);

(ii) 1n cazul subscriptiei de titluri de creantd sau de capital, riscul institutiei il reprezinta riscul sdu net (care este
calculat prin deducerea pozitiilor de subscriptie care sunt subscrise sau resubscrise de parti terte pe baza
unui acord oficial) redus cu factorii prevazuti la punctul 39 din anexa I;

Pand la o coordonare ulterioard, autoritdtile competente solicitd institutiilor sd instituie sisteme de
supraveghere si control al riscurilor de subscriptie in perioada dintre momentul angajamentului initial si

prima zi lucrdtoare, tinind sema de natura riscurilor intalnite pe pietele respective;

(iii

=

riscuri rezultate din tranzactiile, operatiunile §i contractele prevazute in anexa II, incheiate cu clientul
respectiv, care sunt calculate in conformitate cu metodele previzute in anexa mentionatd anterior, fard
aplicarea ponderilor pentru riscul de contrapartida.

Apoi, riscurile reprezentate de grupurile de clienti interdependenti, care decurg din portofoliul privind
tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare, sunt calculate prin insumarea riscurilor fatd de clientii individuali
dintr-un astfel de grup, in conformitate cu modalitatea de calcul prezentatd la punctul 2.

Riscul total fatd de clienti individuali sau de grupuri de clienti interdependenti se calculeazd prin insumarea
riscurilor care rezultd din portofoliu privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare si a celor care provin
din afara portofoliului privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare, tinind seama de dispozitiile
articolului 4 alineatele (6)-(12) din Directiva 92/121/CEE. Pentru calcularea riscurilor din afara portofoliului
privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare, institutiile considera nul riscul rezultat din activele deduse
din fondurile lor proprii prevazute la punctul 2 litera (d) din anexa V.

Riscul total la care este expusd o institutie de citre un client individual sau de citre un grup de clienti
interdependenti, calculat in conformitate cu dispozitiile punctului 4, este notificatd in conformitate cu articolul 3
din Directiva 92/121/CEE.

Suma riscurilor la care este expusd o institutie de citre un client individual sau de un grup de clienti
interdependenti se incadreazd in limitele previzute la articolul 4 din Directiva 92/121/CEE, sub rezerva
dispozitiilor tranzitorii ale articolului 6 din directiva mentionatd anterior.

Fard a aduce atingere dispozitiilor punctului 6, autorititile competente pot autoriza ca activele reprezentand
creante si celelalte riscuri la care sunt expuse intreprinderile de investitii, intreprinderile de investitii recunoscute
din tari terte si casele de compensatie sau bursele de instrumente financiare recunoscute s li se aplice acelasi
tratament acordat activelor reprezentdnd creante si celorlalte riscuri ale institutiile de credit previzut la
articolul 4 alineatul (7) punctul (i) si alineatele (9) si (10) din Directiva 92/121/CEE.

Autoritdtile competente pot autoriza depdsirea limitelor stabilite la articolul 4 din Directiva 92/121/CEE, sub
rezerva indeplinirii simultane a urmatoarelor conditii:

1. riscurile din afara portofoliului privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare reprezentate de client
sau de grupul de clienti respectivi nu depasesc limitele stabilite in Directiva 92/121/CEE, calculate in functie
de fondurile proprii in sensul Directivei 89/299/CEE, astfel incat depdsirea si rezulte in totalitate din
portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare;

2. intreprinderea si rispundd unei cerinte de capital suplimentare pentru depdsire, in raport cu limitele stabilite
in articolul 4 alineatele (1) si (2) din Directiva 92/121/CEE. Aceasta se calculeazd selectand din cadrul riscului
total, care decurge din portofoliul privind tranzactiile cu titluri (instrumente) financiare, reprezentat de
clientul sau de grupul de clienti respectiv, elementele care implicd cele mai mari cerinte de risc specific
mentionate in anexa [ si cerintele mentionate in anexa Il si a cdror sumd este egald cu valoarea depdsirii
mentionate la punctul 1; in cazul in care depdsirea nu a durat mai mult de zece zile, cerinta de capital
suplimentar se ridicd la 200 % din cerintele prevdzute in teza anterioard referitoare la aceste elemente.
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10.

Din a zecea zi de dupd aparitia depdsirii, elementele depdsirii, selectate in conformitate cu criteriile
mentionate mai sus, sunt alocate randului corespunzator din coloana 1 a tabelului de mai jos, in ordinea
crescdtoare a riscului specific mentionat in anexa I sifsau cerintele prevazute la anexa II. Institutia trebuie
sd raspundd, in acest caz, unei cerinte de capital suplimentare, egale cu suma cerintelor de risc specific din
anexa [ sifsau cu ale cerintelor din anexa II referitoare la aceste elemente, multiplicatd cu factorul
corespunzitor din coloana 2;

Tabel
Depasirea limitelor . Coeficienti
(pe baza procentajului fondurilor proprii)

(1) 2
pand la 40 % 200 %
intre 40 % si 60 % 300 %
intre 60 % si 80 % 400 %
intre 80 % si 100 % 500 %
intre 100 % si 250 % 600 %
peste 250 % 900 %

3. dupd trecerea a cel mult zece zile de la aparitia depdsirii, riscul care decurge din portofoliu, reprezentat de
client sau de grupul de clienti interdependenti, nu depdseste 500 % din fondurile proprii ale institutiei;

4. orice depdsire care dureazd mai mult de zece zile nu e mai mare, per total, decat 600 % din fondurile proprii
ale institutiei;

5. institutiile semnalizeaza autoritatilor competente, din trei in trei luni, toate cazurile in care limitele stabilite
in articolul 4 alineatele (1) si (2) din Directiva 92/121/CEE au fost depdsite in ultimele trei luni. Pentru fiecare
caz in care s-au depdsit limitele, trebuie raportate valoarea depasirilor si numele clientului respectiv.

Autoritdtile competente stabilesc proceduri - pe care le notificd atat Consiliului, ct si Comisiei - pentru a preveni
evitarea deliberatd a necesitatii indeplinirii cerintelor de capital suplimentare in cazul riscurilor care depasesc
limitele stabilite la articolul 4 alineatele (1) si (2) din Directiva 92/121/CEE in situatia in care riscurile persista
mai mult de zece zile, transferand temporar riscurile respective spre altd societate, care face sau nu parte din
acelasi grup, si efectudnd operatiuni artificiale in scopul inldturarii riscului pe perioada de zece zile si al credrii
unui nou risc. Institutiile aplicd sisteme care asigurd semnalarea de indatd a autorititilor competente privind
orice transfer care are acest efect.

Autoritdtile competente pot autoriza institutiile abilitate sd recurgd la cealaltd definitie a fondurilor proprii
prevazuti la punctul 2 din anexa V si sd utilizeze aceastd definitie in sensul punctelor 5, 6 si 8 din prezenta anexd,
cu conditia ca institutiile respective sd fie obligate, in plus, si indeplineascd toate obligatiile enumerate la
articolele 3 si 4 din Directiva 92/121/CEE, in ceea ce priveste riscurile din afara portofoliului privind tranzactiile
cu titluri (instrumente) financiare, utilizdnd fondurile proprii in sensul Directivei 89/299/CEE.



