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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMISJI (UE) 2023/1651
z dnia 17 maja 2023 r.

uzupelniajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2034 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych szczegélnego sposobu pomiaru ryzyka
plynnosci firm inwestycyjnych na podstawie art. 42 ust. 6 tej dyrektywy

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2034 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie nadzoru
ostrozno$ciowego nad firmami inwestycyjnymi oraz zmieniajacg dyrektywy 2002/87/WE, 2009/65/WE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE i 2014/65|UE ('), w szczegdlnosci jej art. 42 ust. 6 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1)  Aby dokona¢ pomiaru adekwatnego poziomu plynnosci, ktéry powinny posiadaé firmy inwestycyjne, nalezy usta-
nowi¢ wspdlne kryteria szacowania odpowiednich potrzeb w zakresie ptynnosci w normalnych i skrajnych okolicz-
nosciach oraz ustali¢, czy istnieje luka miedzy poziomem aktywdw plynnych posiadanych przez firmy inwestycyjne
a zidentyfikowanymi potrzebami w zakresie ptynnosci.

(2)  Uznaje sig, ze firmy inwestycyjne, ktére spelniajg warunki do zakwalifikowania si¢ jako male i niepowigzane wza-
jemnie firmy inwestycyjne okreSlone w art. 12 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2019/2033 (¥, maja jedynie ograniczone ryzyko plynnosci w poréwnaniu z innymi firmami inwestycyjnymi.
W zwigzku z tym wlasciwe organy, zgodnie z art. 43 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia (UE) 2019/2033, moga
zwolni¢ takie firmy inwestycyjne z wymogu dotyczacego plynnosci okreslonego w art. 43 ust. 1 akapit pierwszy
tego rozporzgdzenia. Zwolnienie to ma jednak charakter fakultatywny. Aby uwzgledni¢ male i niepowigzane wza-
jemnie firmy inwestycyjne, ktore nie zostaly zwolnione z tego wymogu dotyczacego plynnosci przez wilasciwy dla
nich organ, nieproporcjonalne byloby objecie tych firm inwestycyjnych tymi samymi wymogami dotyczacymi plyn-
noéci jak w przypadku wigkszych i wzajemnie powigzanych firm inwestycyjnych. Nalezy zatem okresli¢, ze wlasciwe
organy, w przypadku gdy dokonuja pomiaru ryzyka plynnosci i elementéw ryzyka plynnosci, o ktérych mowa
w art. 42 ust. 1 akapit pierwszy lit. a) dyrektywy (UE) 2019/2034, powinny mierzy¢ wylacznie ryzyko plynnosci
lub elementy ryzyka plynnosci wynikajace z tych rodzajoéw dzialalnosci oraz z innych czynnikéw, specyficznych dla
malych i niepowigzanych wzajemnie firm inwestycyjnych, co do ktérych jest wysoce prawdopodobne, ze moga pro-
wadzi¢ do ryzyka plynnosci, ktore jest istotne i nie jest objete wymogami dotyczacymi plynnosci okreslonymi
w czesci piatej rozporzadzenia (UE) 2019/2033. Czynniki te obejmuja dzialalno$¢ polegajaca na zarzadzaniu portfe-
lem, prowadzeniu wielostronnej platformy obrotu zdefiniowanej w art. 4 pkt 22 dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2014/65/UE () lub zorganizowanej platformy obrotu zdefiniowanej w art. 4 pkt 23 tej dyrektywy,
udzielaniu kredytéw i pozyczek inwestorom, a takze ryzyko finansowania oraz znaczenie struktury grupy dla
ryzyka plynnosci.

(3)  Art. 7 ust. 3 rozporzadzenia (UE) 2019/2033 wprowadza wymdg, zgodnie z ktérym unijne dominujace firmy
inwestycyjne, unijne dominujace inwestycyjne sp6tki holdingowe i unijne dominujgce finansowe sp6tki holdingowe
o dzialalno$ci mieszanej muszg spetnia¢ wymogi dotyczace pltynnosci okreslone w czgsci pigtej tego rozporzadzenia
na podstawie swojej sytuacji skonsolidowanej. Unijna dominujaca firma inwestycyjna, unijna dominujaca inwesty-
cyjna spdlka holdingowa i unijna dominujgca finansowa spétka holdingowa o dzialalnoci mieszanej moga by¢
narazone, w sytuacji skonsolidowanej, na ryzyko ptynnosci lub elementy ryzyka plynnosci, ktére s3 istotne i nie sa
W wystarczajacym stopniu objete tymi wymogami dotyczacymi plynnosci. Podobnie unijna dominujaca firma

() Dz.U.L31475.12.2019,s. 64.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2033 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie wymogéw ostroznos$cio-
wych dla firm inwestycyjnych oraz zmieniajace rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010, (UE) nr 575/2013, (UE) nr 600/2014 i (UE)
nr 806/2014 (Dz.U. L 314 z 5.12.2019, s. 1).

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, s. 349).
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inwestycyjna, unijna dominujaca inwestycyjna sp6tka holdingowa i unijna dominujaca finansowa spétka holdin-
gowa o dzialalno$ci mieszanej mogg nie spelniaé, w sytuacji skonsolidowanej, wymogdéw okreslonych w art. 24
i 26 dyrektywy (UE) 2019/2034, podczas gdy zastosowanie innych $rodkéw administracyjnych prawdopodobnie
nie doprowadzi w wystarczajacym stopniu i we wlasciwym czasie do poprawy rozwigzaf, proceséw, mechanizméw
i strategii, o ktrych mowa w art. 42 ust. 1 lit. b) dyrektywy (UE) 2019/2034. Wlasciwe organy powinny zatem,
w przypadku takich unijnych dominujacych firm inwestycyjnych, unijnych dominujacych inwestycyjnych spétek
holdingowych i unijnych dominujacych finansowych spélek holdingowych o dzialalnosci mieszanej, mierzy¢ na
zasadzie skonsolidowanej, czy ekspozycja tych firm i spélek na ryzyko plynnosci jest istotna i nieobjeta wymogami
dotyczacymi plynnosci okreslonymi w czesci piatej rozporzadzenia (UE) 2019/2033.

(4)  Poszczegdlne rodzaje dzialalnosci firm inwestycyjnych moga w rézny sposéb wplywaé na ich profil plynnosci.
Zmiany wartosci cen aktywow moga generowa¢ straty i wplywacd na bilans i ptynno$¢ firm inwestycyjnych, nawet
jesli firmy te nie przechowujg aktywow klientéw na wlasny rachunek. Firmy inwestycyjne Swiadczace ustugi zarzg-
dzania portfelem moga by¢ wrazliwe na wahania rynkowe, ktére moga powodowacé lub poglebiaé niedopasowania
przeplywéw pieni¢znych miedzy wplywami z tytutu uiszczenia oplat otrzymywanych zwykle w odstgpach kwartal-
nych lub pélrocznych a wyplywami z tytutu platnosci zobowigzan w miare ich wymagalnosci. Dla kazdego rodzaju
ustugi inwestycyjnej lub dzialalnosci inwestycyjnej wymienionych w sekcji A zalacznika I do dyrektywy 2014/65/UE
nalezy zatem okresli¢ kryteria, ktére wlasciwe organy powinny uwzglednial przy pomiarze, czy ryzyko plynnosci
lub elementy ryzyka plynnosci firmy inwestycyjnej sa w wystarczajagcym stopniu objete wymogiem dotyczacym
plynnosci okreslonym w czesci piatej rozporzadzenia (UE) 2019/203 3. Wlasciwe organy powinny by¢ w szczeg6l-
noéci zobowigzane do uwzglednienia tych ustug inwestycyjnych lub rodzajéw dzialalnoci inwestycyjnej, ktére sg
najbardziej wrazliwe na wahania rynkowe, poniewaz wahania takie s3 nieprzewidywalne zaréwno pod wzgledem
czasu, jak i skali oraz moga wplywa¢ na ryzyko plynnosci na rézne sposoby, w tym przez wyzsze wezwania do uzu-
pelnienia depozytu zabezpieczajacego, nizsze zyski i obnizone oplaty.

(5)  Firmy inwestycyjne, kt6re posiadajg zezwolenie na udzielanie inwestorom kredytéw lub pozyczek jako ustugi dodat-
kowej, s3 narazone na szczegdlne ryzyko plynnosci. Opdznienia w splacie dlugdw przez inwestoréw mogg ostabié
zdolno$¢ firmy inwestycyjnej do wywiazywania si¢ z zobowigzan, podczas gdy uplynnienie zabezpieczeft o pogor-
szonym profilu plynnosci moze prowadzi¢ do powstania mniej ptynnych aktywéw, ktore moga by¢ wykorzystane
w ramach zwyklych operacji. Wasciwe organy powinny zatem oszacowaé zwickszone ryzyko dla firm inwestycyj-
nych $wiadczacych takie ustugi.

(6)  Finansowanie stanowi gtéwne Zrodlo plynnosci dla firm inwestycyjnych, a ograniczony lub zawieszony dostep do
finansowania moze prowadzi¢ do przerwania §wiadczenia ustug przez firmy inwestycyjne, mogacego mie¢ nega-
tywny wplyw na rynki i klientéw. Biorac pod uwage réznice migdzy finansowaniem firm inwestycyjnych i finanso-
waniem przyjmujacych depozyty instytucji kredytowych, a takze biorgc pod uwage, ze dostep takich firm inwesty-
cyjnych do finansowania moze w pewnych okoliczno$ciach pociggaé za soba ryzyko, konieczne jest okreslenie
elementéw, ktore wlasciwe organy powinny uwzgledni¢ przy okreslaniu szczegdlnych wymogéw dotyczacych plyn-
nosci dla takich firm inwestycyjnych.

(7)  Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej i geopolitycznej moze sprawié, ze firmy inwestycyjne stang w obliczu
powaznych ograniczen w dostepie do finansowania. Wlasciwe organy powinny zatem oceni¢ konsekwencje, jakie
tego rodzaju pogorszenie moze mie¢ dla Zrédel finansowania firm inwestycyjnych, w tym finansowania hurtowego
i linii kredytowych. W tym kontekscie konieczne jest okreslenie elementdéw, ktore wiasciwe organy muszg ocenié
w odniesieniu do niekorzystnych zdarzen zewngtrznych, ktérych wystgpienie moze zwigkszy¢ ryzyko plynnosci
firm inwestycyjnych.

(8)  Aby umozliwi¢ wlaSciwym organom ustalenie, jakie zdarzenia operacyjne moga mieé istotny wplyw na plynnosé
firm inwestycyjnych, nalezy okresli¢ zdarzenia operacyjne, co do ktérych oczekuje si¢, ze sa najistotniejsze dla firm
inwestycyjnych, jako podzbiér wykazu rodzajéw zdarzen straty, o ktérym mowa w art. 324 rozporzadzenia Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 ().

(9)  Zwigkszone ryzyko plynnosci moze wynikaé z ryzyka utraty reputacji, co z kolei moze mie¢ wplyw na dzialalnos¢
firm inwestycyjnych. Podczas gdy niektére skutki ryzyka utraty reputacji nie s latwe do przewidzenia, inne, takie
jak ograniczony dostep do rynku lub dostep do plynnosci kontrahentéw, mozna przewidzie¢. Wiasciwe organy
powinny zatem oceni¢ wplyw takich przewidywalnych skutkéw ryzyka utraty reputacji na ryzyko plynnosci firmy
inwestycyjnych.

(*) Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymog6w ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych oraz zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, s. 1).
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(10) Ze wzgledu na potencjalny wplyw ryzyka plynnosci na funkcjonowanie firmy inwestycyjnej, firmy inwestycyjne
powinny $cisle monitorowac takie ryzyko. Zgodnie z art. 29 dyrektywy (UE) 2019/2034 firmy inwestycyjne muszg
posiada¢ solidne strategie, polityki i procesy, w tym do celéw monitorowania ryzyka plynnosci i przeciwdzialania
niedoborom plynnosci. Nalezy zatem okresli¢ elementy, ktdre wlasciwe organy powinny oceni¢, aby oszacowac sku-
teczno$¢ zarzadzania ryzykiem plynnosci i kontrolowania tego ryzyka przez firmy inwestycyjne.

(11) Podczas gdy grupa moze zapewnia¢ firmie inwestycyjnej dodatkowg plynnosé, grupa taka moze réwniez wykorzys-
tywac znaczne zasoby plynne nalezgce do firmy inwestycyjnej na podstawie uzgodnien i poprzez inne mechanizmy
transferu aktywéw miedzy firma inwestycyjng a jednostka dominujacg lub dowolnymi innymi podmiotami nalezg-
cymi do grupy. Wlasciwe organy powinny by¢ zatem zobowiazane do oceny ogdlnej struktury grupy i rozwazenia
skutkow, jakie takie uzgodnienia i inne mechanizmy transferu aktywéw moga mie¢ dla ryzyka plynnosci firm inwes-
tycyjnych wchodzacych w sklad takiej grupy.

(12) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych przedlozony Komisji
przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego.

(13) Europejski Urzad Nadzoru Bankowego przeprowadzil otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyj-
nych standardéw technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonat analizy potencjalnych
powigzanych kosztéw i korzysci oraz zwrécil si¢ o opini¢ do Bankowej Grupy Interesariuszy powolanej na podsta-
wie art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 (),

PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Ocena ryzyka ptynnosci i element6w ryzyka pltynnos$ci uzasadniajacych nalozenie szczegélnego wymogu
dotyczgcego plynnosci

1. Wilasciwe organy, biorac pod uwage wielko$¢, zakres i zlozonos¢ dziatalnosci firmy inwestycyjnej, dokonujg staran-
nej oceny szczegdlnego wymogu dotyczacego plynnosci, o ktérym mowa w art. 42 dyrektywy (UE) 2019/2034, poprzez
okreslenie odpowiedniej kwoty aktywéw plynnych, ktére firma inwestycyjna musi posiadaé w celu pokrycia zapotrzebo-
wania na plynno$¢ wynikajacego z jej dziatalnoci. Wlasciwe organy okreslajg te kwote przy uwzglednieniu wszystkich
czynnikow ryzyka, ktére moga mie¢ wplyw na poziom plynnosci firmy inwestycyjnej i powodowaé niedobory ptynnosci,
w tym nastgpujacych czynnikow:

a) ryzyka plynnosci wynikajacego ze $wiadczenia ustug inwestycyjnych i prowadzenia dzialalnoci inwestycyjnej oraz
$wiadczenia ustug dodatkowych, o ktérym mowa w art. 2 niniejszego rozporzadzenia;

b) ryzyka plynnosci wynikajacego z niedostepnosci zrédet finansowania, o ktérym mowa w art. 3 niniejszego rozporza-
dzenia;

) zdarzen zewnetrznych wplywajacych na plynnosé, o ktérych mowa w art. 4 niniejszego rozporzadzenia;
d) ryzyka operacyjnego wplywajacego na plynno$¢, o ktérym mowa w art. 5 niniejszego rozporzadzenia;
e) ryzyka utraty reputacji wplywajacego na plynnosé, o ktérym mowa w art. 6 niniejszego rozporzadzenia;

f) nieodpowiedniego zarzadzania ryzykiem plynnosci i nieodpowiedniej kontroli ryzyka plynnosci, o ktérych mowa
w art. 7 niniejszego rozporzadzenia;

g) w przypadku gdy firma inwestycyjna stanowi czg$¢ grupy — struktury grupy i jej wplywu na plynnos¢ firmy inwestycyj-
nej, o ktérych mowa w art. 8 niniejszego rozporzadzenia.

() Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-
skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komi-
sji 2009/78/WE (Dz.U. L 331z 15.12.2010, s. 12).
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2. W przypadku firm inwestycyjnych, ktore spelniajg warunki do zakwalifikowania si¢ jako male i niepowigzane wza-
jemnie firmy inwestycyjne okreslone w art. 12 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2019/2033, wlasciwe organy oceniaja czynniki
oraz elementy ryzyka plynnosci, o ktérych mowa w ust. 1 lit. a), b) i g). Ocena ryzyka plynnosci wynikajgcego ze $wiadcze-
nia ustug inwestycyjnych i prowadzenia dzialalnosci inwestycyjnej oraz §wiadczenia ustug dodatkowych, o ktérym to
ryzyku mowa w ust. 1 lit. a), moze jednak koncentrowac si¢ na ryzyku plynnosci wynikajacym z utraty dochodéw z zarza-
dzania portfelem, ryzyku plynnosci wynikajacym z prowadzenia wielostronnej platformy obrotu lub zorganizowanej plat-
formy obrotu zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 pkt 22 i 23 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE oraz
z udzielania kredytow i pozyczek inwestorom.

3. Oceniajgc zapotrzebowanie na plynno$¢ zgodnie z ust. 1 i 2, wlaSciwe organy podejmuja wszystkie nastepujace
czynnosci:

a) uwzgledniajg wszystkie elementy, ktére moga mie istotny niekorzystny wplyw na zapotrzebowanie na ptynnos¢ firmy
inwestycyjnej w normalnych i skrajnych okolicznosciach;

b) uwzgledniajg dostepne dane historyczne za okres czasu, jaki uznaja za stosowny, dotyczace wszystkich nastgpujacych
elementéw:

(i) niedopasowania miedzy aktywami ptynnymi lub innymi zasobami plynnosci a zapotrzebowaniem na plynnosé;
(i) historycznych tendencji pod wzgledem mozliwosci w zakresie ptynnosci;
(iti) odnotowanych istotnych zmian poziomu aktywéw plynnych i zapotrzebowania na ptynnosé;

¢) uwzgledniajg istnienie uméw o kompensowaniu zobowigzan podlegajacych warunkom okreslonym w art. 31 rozporza-
dzenia (UE) 2019/2033 lub innych mechanizméw ograniczania ryzyka, ktore skutecznie ograniczylyby potencjalny

wyplyw plynnosci netto firmy inwestycyjnej wobec kontrahentéw centralnych, cztonkéw rozliczajacych, instytucji kre-
dytowych lub innych firm inwestycyjnych;

d) ustalaja, czy firma inwestycyjna posiada solidne procesy, mechanizmy i strategie pomiaru i monitorowania ryzyka plyn-
nosci oraz zarzadzania tym ryzykiem, jak okreslono w art. 24 i 26 dyrektywy (UE) 2019/2034;

e) uwzgledniajg potencjalne wzajemne powigzania miedzy czynnikami, o ktérych mowa w ust. 1;

f) dokonuja oceny na podstawie wiarygodnych, dokladnych i aktualnych informacji.

Do celéw lit. a) skrajne okoliczno$ci oznaczaja okresy napig rynkowych i napie¢ wynikajacych z dzialalnosci firmy inwes-
tycyjnej, w ktdrych to okresach finansowanie moze nie by¢ dostepne w odpowiednim czasie lub w sposéb racjonalny pod
wzgledem kosztow.

4. Jezeli zastosowanie ma art. 7 ust. 3 rozporzadzenia (UE) 2019/2033, wlaiciwe organy stosuja przepisy art. 2—7
niniejszego rozporzadzenia przy ocenie ryzyka plynnosci i elementéw ryzyka ptynnosci unijnej dominujacej firmy inwes-
tycyjnej, unijnej dominujgcej inwestycyjnej spotki holdingowej lub unijnej dominujgcej finansowej spélki holdingowej
o dzialalno$ci mieszanej na podstawie ich sytuacji skonsolidowanej.

Artykut 2

Ocena ryzyka plynno$ci wynikajacego ze Swiadczenia ustug inwestycyjnych i prowadzenia dzialalno$ci
inwestycyjnej oraz $wiadczenia ustug dodatkowych

1. W przypadku firm inwestycyjnych prowadzacych ktorykolwiek z rodzajow dziatalnosci, o ktérych mowa w sekcji
A pkt 1 lub 2 zalacznika I do dyrektywy 2014/65/UE, wlasciwe organy oceniaja poziom zapotrzebowania na plynnos¢,
ktére musi by¢ pokryte przez aktywa plynne, uwzgledniajac wszystkie nastepujace elementy:

a) szczegdlne cechy ustug $wiadczonych na rzecz klientéw, w szczeg6lnosci niedopasowanie czasowe migdzy oplatami
otrzymywanymi od klientéw a oplatami uiszczanymi na rzecz platform obrotu z tytulu przekazywania lub wykonywa-

nia zlecefi w imieniu klientéw;

b) wyplyw plynnosci wynikajacy ze zwigkszonych optat pobieranych za dostep do platform obrotu lub z mniej korzyst-
nych ustalen, w tym mniejszej liczby dni na uregulowanie przez firmg inwestycyjna zobowiazan z tytutu dostaw i ustug;

) opéZnienia w uiszczaniu oplat naleznych od klientow.
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2. W przypadku firm inwestycyjnych prowadzacych ktérykolwiek z rodzajéw dzialalnosci, o ktérych mowa w sekji
A pkt 3 lub 6 zalgcznika I do dyrektywy 2014/65/UE, wlasciwe organy oceniajg poziom zapotrzebowania na plynnosé,
ktére musi by¢ pokryte przez aktywa plynne, uwzgledniajac wszystkie nastepujace elementy:

a) oceng ryzyka plynnosci $réddziennej w odniesieniu do pozycji portfela handlowego firmy inwestycyjnej;

b) ryzyko plynnosci wynikajace z ryzyka zmiany ceny danego instrumentu z powodu czynnikéw zwigzanych z jego emi-
tentem lub emitentem instrumentu bazowego oraz wynikajace ze zmiany ceny danego instrumentu spowodowane;j
zmiang poziomu stép procentowych lub ogélnym ruchem na rynku akeji niezwigzanym z jakimikolwiek szczeg6lnymi
cechami konkretnych papier6w warto$ciowych;

c) szczegblne cechy dzialalnosci handlowej firmy inwestycyjnej, w szczeg6lnosci profil zapadalnosci transakeji, mozliwe
wystepowanie transakcji dlugoterminowych oraz waluty transakcji;

d) poziom obcigzenia aktywéw, charakterystyke zabezpieczenia, ktdre nalezy zapewnié, w szczegdlnosci jego termin
zapadalnosci i walute, oraz to, czy aktywa stanowigce zabezpieczenie mogg zosta¢ ponownie wykorzystane lub lombar-
dowane przez kontrahentéw firmy inwestycyjnej;

) poziom $réddziennego depozytu zabezpieczajacego, do ktdrego wniesienia firma inwestycyjna moze by¢ zobowigzana
umownie w normalnych i skrajnych okolicznosciach;

f) to, czy firma inwestycyjna posiada wystarczajace aktywa plynne lub inne zasoby plynnosci, aby utrzyma¢ dziatalnosé
handlowa w przypadkach nieprzeprowadzenia rozrachunku lub przerwania $wiadczenia ustug przez powiernikéw lub
banki bedace korespondentami;

g) nieprzeprowadzenie rozrachunku transakcji w uzgodnionej dacie rozrachunku ze wzgledu na fakt, iz sprzedawca nie
dostarcza papieréw warto$ciowych lub nabywca nie przekazuje Srodkéw pienigznych w odpowiednim czasie.

3. W przypadku firm inwestycyjnych prowadzacych ktérykolwiek z rodzajéw dziatalnosci, o ktérych mowa w sekeji
A pkt 4, 5 lub 7 zalgcznika [ do dyrektywy 2014/65/UE, wlasciwe organy oceniaja poziom zapotrzebowania na pltynnos¢,
ktére musi by¢ pokryte przez aktywa plynne, uwzgledniajac wszystkie nastepujace elementy:

a) ustalenia umowne firmy inwestycyjnej dotyczace oplat otrzymywanych w zwigzku z wynikami portfeli klientéw;

b) niedopasowanie czasowe migdzy oplatami otrzymywanymi przez firme inwestycyjna od klientéw a oplatami uiszcza-
nymi przez firme¢ inwestycyjna na rzecz dostawcéw ustug zwiazanych konkretnie z ich dzialalnoscig, obejmujgcych
miedzy innymi analizy rynku, wyspecjalizowane raporty, ogélne lub dostosowane do klientéw analizy portfela oraz
ustugi agregacji;

¢) w przypadku gdy firma inwestycyjna zleca zarzadzanie aktywami — niedopasowanie czasowe migdzy oplatami otrzy-
mywanymi przez firme inwestycyjng od klientéw a oplatami uiszczanymi przez firme inwestycyjng na rzecz podmiotu
finansowego, ktéremu zlecono zarzadzanie aktywami;

d) w przypadku gdy inny podmiot finansowy formalnie zlecit firmie inwestycyjnej zarzadzanie aktywami — niedopasowa-
nie czasowe miedzy oplatami otrzymywanymi przez firme¢ inwestycyjna od podmiotu zlecajacego a oplatami uiszcza-
nymi przez firme inwestycyjna w zwigzku ze zleceniem;

e) ustalenia umowne miedzy firma inwestycyjna a agentami, w tym dotyczace terminéw i powtarzalnosci platnosci na
rzecz agentow;

f) opdznienia w uiszczaniu oplat naleznych od klientow.

4. W przypadku firm inwestycyjnych prowadzacych ktérykolwiek z rodzajéw dzialalnosci, o ktérych mowa w sekgji
A pkt 8 lub 9 zalacznika I do dyrektywy 2014/65/UE, wlaSciwe organy oceniaja poziom zapotrzebowania na plynnosc,
ktore musi by¢ pokryte przez aktywa plynne, uwzgledniajac wszystkie nastgpujace elementy:

a) niedopasowanie czasowe miedzy oplatami otrzymywanymi od klientéw a oplatami uiszczanymi na rzecz ustugodaw-
cow;

b) opdznienia w uiszczaniu oplat naleznych od klientéw.
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5. W przypadku firm inwestycyjnych $wiadczacych ustuge dodatkows, o ktorej mowa w sekeji B pkt 2 zalacznika I do
dyrektywy 2014/65/UE, wlasciwe organy oceniaja poziom zapotrzebowania na plynnos¢, ktére musi by¢ pokryte przez
aktywa plynne, uwzgledniajac wszystkie nastgpujgce elementy:

a) pozostajace do splaty kwoty kredytéw i pozyczek udzielonych klientom;

b) profil ptynnosci zabezpieczen oraz rynkowe i prawne ograniczenia dotyczace ich uplynnienia;

¢) pozostajace do splaty kwoty udzielonych klientom kredytéw i pozyczek, w przypadku ktérych doszto do niewykonania
zobowigzania.

Artykut 3

Ocena ryzyka plynnosci wynikajacego z finansowania
Oceniajgc dostepnos$¢ i jako$¢ zrédet finansowania firmy inwestycyjnej, wlasciwe organy biorg pod uwage wszystkie naste-
pujace elementy:

a) dostepnos¢ istniejacych zZrédet finansowania oraz dostep do weze$niej uzgodnionych Zrédel finansowania w sytuacjach
nadzwyczajnych;

b) to, czy takie Zrodta dotycza finansowania zabezpieczonego czy niezabezpieczonego;
¢) walute takich Zrédel finansowania;
d) kwote aktywéw wolnych od obciazen, ktore bytyby dostepne w celu uzyskania zabezpieczonego finansowania;

e) rozne terminy zapadalnosci takich Zrédel finansowania wedlug ich najblizszego terminu zapadalnosci i najwczesniejszg
date, w ktérej mozna je wykorzystad na podstawie umowy;

f) ryzyko zakl6cenia w codziennych przeplywach pienieznych firmy inwestycyjnej, spowodowanego przerwaniem
dostepu do instrumentéw kredytowych firmy inwestycyjnej;

g) inne przyznane, ale niewykorzystane zrddla finansowania udostgpnione firmie inwestycyjne;j.

Artykut 4

Ocena zdarzen zewnetrznych wplywajacych na pltynnosé

1. Wlasciwe organy oceniajg, czy poziom plynnosci firmy inwestycyjnej umozliwilby jej dalsze spelnianie majacego do
niej zastosowanie wymogu dotyczgcego plynnosci w niekorzystnych warunkach makroekonomicznych, mikroekonomicz-
nych i geopolitycznych, biorgc pod uwage wszystkie nastgpujace elementy:

a) czgsciowa lub catkowitg utrate zdolnosci w zakresie niezabezpieczonego finansowania, w tym przyznanych lub nie-
przyznanych instrumentéw plynnoSciowych lub linii kredytowych;

b) czg$ciowa lub catkowitg utrate zabezpieczonego finansowania krotkoterminowego;

¢) potencjalne zobowigzanie do wykupu dtugu lub honorowania zobowigzan pozaumownych.

2. Oceniajac zdarzenia, o ktérych mowa w ust. 1, wlasciwe organy uwzgledniaja zdarzenia zwiazane z rynkiem, szcze-
gblne napiecia zwigzane z sytuacjg emitentéw aktywow firmy inwestycyjnej lub zwigzane z dostawcami finansowania
firmy inwestycyjnej oraz polaczenia tych zjawisk.

3. W przypadku gdy firma inwestycyjna jest czgScia grupy, wlasciwe organy ustalajg, w jaki sposéb niekorzystne
warunki, o ktérych mowa w ust. 1 i 2, moga wplyna¢ na sytuacje calej grupy pod wzgledem plynnosci oraz na wnioski
z oceny przeprowadzonej zgodnie z art. 8.
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Artykut 5

Ocena ryzyka operacyjnego wplywajacego na pltynnos¢é
Wiasciwe organy oceniaja wplyw ktéregokolwiek z nastepujacych zdarzeni operacyjnych na plynnosé firmy inwestycyjnej:

a) niedostepnos¢ systemdw firmy inwestycyjnej wykorzystywanych na potrzeby dostepu do rynku lub do Zrédet finanso-
wania;

b) przerwanie $wiadczenia ustug przez powiernikéw lub banki bedace korespondentami;
¢) oszustwa zewnetrzne lub wewnetrzne;

d) odszkodowania i roszczenia zwigzane z bledami w wykonaniu zlecenia.

Artykut 6
Ocena ryzyka utraty reputacji wplywajacego na plynnosé
Wilasciwe organy oceniaja, w jaki sposob ktdrekolwiek z nastepujacych zdarzen zwigzanych z utratg reputacji moze wply-
na¢ na ryzyko plynnosci firmy inwestycyjnej:
a) ograniczenie dostgpu firmy inwestycyjnej do rynku;
b) ograniczenie przez kontrahentéw firmy inwestycyjnej jej Zrodel finansowania;

¢) zmniejszenie przez kontrahentéw rynkowych ich ekspozycji wobec firmy inwestycyjnej w ramach operacji pozagietdo-
wych.

Artykut 7

Ocena nalezytego zarzadzania ryzykiem plynnoéci i kontrolowania ryzyka plynnosci

Wilasciwe organy oceniajg, czy firma inwestycyjna posiada solidne i nalezyte zasady zarzadzania ryzykiem i mechanizmy
kontroli w odniesieniu do jej zasobéw plynnosci, jak okreslono w art. 24 i 26 dyrektywy (UE) 2019/2034, poprzez uwz-
glednienie istniejacych strategii, polityk, proceséw i systeméw stuzacych utrzymaniu odpowiednich pozioméw zasobéw
plynnych, w tym wszystkich nastepujacych elementéw:

a) systeméw pomiaru ryzyka plynnosci, zarzadzania tym ryzykiem i sprawozdawczosci w jego zakresie oraz ram zarza-
dzania firmy inwestycyjnej, w tym adekwatnosci jej funkcji zarzadzania ryzykiem;

b) wszelkich dzialan stuzgcych zmniejszeniu ryzyka, w tym ograniczenia tych rodzajéw dzialalnosci firmy inwestycyjnej,
z ktérymi wigzg si¢ znaczne wyplywy Srodkéw pienieznych, ustanowienia linii kredytowych, podwyzszenia kapitalu
w formie Srodkow pienigznych oraz wykorzystania aktywéw jako zabezpieczenia w transakcjach repo;

¢) solidnosci planu naprawy firmy inwestycyjnej, w przypadku gdy zastosowanie ma obowiazek sporzadzenia i utrzymy-
wania planu naprawy zgodnie z art. 5 ust. 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE (9).

Artykut 8

Ocena struktury grupy istotnej dla ryzyka ptynnosci

1. W przypadku gdy firma inwestycyjna jest czgScia grupy, wlasciwe organy oceniaja ryzyko stwarzane przez nad-
mierng koncentracje zasobéw plynnosci wéréd podmiotéw wchodzacych w sklad grupy.

2. Wiasciwe organy oceniaja, czy istnieja mechanizmy, ktére zobowigzujg firme inwestycyjng do przeniesienia czgsci
lub calosci jej zasoboéw plynnosci na jakgkolwiek jednostke dominujgcg lub na jakiekolwiek inne podmioty nalezace do
grupy.

() Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dzia-
fan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych
oraz zmieniajagca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47|WE,
2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36UE oraz rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, s. 190).
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3. Wlasciwe organy oceniajg mechanizmy stosowane w obrebie grupy w celu zapewnienia firmie inwestycyjnej dostepu
do rynku lub ptynnosci finansowej lub w celu ograniczenia ryzyka plynnosci firmy inwestycyjnej, a w szczegélnosci sku-
teczno$¢ takich mechanizméw, w oparciu o to, czy mechanizmy te maja charakter formalnych, wcze$niej dokonanych

uzgodnien.
Artykut 9
Wejscie w zycie
Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europej-

skiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calodci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-

stwach czlonkowskich.
Sporzadzono w Brukseli dnia 17 maja 2023 .
W imieniu Komisji

Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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