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Titulo 1. Disposicoes gerais

1.1 Obrigacdes de cumprimento e de reporte de informacao

Natureza das presentes orientagdes

1.

O presente documento contém orientacbes emitidas nos termos do artigo 16.2 do
Regulamento (UE) n.2 1093/2010! e do Regulamento (UE) n.2 1095/20102. Nos termos do
artigo 16.2, n.2 3, do Regulamento (UE) n.2 1093/2010 e do Regulamento (UE) n.2 1095/2010,
as autoridades competentes e as empresas de investimento devem desenvolver todos os
esforcos para dar cumprimento as orientacdes.

As orientagGes refletem a posicdo da Autoridade Bancaria Europeia (EBA) e da Autoridade
Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (ESMA) sobre o que constituem praticas de
supervisdo adequadas no ambito do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira ou sobre o
modo como a legislagdo da Unido deve ser aplicada num dominio especifico. As autoridades
competentes, na acec¢do do artigo 4.2, n.2 2, do Regulamento (UE) n.2 1093/2010, as quais as
presentes Orientacdes se aplicam, devem dar cumprimento as mesmas, incorporando-as nas
suas praticas de supervisdo conforme for mais adequado (por exemplo, alterando o seu
enquadramento juridico ou os seus processos de supervisdo), incluindo nos casos em que as
orientacles sdo aplicaveis, em primeira instancia, a empresas de investimento.

Requisitos de reporte

3.

Nos termos do disposto no artigo 16.2, n.23, do Regulamento (UE) n.2 1093/2010, as
autoridades competentes devem notificar a EBA de se ddo ou tencionam dar cumprimento as
presentes orientagdes, ou, caso contrario, informa-la das razGes do ndo cumprimento até
19.06.2023. Na auséncia de qualquer notificacdo até a referida data, a EBA considerara que as
autoridades competentes em causa ndo cumprem as orientacdes. As notificacbes devem ser
efetuadas mediante o envio do formulario disponivel no sitio Web da EBA com a referéncia
«EBA/GL/2022/09 — ESMA35-42-1470». As notificacBes devem ser efetuadas por pessoas
devidamente autorizadas para o efeito pelas respetivas autoridades competentes. Qualquer
alteracdo da situagao de cumprimento deve igualmente ser comunicada a EBA.

As notificacGes serdo publicadas no sitio Web da EBA, de acordo com o artigo 16.2, n.2 3.

! Regulamento (UE) n.2 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma
Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Bancaria Europeia), altera a Decisdo n.2 716/2009/CE e revoga a
Decisdo 2009/78/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 12).

2 Regulamento (UE) n.2 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria uma
Autoridade Europeia de Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a
Decisdo n.2 716/2009/CE e revoga a Decisdo 2009/77/CE da Comiss&o (JO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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1.2 Objeto, ambito de aplicacao e definicdes
Objeto

5. As presentes orienta¢Oes especificam os procedimentos e metodologias a seguir no ambito do
processo de revisdao e avaliagdo pelo supervisor (SREP) referidos nos artigos 36.2 e 45.2 da
Diretiva (UE) 2019/20343, bem como os processos e medidas adotados nos termos dos
artigos 39.9, 40.2, 41.2 e 42.2 da mesma diretiva.

Ambito de aplicacdo

6. As presentes orientagbes aplicam-se no que diz respeito ao processo de revisdo e avaliacao
pelo supervisor (SREP) das empresas de investimento na ace¢do dos artigos 36.2 a 45.2 da
Diretiva (UE) 2019/2034.

7. As autoridades competentes devem aplicd-las ao mais elevado nivel de consolidagcdo, em
conformidade com o nivel de aplicacdo dos requisitos previsto na partel, tituloll, do
Regulamento (UE) 2019/2033. Relativamente as empresas-mde e filiais incluidas na
consolidacdo, as autoridades competentes devem ajustar o nivel de exaustividade e de
granularidade das suas avaliacGes para corresponder ao nivel de aplicacdo.

8. Caso uma empresa de investimento possua uma filial no mesmo Estado-Membro, sera possivel
aplicar um método proporcional a avaliacdo da adequacado dos fundos préprios e da liquidez,
incidindo na avaliagdo da afeta¢do dos fundos prdprios e da liquidez em todas as entidades e
nos potenciais impedimentos a transferibilidade de fundos préprios ou de liquidez no interior
do grupo.

9. No que se refere aos grupos de empresas de investimento, incluindo grupos com empresas
estabelecidas em paises terceiros, os requisitos processuais devem ser aplicados de forma
coordenada, no ambito dos colégios de autoridades de supervisdo criados nos termos do
artigo 48.2 da Diretiva (UE) 2019/2034. O titulo 11 explica de forma pormenorizada o modo
como as presentes orientacdes se aplicam aos grupos transfronteiricos e as respetivas
entidades.

Destinatarios

10. As presentes orientacdes sdo dirigidas as autoridades competentes, na ace¢ao do artigo 4.2, n.2
2, subalinea viii), do Regulamento (UE) n.2 1093/2010.

3 Diretiva (UE) 2019/2034 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativa a supervisdo
prudencial das empresas de investimento e que altera as
Diretivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE e 2014/65/UE (JO L 314 de 5.12.2019, p. 64).
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Definigdes

11. Salvo especificagdo em contrdrio, os termos utilizados e definidos no Regulamento (UE)
n.2 2019/2033% na Diretiva (UE) 2019/2034 ou na Diretiva 2014/59/UE> tém a mesma acecdo
nas orientagGes. Para efeitos das presentes orientagGes, entende-se por:

«Autoridade de supervisdo ABC/CFT», uma autoridade competente responsavel pela
supervisdao do cumprimento, pelas empresas de investimento, das disposi¢cées da Diretiva
(UE) 2015/849.

«Risco de conduta», o risco atual ou futuro de perdas para uma empresa de investimento
decorrente de casos de conduta dolosa ou negligente, incluindo a prestagdo inadequada
de servigos financeiros.

«Processo de avaliacdo da adequacao do capital interno e processo interno de avaliacdo do
risco (ICARAP)», os dispositivos, estratégias e processos mencionados no artigo 24.2 da
Diretiva (UE) 2019/2034, que podem ser divididos em:

«Processo de avaliacdo da adequacdo do capital interno (ICAAP)», os dispositivos,
estratégias e processos para avaliar e manter numa base permanente os montantes,
tipos e distribuicdo de capital interno que as empresas de investimento considerem
adequados para cobrir a natureza e o nivel de riscos que possam representar para
terceiros e a que as proprias empresas de investimento estejam ou possam vir a estar
expostas; e

«Processo de avaliagdo da adequacdo da liquidez interna (ILAAP)», os dispositivos,
estratégias e processos para avaliar e manter numa base permanente os montantes,
tipos e distribuicdo de ativos liquidos que as empresas de investimento considerem
adequados para cobrir a natureza e o nivel de riscos que possam representar para
terceiros e a que as proprias empresas de investimento estejam ou possam vir a estar
expostas.

«Risco de taxa de juro», o risco atual ou futuro para os lucros e fundos prdprios da empresa
de investimento resultante de oscilagdes adversas nas taxas de juros.

«Liquidez intradiaria», os fundos a que a empresa de investimento pode aceder durante o
dia util por forma a realizar pagamentos em tempo real.

4 Regulamento (UE) 2019/2033 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo aos
requisitos prudenciais aplicaveis as empresas de investimento e que altera os Regulamentos (UE) n.2 1093/2010, (UE)
n.2 575/2013, (UE) n.2 600/2014 e (UE) n.2 806/2014 (JO L 314 de 5.12.2019, p. 1).

> Diretiva 2014/59/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que estabelece um enquadramento
para a recuperagdo e a resolugdo de instituicdes de crédito e de empresas de investimento e que altera a
Diretiva 82/891/CEE do Conselho, e as Diretivas 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE,
2011/35/CE, 2012/30/UE e 2013/36/UE e os Regulamentos (UE) n.2 1093/2010 e (UE) n.2 648/2012 do Parlamento
Europeu e do Conselho (JO L 173 de 12.6.2014, p. 190).
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«Risco de liquidez intradidria», o risco atual ou futuro de a empresa de investimento nao
conseguir gerir eficazmente as suas necessidades de liquidez intradiaria.

«Risco da tecnologia da informagdo e comunicagao (TIC)», o risco de perdas por violagdo
da confidencialidade, falta de integridade de sistemas e dados, inadequagdo ou
indisponibilidade de sistemas e dados ou incapacidade para alterar as Tl num periodo de
tempo razodvel e com custos razoaveis quando o ambiente ou as exigéncias empresariais
se alteram (isto é, agilidade).

«Medida» ou «requisito macroprudencial», uma medida ou um requisito impostos por uma
autoridade competente ou designada para fazer face ao risco macroprudencial ou
sistémico.

«Autoridade de supervisdao de mercado», uma autoridade competente responsavel pela
supervisdao do cumprimento, pelas empresas de investimento, das disposi¢des da Diretiva
2014/65/UES®.

«Risco de branqueamento de capitais e de financiamento do terrorismo (BC/FT)», o risco
definido nas Orientacdes da EBA relativas a supervisdo baseada no risco’.

«Avaliacdo global do SREP», a avaliacdo atualizada da viabilidade global de uma empresa
de investimento, com base na avaliacdo dos elementos do SREP.

«Notacdo global do SREP», o indicador numérico do risco global para a viabilidade da
empresa de investimento, com base na avaliacdo global do SREP.

«QOrientagoes do Pilar 2 (P2G)», o nivel e a qualidade dos fundos préprios que a empresa
de investimento deverd deter em excesso dos seus requisitos de fundos proprios,
determinados de acordo com o artigo 41.2 da Diretiva (UE) 2019/2034.

«Requisito do Pilar 2 (P2R)» ou «requisito de fundos préprios adicionais», o requisito de
fundos prdprios adicionais imposto em conformidade com o artigo 40.2 da Diretiva (UE)
2019/2034.

«Risco de reputacdo», o risco atual ou futuro para os lucros, fundos préprios ou liquidez da
empresa de investimento, resultante de danos sofridos causados pela reputacdo da
empresa de investimento.

% Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JO L 173 de 12.6.2014, p. 349).

7 Orientag&es nos termos do artigo 17.2 e do artigo 18.2, n.2 4, da Diretiva (UE) 2015/849 relativas ao dever de diligéncia
quanto a clientela e aos fatores que as instituicées de crédito e financeiras devem ter em consideragdo na avalia¢do do
risco de branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo associado a relagdes de negdcio individuais e
transagbes ocasionais («Orientagdes relativas aos Fatores de Risco de BC/FT») (EBA/GL/2021/02).
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«Apeténcia pelo risco», o nivel e os tipos de risco agregados que a empresa de investimento
esta disposta a assumir no limite da sua capacidade de risco, de acordo com o seu modelo
de negdcio, por forma a atingir os seus objetivos estratégicos.

«Notagdo do risco», a expressdo numérica que resume a avaliagdo de supervisao de um
risco individual para os fundos prdprios, a liquidez e o financiamento e que representa a
probabilidade de um risco ter um impacto prudencial significativo na empresa de
investimento apds ser considerada a gestdo e os controlos dos riscos e antes de se
considerar a capacidade da empresa de investimento para atenuar o risco através dos
recursos de fundos préprios ou de liquidez disponiveis.

«Riscos para os fundos préprios», os diferentes riscos que, caso se materializem, terdo um
impacto prudencial significativo nos fundos préprios da empresa de investimento nos 12
meses seguintes. Estes riscos incluem, designadamente, os riscos abrangidos pelos artigos
29.2 e 36.2 da Diretiva (UE) 2019/2034.

«Riscos para a liquidez e para o financiamento», os diferentes riscos que, caso se
materializem, terdo um impacto prudencial significativo na liquidez da empresa de
investimento em diferentes horizontes temporais.

«Elemento do SREP», um dos seguintes elementos: analise do modelo de negdcio,
avaliacdo do governo interno e dos controlos a nivel da empresa, avaliagao dos riscos para
os fundos préprios, avaliagdao dos fundos préprios no SREP, avaliacdo dos riscos para a
liquidez e para o financiamento ou avaliagao da liquidez do SREP.

«Valores de referéncia de supervisdo», instrumentos quantitativos para riscos especificos,
desenvolvidos pela autoridade competente para obter uma estimativa dos fundos préprios
necessarios para cobrir riscos ou elementos dos riscos ndo abrangidos pelo Regulamento
(UE) 2019/2033.

«Notacdo atribuida a viabilidade», a expressdao numeérica que resume a avaliacdo de
supervisdo de um elemento do SREP e que representa uma indicagdo do risco para a
viabilidade da empresa de investimento decorrente do elemento do SREP avaliado.

1.3 Implementacao
Data de aplicacao
12. As presentes orientagdes aplicam-se a partir de 19.06.2023.

13. As presentes orientacdes sao imediatamente aplicdveis aos exercicios do SREP iniciados em
2023.



Titulo 2. O SREP comum

2.1 Apresentacao do quadro comum do SREP

14. As autoridades competentes devem assegurar a inclusdao, no SREP de cada empresa de
investimento, das seguintes componentes:

a. Categorizacdo da empresa de investimento e revisdo periddica da categorizacdo;
b. Monitorizacdo dos indicadores essenciais;

¢. Andlise do modelo de negécio (business model analysis, BMA);

d. Avaliacdo do governo interno e dos controlos a nivel da empresa;

e. Avaliacdo dos riscos para os fundos préprios;

f.  Avaliacdo dos riscos para a liquidez;

g. Avaliacdo da adequacdo dos fundos préprios da empresa de investimento;

h. Avaliagao da adequacao dos recursos de liquidez da empresa de investimento;

i. Avaliacdo global do SREP; e

j.  Medidas de supervisdo (e medidas de intervencdo precoce, se necessario).

2.1.1 Categorizacdao das empresas de investimento

15. As autoridades competentes devem classificar todas as empresas de investimento que deverao
ser objeto da revisdo e avaliacdo pelo supervisor mencionada no artigo 36.2 da Diretiva (UE)
2019/2034 numa das seguintes categorias:

e (Categoria 1 — empresas de investimento que satisfacam pelo menos um dos
seguintes critérios:

i. o valor dos seus ativos totais e das suas exposi¢Ges extrapatrimoniais é
igual ou superior a mil milhdes de EUR, ou

ii. o valor dos seus ativos totais e das suas exposi¢Oes extrapatrimoniais é
igual ou superior a 250 milhdes de EUR e realizam atividades mencionadas
no anexo |, seccdo A, pontos 3 ou 6, da Diretiva 2014/65/UE?, ou

iii. sdo consideradas significativas com base no juizo de supervisdo da
autoridade competente.

8 Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JO L 173 de 12.6.2014, p. 349).
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16.

17.

18.

e C(Categoria 2 — empresas de investimento com ativos totais e exposi¢cdes
extrapatrimoniais de valor inferior a mil milhdes de EUR e igual ou superior a
250 milhGes de EUR e que nao realizam nenhuma das atividades mencionadas no
anexo |, seccdo A, pontos 3 ou 6, da Diretiva 2014/65/UE.

e (Categoria 3 — empresas de investimento com ativos totais e exposi¢cdes
extrapatrimoniais de valor inferior a 250 milhdes de EUR e que ndo rednem as
condicGes para serem consideradas de pequena dimensdo e ndo interligadas na
acecdo do artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033.

e Empresas de investimento de pequena dimensdo e nao interligadas na aceg¢ao do
artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033.

A categorizacdo deve ser utilizada pelas autoridades competentes como base para a aplicacao
do principio da proporcionalidade, conforme especificado na sec¢do 2.4, e ndo como meio para
refletir a qualidade da empresa de investimento.

Entre as categorias 1 e 3, as autoridades competentes podem, caso a caso, classificar uma
empresa de investimento numa categoria da lista um grau acima ou abaixo em relacdo aos
critérios enumerados no n.2 15. Para o efeito, as autoridades competentes devem ter em conta
aspetos como a escala e a complexidade das operacgdes, a escala das atividades de negociacao,
o montante de fundos de clientes detidos, o perfil de risco da empresa de investimento e
quaisquer outros aspetos pertinentes. Sempre que essa reclassificacdo seja efetuada, as
autoridades competentes devem procurar garantir suficiente homogeneidade e
comparabilidade entre as empresas de investimento da mesma categoria.

As autoridades competentes devem basear a categorizacdo em dados de reporte de supervisao
e nas informacgdes obtidas através da analise preliminar do modelo de negdcio (ver sec¢do 4.2).
A categorizagdo deve ser revista anualmente ou no caso de alteracdes significativas nas
atividades. Em caso de alteracdo da categoria de uma empresa de investimento, deve ter-se
em conta o ultimo ano de um ciclo completo do SREP para determinar o calendario da avaliacdo
seguinte dos elementos do SREP.

2.1.2 Avaliagao continua dos riscos

19.

As autoridades competentes devem avaliar continuamente os riscos a que a empresa de
investimento esta ou pode vir a estar exposta, através das seguintes atividades:

a. Monitorizagao dos indicadores essenciais, conforme especificado no titulo 3;
b. Analise do modelo de negdcio, conforme especificado no titulo 4;

c. Avaliacdo do governo interno e dos controlos a nivel da empresa, conforme
especificado no titulo 5;

d. Avaliacdo dos riscos para os fundos préprios, conforme especificado no titulo 6; e

e. Avaliacdo dos riscos para a liquidez, conforme especificado no titulo 8.



20. As avaliacdes devem ser realizadas de acordo com os critérios de proporcionalidade
especificados na secg¢do 2.4. As avaliacGes devem ser revistas a luz das novas informacdes.

21. As autoridades competentes devem assegurar que as conclusGes das avaliacbes acima

referidas:

S3o claramente documentadas numa sintese das conclusées;

Sao refletidas na notacdo atribuida de acordo com as indica¢des especificas
fornecidas no titulo das presentes orienta¢des dedicado a cada elemento;

Apoiam as avaliagbes de outros elementos ou desencadeiam uma investigacdo de
aprofundamento das incompatibilidades entre as avaliagGes desses elementos;

Contribuem para a notacgao e para a avaliacdo global do SREP; e

Dao origem a medidas de supervisdo, caso aplicavel, e instruem as decisdes de
adogdo de tais medidas.

2.1.3 Avaliagdo periddica da adequagdo dos fundos préprios e da liquidez

22. As autoridades competentes devem avaliar periodicamente a adequacdo dos fundos préprios
e da liquidez da empresa de investimento para proporcionar uma cobertura sélida dos riscos a
que esta estd ou pode vir a estar exposta, mediante:

a.

b.

A avaliacdo dos fundos proprios do SREP, conforme especificado no titulo 7; e

A avaliacdo da liquidez do SREP, conforme especificado no titulo 9.

23. As autoridades competentes devem realizar avaliagOes periddicas tendo em conta os critérios
minimos de proporcionalidade e compromisso especificados na sec¢ao 2.4, podendo, contudo,
realizar avaliagdes com maior frequéncia. Devem rever a avalia¢do a luz de novas conclusdes
importantes decorrentes da avaliagao dos riscos sempre que determinem que estas podem ter
um impacto importante nos fundos préprios e/ou nos recursos de liquidez da empresa de
investimento.

24. As autoridades competentes devem assegurar que as conclusdes das avaliacdes:

a.

b.

Sao claramente documentadas numa sintese;

Sdo refletidas na notagdo atribuida a adequacao dos fundos proprios e da liquidez
da empresa de investimento, em conformidade com as indicagdes fornecidas no
titulo dedicado a cada elemento;

Contribuem para a notacdo e para a avaliacdo global do SREP; e

Tém em conta e informam o requisito de supervisao que exige que a empresa de
investimento detenha fundos préprios e/ou recursos de liquidez superiores aos
requisitos minimos especificados no Regulamento (UE) 2019/2033, se for caso
disso.



2.1.4 Avaliagao global do SREP

25.

26.

27.

As autoridades competentes devem analisar permanentemente o perfil de risco da empresa de
investimento e a sua viabilidade através da avaliacdo global do SREP, conforme especificado no
titulo 10. As autoridades competentes devem determinar, através da avaliacao global do SREP,
o potencial dos riscos para causarem a insolvéncia da empresa de investimento, tendo em
conta a adequacdo dos seus fundos préprios e dos seus recursos de liquidez, do governo
interno, dos controlos e/ou da estratégia ou do modelo de negdcio e, consequentemente, a
necessidade de adotar medidas de intervengdo precoce, se for caso disso, e/ou de determinar
se se pode considerar que a empresa de investimento esta em situacao ou risco de insolvéncia.

A avaliacdo deve ser continuamente revista a luz das conclusGes das avaliagGes do risco ou dos
resultados das avaliagdes da liquidez e dos fundos préprios do SREP.

As autoridades competentes devem garantir que as conclusdes da avaliagao:

a. Sdo refletidas na notagdo atribuida a viabilidade global da empresa de
investimento, em conformidade com as indicag6es fornecidas no titulo 10;

b. Estdo claramente documentadas numa sintese da avaliagao global do SREP que
inclui as notacdes do SREP atribuidas (globalmente e a cada elemento individual) e
as conclusdes de supervisdo obtidas desde a ultima avaliacdo; e

c. Constituem a base para determinar, no ambito da supervisdo, se se pode
considerar que a empresa de investimento estda «em situagdo ou risco de
insolvéncia», sendo que, no caso das empresas de investimento abrangidas pela
Diretiva 2014/59/UE, esta determinacdo deve ser efetuada em conformidade com
o disposto no artigo 32.2 dessa diretiva, nomeadamente tendo em conta as
Orientacdes da EBA sobre a situac3o ou o risco de insolvéncia®.

2.1.5 Didlogo com as empresas de investimento, aplicacdo de medidas de supervisao e

28.

29.

30.

reporte das conclusdes

Em observancia do modelo do compromisso de supervisdao minimo, especificado na seccdo 2.4,
as autoridades competentes devem encetar didlogo com as empresas de investimento para
avaliar cada um dos elementos do SREP, conforme previsto nos titulos dedicados a cada
elemento.

Com base na avaliacdo global do SREP e nas avaliacdes de cada elemento do SREP, as
autoridades competentes devem adotar medidas de supervisdo em conformidade com o titulo
10.

Sempre que as conclusdes da monitorizagdao dos indicadores essenciais, da avaliacao dos
elementos do SREP ou de quaisquer outras atividades de supervisao exijam a aplicacdao de
medidas de supervisdao para fazer face a preocupagdes imediatas, as autoridades competentes
ndo devem aguardar o final da avaliacdo de todos os elementos do SREP e a atualizacdo da

9 Orientacg0es relativas a interpretagdo das diferentes circunstancias em que uma instituicdo é considerada em situagao
ou risco de insolvéncia nos termos do artigo 32.2, n.2 6, da Diretiva 2014/59/UE (EBA/GL/2015/07).
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31.

avaliacdo global do SREP, mas devem decidir sobre as medidas necessdrias para corrigir a
situacdo avaliada e sé depois prosseguir com a atualizacdo da avaliacdo global do SREP.

Conforme descrito na seccdo 2.4, as autoridades competentes devem igualmente encetar um
didlogo com base nas conclusdes da avaliacdo global do SREP, bem como nas medidas de
supervisdo que lhe estdo associadas e, no final do processo, informar a empresa de
investimento sobre os requisitos de fundos préprios e de liquidez e sobre as medidas de
supervisdo que esta devera cumprir.

2.2 Notagoes do SREP

32.

33.

34.

35.

As autoridades competentes devem atribuir notagdes do risco e da viabilidade para resumir os
resultados da avaliagdo das diferentes categorias e elementos do risco no quadro do SREP.

Na avaliagao das categorias de risco individuais e dos elementos individuais do SREP, as
autoridades competentes devem utilizar um intervalo de notagdes — 1 (risco baixo), 2 (risco
médio-baixo), 3 (risco médio-elevado) e 4 (risco elevado) — que reflita a opinido do supervisor
com base nas tabelas de notacdo dos titulos dedicados a cada elemento. As autoridades
competentes devem utilizar as «consideracées» de apoio fornecidas nos quadros de orientacdo
para apoiar o seu juizo de supervisdo (ou seja, ndo é necessdrio que a empresa de investimento
preencha todos os critérios das considera¢des associadas a notacdo «1» para obter esta
notacdo) e/ou desenvolvé-las ou acrescentar consideracdes adicionais. As autoridades
competentes devem atribuir a notacdo «4» para refletir a pior avaliacdo possivel (ou seja,
mesmo que a situacdo da empresa de investimento seja mais grave do que a prevista nas
«consideragdes» relativas a notagdo «4», deve atribuir-se a notagdo «4»).

Na implementacdo das presentes orientacdes, as autoridades competentes podem introduzir
metodologias de agregacdo e notagdes mais granulares para fins internos, nomeadamente para
o planeamento dos recursos, desde que o quadro global de notacao fornecido nas presentes
orientacles seja respeitado.

As autoridades competentes devem garantir que todas as notacdes sejam regularmente
revistas com base em novas conclusdes ou em novos desenvolvimentos significativos, no
minimo com a frequéncia indicada na secgdo 2.4.

2.2.1 Notacao do risco

36.

As autoridades competentes devem atribuir nota¢des dos riscos individuais para os fundos
proprios, de acordo com os critérios especificados no titulo 6, e notagdes dos riscos para a
liguidez e para o financiamento, de acordo com os critérios especificados no titulo 8. Estas
notacdes representam a probabilidade de o risco ter um impacto prudencial significativo na
empresa de investimento, depois de considerar a qualidade dos controlos dos riscos para
atenuar este impacto (ou seja, o risco residual), mas antes de se considerar a capacidade da
empresa de investimento para atenuar o risco através dos recursos de fundos préprios ou de
liquidez disponiveis.
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37.

38.

As autoridades competentes devem determinar a notacdo do risco predominantemente
através de uma avaliacdo do risco inerente, mas devem também refletir consideracdes sobre a
gestdo e os controlos dos riscos. Em especial, a adequacdo da gestdo e dos controlos pode
reduzir ou — em alguns casos — aumentar o risco de um impacto prudencial significativo (ou
seja, as consideragoes relativas ao risco inerente podem subestimar ou sobrestimar o nivel do
risco em funcdo da adequacgdo da gestdo e dos controlos).

Na implementacao das presentes orientacdes, as autoridades competentes podem avaliar os
niveis do risco inerente e a qualidade da gestdo e dos controlos dos riscos separadamente
(dando origem a uma notagdo intermédia e a uma notacdo final) ou de forma agregada (dando
origem apenas a notagdes de risco liquidas). As autoridades competentes podem também
introduzir metodologias de agregacdo para agregar as notacdes dos riscos individuais para os
fundos prdprios e para a liquidez e para o financiamento.

2.2.2 Notagdes da viabilidade

39.

40.

41.

42.

As autoridades competentes devem atribuir notacdes separadas que resumam o nivel do risco
representado para a viabilidade da empresa de investimento com base nos resultados da
avaliacdo dos quatro elementos do SREP:

a. Modelo de negdcio e estratégia, de acordo com os critérios especificados no titulo
4,

b. Governo interno e controlos a nivel da empresa, de acordo com os critérios
especificados no titulo 5;

c. Adequacdo dos fundos préprios, de acordo com os critérios especificados no titulo
7;e

d. Adequacado da liquidez, de acordo com os critérios especificados no titulo 9.

Em relacdo a adequacdo dos fundos préprios e a adequagao da liquidez, estas notacGes
representam a apreciacdao, no ambito da supervisao, da capacidade dos fundos préprios e dos
recursos de liquidez da empresa de investimento para atenuar ou cobrir os riscos individuais
para os fundos prdprios e para a liquidez, conforme estabelecido nos titulos 6 e 8.

As autoridades competentes devem também atribuir uma notag¢do global do SREP de acordo
com os critérios especificados no titulo 10. Esta notagdo deve ser atribuida com base no juizo
de supervisdo e deve representar a opinido do supervisor sobre a viabilidade global da empresa
de investimento.

As autoridades competentes devem garantir que a notacdo do modelo de negdcio, do governo
interno e dos controlos, da adequac¢do dos fundos prdprios e da adequacao da liquidez, bem
como a notac¢ado global do SREP, cumprem os seguintes objetivos:

a. Indicar a probabilidade de serem necessarias medidas de supervisdo para resolver
determinadas questdes, de acordo com os critérios especificados no titulo 10;

b. Atuar como um fator de desencadeamento da decisdo sobre a aplica¢do, se for
caso disso, de medidas de intervencdo precoce em conformidade com as
12



Orientacdes da EBA sobre os fatores que desencadeiam a utilizacdo de medidas de
intervencdo precoce; e

Contribuir para a priorizacdo e o planeamento dos recursos de supervisdo e a
definicdo de prioridades.

43. As autoridades competentes devem assegurar que a notac¢do global do SREP atribuida com base
na visdo agregada das ameacas dos elementos do SREP fornece uma indicacdo da viabilidade
global da empresa de investimento, nomeadamente se esta estd «em situagdo ou risco de
insolvéncia»;

44. Sempre que o resultado da avaliacdo global do SREP sugira que se pode considerar que uma
empresa de investimento estd «em situacdo ou risco de insolvéncia», as autoridades
competentes devem aplicar a notacao «F» e, se for caso disso, seguir o processo de colabora¢ao
com as autoridades de resolu¢do, conforme especificado no artigo 32.2 da Diretiva 2014/59/UE.

2.3 Disposicdes organizacionais

45. As autoridades competentes devem garantir que, para a realizacdo do SREP, as suas disposicoes
organizacionais incluam, no minimo, o seguinte:

a.

A descricdo das fungdes e das responsabilidades dos supervisores no ambito da
realizagdo do SREP, bem como das linhas de reporte pertinentes, em situagdes
normais e de emergéncia;

As disposicOes relativas a colaboracdo com outras autoridades de supervisdo para
obter os seus pontos de vista e contributos pertinentes sobre assuntos especificos
suscetiveis de afetar as conclusdes ou as notacées do SREP, a fim de evitar a
duplicacdo do trabalho e de garantir a coeréncia da avaliacdo e das medidas de
supervisdo conexas;

Os procedimentos relativos a documentacao e ao registo das conclusdes e do juizo
de supervisdo;

As disposicGes relativas a aprovacdo das conclusdes e das notagdes, e os
procedimentos de resolucdo hierdrquica em caso de opinides divergentes no seio
da autoridade competente, em situacdes normais e de emergéncia;

As modalidades de organizacdo do didlogo com a empresa de investimento, em
observancia do modelo do compromisso de supervisdao minimo previsto na sec¢ao
2.4, para avaliar cada elemento do SREP; e

As disposicGes relativas as consultas com a empresa de investimento e a
comunicagdo dos resultados do SREP a empresa de investimento.
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46. Ao definirem os mecanismos de didlogo com as empresas de investimento, as autoridades
competentes devem ter em consideracdo as potenciais implicacbes do fornecimento das
notacdes as empresas de investimento no ambito das suas obrigacdes de divulgacao por forca
do Regulamento (UE) n.2 596/2014 e das Diretivas 2014/57/UE* e 2004/109/CE*2,

2.4 Proporcionalidade e compromisso de supervisao

47. As autoridades competentes devem aplicar o principio da proporcionalidade ao ambito,
frequéncia e intensidade do compromisso e do didlogo de supervisdo com a empresa de
investimento, e as expetativas de supervisdo das normas a cumprir pela empresa de
investimento, de acordo com a categoria desta, conforme descrito no quadro 2 a seguir.

48. No que respeita a frequéncia do aspeto do compromisso de supervisdo da proporcionalidade,
ao planearem as atividades do SREP, as autoridades competentes devem aderir ao modelo do
compromisso de supervisdo minimo, conforme descrito nos subcapitulos seguintes e no
quadro 2.

49. Sempre que determinem que existem empresas de investimento com perfis de risco similares,
as autoridades competentes podem conduzir avaliacdes do SREP tematicas a varias empresas
de investimento como se se tratasse de uma Unica avaliagado (por exemplo, a andlise do modelo
de negdcio pode ser efetuada a todas as pequenas empresas de investimento que recebam e
transmitam ordens relativas a algumas classes de ativos, dado que é provavel que sejam
identificadas as mesmas questGes de viabilidade da atividade em relagdo a todas essas
empresas de investimento). As autoridades competentes podem também utilizar metodologias
adaptadas para a aplicacdo do SREP a empresas de investimento com perfis de risco
semelhantes.

50. Em relagdo as empresas de investimento que obtenham uma notagao global de 4 no SREP e, se
necessario, em relacdo as empresas de investimento que obtenham uma notagdo global de 3
no SREP, com base nas conclusdes de avaliacdes anteriores dos elementos do SREP, as
autoridades competentes devem fixar um nivel adicional de compromisso, no qual deverao ser
exigidos recursos de supervisdo mais abrangentes e uma maior frequéncia da avaliacdo (pelo
menos temporariamente), independentemente da categoria da empresa de investimento.
Tendo em conta a frequéncia minima de avaliagdo de todos os elementos do SREP especificados
nos subcapitulos seguintes e no quadro 2, as avaliagées mais frequentes podem abranger
elementos especificos do SREP que exijam especial aten¢do devido a um maior risco, ou a
avaliacao integral do SREP.

10 Regulamento (UE) n.2 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao abuso de
mercado (Regulamento abuso de mercado) e que revoga a Diretiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e
as Diretivas 2003/124/CE, 2003/125/CE e 2004/72/CE da Comissdo (JO L 173 de 12.6.2014, p. 1).

1 Diretiva 2014/57/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativa as san¢des penais
aplicaveis ao abuso de informagéo privilegiada e a manipulagdo de mercado (abuso de mercado) (JO L 173 de 12.6.2014,
p. 179).

2 piretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de dezembro de 2004, relativa a harmonizagdo dos
requisitos de transparéncia no que se refere as informagdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estao
admitidos a negociagdo num mercado regulamentado e que altera a Diretiva 2001/34/CE (JO L 390 de 31.12.2004, p. 38).
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51.

52.

53.

54.

Independentemente do tempo decorrido desde o ultimo SREP, as autoridades competentes
devem realizar uma nova avaliagdo se ocorrer pelo menos uma das seguintes situagdes:

a. Na monitorizacdo dos indicadores essenciais, for observada uma alteracdo
significativa face a data de referéncia da ultima avaliagdo de todos os elementos
do SREP;

b. Houver informacdo publica negativa acerca da empresa de investimento que
indique um potencial risco significativo (no contexto do risco de reputagdo, do risco
de conduta ou da seguranca informatica);

c. As autoridades competentes tiverem outros motivos para crer que o modelo de
negocio ou o perfil de risco da empresa de investimento sofreu alteragdes
significativas desde a data de referéncia da ultima avaliacdo de todos os elementos
do SREP.

Ao planearem as atividades do SREP, as autoridades competentes devem ter em especial
atencdo a coordenacgado das atividades com outras partes direta ou indiretamente envolvidas
na avaliacdo, nomeadamente se forem solicitados dados a empresa de investimento e/ou a
outras autoridades competentes envolvidas na supervisdo de grupos transfronteiricos,
conforme especificado no titulo 11.

Para efeitos da proporcionalidade, ao realizarem o SREP em aplicacdo das presentes
orientagdes, as autoridades competentes devem reconhecer que os diferentes elementos,
aspetos metodoldgicos e componentes da avaliagdo previstos nos titulos 4, 5, 6 e 8, nao
assumem a mesma relevancia para todas as empresas de investimento. Sempre que pertinente,
as autoridades competentes devem aplicar diferentes graus de granularidade a avaliacdo,
dependendo da categoria em que é classificada a empresa de investimento e da adequacdo a
dimensdo e modelo de negdcio da mesma, e a natureza, escala e complexidade das suas
atividades.

No final de cada avaliagdo de todos os elementos do SREP, as autoridades competentes podem
informar a empresa de investimento do resultado da avaliacao global do SREP, devendo
apresentar:

a. Uma declaragdo sobre o montante e a composicao dos fundos prdprios que a
empresa de investimento deverd deter além dos requisitos estabelecidos no
Regulamento (UE) 2019/2033, parteslIl, lll e IV, em conformidade com o
artigo 39.9, n.2 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034;

b. Uma declara¢do sobre a quantidade e a composi¢do dos fundos préprios que se
recomenda que a empresa de investimento detenha em conformidade com o
artigo 41.2 da Diretiva (UE) 2019/2034;

c. Umadeclaracdo sobre a liquidez detida e sobre os requisitos especificos de liquidez
fixados pelas autoridades competentes em conformidade com o artigo 42.2 da
Diretiva (UE) 2019/2034;
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d.

Uma declaracdo sobre outras medidas de supervisdo que a autoridade competente
tencione adotar.

2.4.1 Empresas de investimento da categoria 1

55. Para garantir a frequéncia adequada das atividades de supervisdo relativas ao SREP das
empresas de investimento da categoria 1, as autoridades competentes devem:

a.

b.

Monitorizar trimestralmente os indicadores essenciais;

Atualizar as avaliagdes de todos os elementos individuais do SREP pelo menos de
dois em dois anos;

Manter um envolvimento e um didlogo permanentes com o o¢rgao de
administracdo e com a direcdo de topo da empresa de investimento.

2.4.2 Empresas de investimento da categoria 2

56. Para garantir a frequéncia adequada das atividades de supervisdo relativas ao SREP das
empresas de investimento da categoria 2, as autoridades competentes devem:

a.

b.

Monitorizar trimestralmente os indicadores essenciais;

Atualizar as avaliagdes de todos os elementos individuais do SREP pelo menos de
trés em trés anos;

Manter um envolvimento com o érgdo de administragao e com a dire¢do de topo
da empresa de investimento pelo menos com a mesma frequéncia que a avaliagao
de todos os elementos do SREP.

2.4.3 Empresas de investimento da categoria 3

57. Para garantir a frequéncia adequada das atividades de supervisdo relativas ao SREP das
empresas de investimento da categoria 3, as autoridades competentes devem:

a.

b.

Monitorizar trimestralmente os indicadores essenciais;

Avaliar todos os elementos do SREP se surgirem novas informacdes sobre os riscos
incorridos, adaptando o ambito e a profundidade da revisdao ao perfil de risco
especifico da empresa de investimento;

Manter um envolvimento com o érgao de administracdo e com a dire¢do de topo
da empresa de investimento pelo menos com a mesma frequéncia que a avaliagdo
de todos os elementos do SREP.

Se for caso disso, as autoridades competentes pode definir frequéncias minimas
periddicas para a avaliacdo de todos os elementos do SREP no que diz respeito a
totalidade ou a um subconjunto das empresas de investimento da categoria 3.
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2.4.4 Empresas de investimento de pequena dimensao e nao interligadas

58. Em relacdo as empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas que
satisfacam os critérios previstos no artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033, as

autoridades competentes devem:

a. Monitorizar os indicadores essenciais pelo menos anualmente;

b. Avaliar todos os elementos do SREP se surgirem novas informagdes sobre os riscos
incorridos, adaptando o ambito e a profundidade da revisdo ao perfil de risco
especifico da empresa de investimento;

c. Manter um envolvimento e um didlogo com o 6rgao de administracdo e com a
direcdo de topo da empresa de investimento, quando se considerar necessario e,
concretamente, no contexto da avaliagcdo dos elementos do SREP, quando esta for
realizada.

Quadro 2. Aplicacdo do SREP as diferentes categorias de empresas de investimento

na ace¢ao do
artigo 12.¢, n.21,
do  Regulamento
(UE) 2019/2033

risco  especifico da
empresa de
investimento)

Monitoriza
. ¢ao dos Avaliagdo de todos os Nivel minimo do
Categoria .. . A
indicadore elementos do SREP compromisso/dialogo
s essenciais
Didlogo permanente com o 6rgdo
1 Trimestral 2 anos de administragcdo e com a direcdo
de topo.
Compromisso com o 0rgao de
administracdao e com a direcdo de
2 Trimestral 3 anos topo, com base em eventos, pelo
menos com a frequéncia da
avaliacdo do SREP.
Com base em eventos
(com o ambito e a | Compromisso com o 6érgao de
profundidade da revisdo | administracdo e com a direcdo de
3 Trimestral adaptados ao perfil de | topo, com base em eventos, pelo
risco especifico da | menos com a frequéncia da
empresa de | avaliacdo do SREP.
investimento)
Empresas de
. P . Com base em eventos
investimento de AL . _
. ~ (com o ambito e a | Compromisso com o 6érgio de
pequena dimensao . . . ~ L
~ . profundidade da revisdo | administracao e com a direg¢do de
e ndo interligadas )
Anual adaptados ao perfil de | topo, com base em eventos, pelo

menos com a
avaliagao do SREP.

frequéncia da
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Titulo 3. Monitorizacao dos indicadores

essenciais

59.

60.

61.

62.

63.

64.

65.

As autoridades competentes devem monitorizar regularmente os indicadores financeiros e nao
financeiros essenciais para seguir as alteracées das condic¢des financeiras e dos perfis de risco
das empresas de investimento. As autoridades competentes devem igualmente utilizar esta
monitorizacdo para identificar a necessidade de atualizacGes da avaliacdo de elementos do
SREP a luz de novas informag¢Ges importantes a margem das atividades de supervisdao
planeadas. Caso a monitorizacdo revele alteragdes significativas do perfil de risco da empresa
de investimento ou anomalias nos indicadores, as autoridades competentes devem investigar
as suas causas e, caso necessdrio, rever a avaliagdo do elemento pertinente do SREP a luz das
novas informacoes.

As autoridades competentes devem monitorizar os indicadores financeiros essenciais em linha
com a frequéncia de reporte da empresa de investimento. A monitorizacdo dos indicadores ndao
financeiros deve ser adaptada a natureza e a volatilidade do indicador ndo financeiro
especifico, mas deve ser realizada pelo menos anualmente.

As autoridades competentes devem estabelecer sistemas e padrées de monitorizagdo que
permitam a identificacdo de alteracdes e anomalias significativas no comportamento dos
indicadores e, caso aplicdvel, fixar limiares. Devem igualmente garantir que, em relacdo a todos
os indicadores (ou combinac¢Ges de indicadores) pertinentes abrangidos pela monitorizacgao,
todas as anomalias e alteragdes significativas sejam investigadas. As autoridades competentes
devem, portanto, determinar a causa e avaliar a importancia do potencial impacto prudencial
na empresa de investimento, bem como as possiveis consequéncias para a categorizacdo da
empresa.

As autoridades competentes devem adaptar o conjunto de indicadores e os seus limiares as
carateristicas especificas de cada empresa de investimento ou grupo de empresas de
investimento com carateristicas idénticas (grupos de empresas comparaveis, peer groups). O
guadro de indicadores, os padrdes de monitorizacao e os limiares devem refletir a dimensao, a
complexidade, o modelo de negdcio e o perfil de risco da empresa de investimento e abranger
as zonas geograficas, os setores e os mercados em que esta opera.

As autoridades competentes devem identificar os indicadores a seguir através de uma
monitorizagdo regular, em primeira instancia, a partir do reporte de supervisdo normal,
utilizando defini¢cdes das normas de reporte comuns.

O quadro de indicadores definido e os resultados da monitorizagdo dos indicadores essenciais
devem igualmente ser utilizados na avaliagdo dos riscos para os fundos proéprios e dos riscos
para a liquidez e para o financiamento no ambito dos respetivos elementos do SREP.

Os indicadores utilizados na monitorizacdo devem incluir, no minimo, os seguintes indicadores
especificos das empresas:
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a. Indicadores financeiros e ndo financeiros relativos as categorias de risco incluidas
nas presentes orientagdes aplicdveis a categoria especifica da empresa de
investimento (ver titulos 6 e 8);

b. Todos os racios decorrentes da aplicacdo do Regulamento (UE) 2019/2033 e da
legislagdo nacional que transpde a Diretiva (UE) 2019/2034;

c. Se aplicaveis, os requisitos minimos de fundos proprios e de passivos elegiveis
previstos na Diretiva 2014/59/UE;

d. Sempre que disponiveis, os indicadores de recuperacdo utilizados nos planos de
recuperacao da prépria empresa.

66. As autoridades competentes devem incluir indicadores nao financeiros, como, por exemplo, o
ambito de aplicacdo da autorizagdo, o nimero de trabalhadores, o nimero de queixas ou
outros indicadores pertinentes ndo financeiros, e podem definir indicadores adicionais que
considerem pertinentes.

67. As autoridades competentes devem juntar aos indicadores especificos das empresas os
indicadores macroecondmicos pertinentes, caso disponiveis, referentes as zonas geogréficas,
setores e mercados em que a empresa de investimento opera.

68. As autoridades competentes devem ainda decidir se devem complementar a monitorizagdo
regular dos indicadores financeiros e ndo financeiros essenciais com andlises e estudos de
mercado independentes, caso disponiveis.

19



Titulo 4. Analise do modelo de negdcio

4.1 Consideracdes gerais

69. Este titulo especifica os critérios de avaliacdo do modelo de negdcio e da estratégia da empresa
de investimento. As autoridades competentes devem aplicar esta avaliagdo a empresa de
investimento ao mesmo nivel que a avaliagao global do SREP, embora também a possam aplicar
a uma atividade especifica, ao nivel do segmento de atividade ou tematicamente.

70. Sem prejuizo da responsabilidade do 6rgao de administracdo da empresa de investimento pela
conducdo e organizacdo da atividade, ou pela indicacdo de preferéncias por modelos de
negdcio especificos, as autoridades competentes devem realizar analises do modelo de negdcio
para avaliar os riscos estratégicos e de negdcio e determinar:

a. A viabilidade do atual modelo de negdcio da empresa de investimento, com base
na sua capacidade para gerar rendimentos aceitaveis nos 12 meses seguintes; e

b. A sustentabilidade da estratégia da empresa de investimento num periodo
prospetivo de pelo menos trés anos.

71. As autoridades competentes devem utilizar os resultados da andlise do modelo de negdcio
(business model analysis, BMA) para fundamentar a avaliacdo de todos os outros elementos do
SREP. Podem avaliar aspetos especificos da BMA, em especial a avaliagdo quantitativa do
modelo de negdcio, no ambito da avaliacdo de outros elementos do SREP.

72. Devem igualmente utilizar a BMA para fundamentar a identificagdo das principais
vulnerabilidades da empresa de investimento com maior probabilidade de afetar
significativamente a empresa de investimento ou de levar a sua insolvéncia no futuro.

73. Além disso, as autoridades competentes devem utilizar a BMA para avaliar as implicacdes
prudenciais dos riscos de BC/FT de que tenham conhecimento, associados ao modelo de
negdcio da empresa de investimento. Para o efeito, devem utilizar as informagoes recebidas
das autoridades de supervisdo ABC/CFT, em especial as suas avalia¢es dos riscos de BC/FT e
todas as conclusdes relativas a deficiéncias significativas nos controlos ABC/CFT da empresa de
investimento, para complementar as suas conclusdes da supervisdo continua e decidir se estas
suscitam preocupacdes prudenciais relativas ao risco de BC/FT. Se resultar da avaliacdo que o
modelo de negdcio da empresa de investimento suscita preocupagdes prudenciais relativas ao
risco de BC/FT, as autoridades competentes devem partilhar o resultado da avaliacdo
prudencial do modelo de negdcio com as autoridades de supervisdo ABC/CFT.

74. As autoridades competentes devem adotar as seguintes etapas no ambito da BMA de forma
proporcionada, isto é, ajustando o nivel de pormenor da andlise a situagdo especifica da
empresa de investimento, ao risco percecionado e a escala e complexidade das suas atividades:

a. Avaliacdo preliminar;
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75.

76.

b. Identificacdo das areas de incidéncia;

c. Avaliacdo do contexto econémico;

d. Andlise quantitativa do modelo de negdcio atual;
e. Andlise qualitativa do modelo de negdcio atual;

f. Analise da estratégia prospetiva (incluindo altera¢des previstas do modelo de
negocio);

g. Avaliagdo da viabilidade do modelo de negdécio nos 12 meses seguintes;
h. Avaliacdo da sustentabilidade da estratégia;

i. Identificacdo das principais vulnerabilidades a que a estratégia e o modelo de
negdécio expdem ou podem vir a expor a empresa de investimento; e

j. Sintese das conclusGes e das notagdes.

Em relagdao as empresas de investimento da categoria 3, em que a escala e a complexidade das
atividades da empresa de investimento sao mais baixas, as autoridades competentes podem
realizar a BMA e atribuir a notacdo aplicavel de forma simplificada. Nestes casos, devem, no
minimo, avaliar a viabilidade do modelo de negdcio e a sustentabilidade da estratégia das
empresas de investimento, tendo em conta o seu contexto econdmico, e devem identificar as
principais vulnerabilidades. No caso das empresas de investimento da categoria 3, as
autoridades competentes devem decidir, caso a caso, se e de que forma realizar a BMA,
formando, no minimo, uma visao abrangente do modo como essas empresas de investimento
geram rendimentos e identificando as vulnerabilidades a que estdo expostas e que possam
afetar a sua capacidade para gerar esses rendimentos.

Para realizar a BMA, as autoridades competentes podem utilizar as seguintes fontes de
informacdo quantitativa e qualitativa, se disponiveis:

a. Se forem suficientemente fidveis, plano(s) estratégico(s) da empresa de
investimento, incluindo as previsdes prospetivas e para o ano corrente e os
pressupostos econdmicos subjacentes;

b. Reporte financeiro (incluindo demonstragdo de resultados, divulga¢do do balanco);
c. Reporte regulamentar;

d. Reporteinterno (informagdo de gestdo, planeamento dos fundos préprios, reporte
da liquidez, relatérios internos sobre riscos);

e. Se aplicavel, planos de recuperagao e de resolugdo;

f. Relatdrios de terceiros, incluindo relatérios de auditoria e relatdrios de analistas
de crédito/fundos préprios; e
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g.

Outros estudos/levantamentos pertinentes, nomeadamente do Fundo Monetario
Internacional (FMI), de instituicGes e autoridades macroprudenciais e de
instituicdes europeias.

4.2 Avaliacao preliminar

77. As autoridades competentes devem analisar as principais atividades da empresa de
investimento, as zonas geograficas em que opera e a sua posicdo no mercado para identificar,
ao mais elevado nivel de consolidagdo da jurisdicao:

a.

b.

As principais zonas geograficas;
As principais filiais/sucursais; e

As principais atividades e, se for caso disso, os principais segmentos de atividade
ou linhas de produtos.

78. Para o efeito, as autoridades competentes devem ter em consideracdo uma série de métricas
pertinentes no momento da avaliagdo e as alteragdes registadas ao longo do tempo. Estas
métricas devem incluir:

A contribuicdo para as receitas/custos globais;
A quota-parte de ativos;
A contribuicdo para os requisitos de fundos préprios; e

A posi¢ao no mercado.

79. As autoridades competentes devem utilizar a avaliagdo preliminar para:

a.

Determinar a relevancia das atividades: as autoridades competentes devem
determinar as zonas geograficas, filiais/sucursais, atividades e, se for caso disso,
segmentos de atividade e linhas de produtos mais significativos tendo em conta a
sua contribui¢cdo para os lucros (hnomeadamente com base na demonstracao de
resultados), o risco (nomeadamente fatores K ou outras medidas de risco) e/ou as
prioridades organizacionais. As autoridades competentes devem utilizar estas
informacgdes para identificar as areas de incidéncia da BMA (tema desenvolvido na
sec¢do 4.3);

Identificar o grupo de empresas compardveis: as autoridades competentes devem
determinar (i) o grupo de empresas compardveis pertinente para a empresa de
investimento com base na sua estrutura e nas suas atividades; (ii) para realizar a
BMA, o grupo de empresas comparaveis com base no produto/segmentos de
atividade concorrentes que visam a mesma fonte de lucros ou os mesmos clientes;

Facilitar a aplicacdo do principio da proporcionalidade: as autoridades
competentes podem utilizar os resultados da avaliacdo preliminar para ajudar a
determinar a granularidade adequada da avaliagado.
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4.3 ldentificacao das areas de incidéncia da BMA

80. As autoridades competentes devem determinar as areas de incidéncia da BMA. Devem visar os
segmentos de atividade mais importantes em termos de viabilidade ou de sustentabilidade
futura do atual modelo de negdcio e/ou com maior probabilidade de aumentar a exposi¢do da
empresa de investimento a novas vulnerabilidades ou a vulnerabilidades ja existentes. As
autoridades competentes podem ter em conta:

a.

A relevancia das atividades — se determinadas atividades sdo mais importantes em
termos de geragdo de lucros (ou de perdas) ou de fluxos de caixa;

Conclusdes de supervisdao anteriores — se as conclusdes de outros elementos do
SREP podem fornecer indicadores sobre os segmentos de atividade que necessitam
de uma investigacdo mais aprofundada, incluindo conclusdes das autoridades de
supervisdo ABC/CFT;

ConclusGes e observagdes dos relatérios de auditoria interna ou externa — se a
funcdo de auditoria identificou questdes especificas relativas a sustentabilidade ou
viabilidade de determinados segmentos de atividade;

Aimportancia para os planos estratégicos — se existem segmentos de atividade que
a empresa de investimento deseja reforcar ou reduzir substancialmente;

AlteracGes observadas no modelo de negdcio — se foram observadas alteracdes
efetivas do modelo de negdcio, sem que tenham sido declaradas pela empresa de
investimento como alteragdes previstas ou que esta tenha divulgado novos planos
estratégicos e se as alteragGes ao modelo de negdcio podem expor a empresa de
investimento a riscos acrescidos de BC/FT; e

Comparagdes com os pares — se um segmento de atividade apresentou um
desempenho extremo (outlier) em comparacdo com o desempenho dos pares.

4.4 Avaliacao do contexto econdmico

81. Para formar uma opinido sobre a razoabilidade dos pressupostos estratégicos da empresa de
investimento, as autoridades competentes devem realizar uma andlise do contexto econémico.
Esta andlise tem em considerac¢do as condi¢Ges de negdcio atuais e futuras em que a empresa
de investimento opera ou poderad vir a operar, tendo em conta as exposicdes geograficas ou de
atividade principais ou relevantes. Essa andlise deve assentar nas principais varidveis
macroecondmicas, nas tendéncias regulamentares e de mercado e no panorama concorrencial.

4.5 Andlise do atual modelo de negécio

82. Para compreender os meios e métodos utilizados pela empresa de investimento para operar e
gerar lucros, as autoridades competentes devem realizar andlises quantitativas e qualitativas.
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4.5.1 Analise quantitativa

83. As autoridades competentes devem realizar uma andlise estatica e das tendéncias dos
principais aspetos quantitativos do atual modelo de negdcio da empresa de investimento para
compreender o seu desempenho financeiro e em que medida este é impulsionado pelo facto

de a sua apeténcia pelo risco ser maior ou menor do que a dos seus pares.

84. A andlise a realizar pelas autoridades competentes pode incluir:

a.

A demonstragao de resultados: as autoridades competentes podem avaliar a
rendibilidade subjacente da empresa de investimento (excluindo as rubricas
extraordindrias e pontuais), a reparticdo das receitas, a reparticao dos custos, as
provisdes para perdas por imparidade e os principais racios (incluindo
custo/rendimento, margem de lucro liquida e fluxo de caixa liquido);

O balancgo: as autoridades competentes podem avaliar a composicdo de ativos e
passivos, a estrutura de financiamento, a alteracdo dos fundos préprios e dos
requisitos de fundos préprios e os principais racios (nomeadamente, a
rendibilidade dos fundos préprios, os fundos préprios de base principais, o défice
de financiamento);

As concentragdes: as autoridades competentes podem avaliar as concentragdes na
demonstracdo de resultados e no balango relativas a clientes, setores e zonas
geograficas; e

A apeténcia pelo risco: as autoridades competentes podem avaliar os limites
formais adotados pela empresa de investimento (nomeadamente limites de
negociacdo) e a sua adesdao aos mesmos, para compreender 0s riscos que esta esta
disposta a assumir para impulsionar o seu desempenho financeiro.

4.5.2 Analise qualitativa

85. As autoridades competentes devem realizar uma anadlise de aspetos qualitativos do atual
modelo de negdcio da empresa de investimento para compreender os seus fatores de sucesso
e as suas principais dependéncias.

86. A analise a realizar pelas autoridades competentes pode incluir:

a.

As principais dependéncias externas: as autoridades competentes podem
determinar os principais fatores exégenos que influenciam o sucesso do modelo
de negécio; estes podem incluir fornecedores externos, intermediarios e fatores
regulamentares especificos;

As principais dependéncias internas: as autoridades competentes podem
determinar os principais fatores endégenos que influenciam o sucesso do modelo
de negbcio; estes podem incluir a qualidade das plataformas informaticas e a
capacidade operacional e de recursos, e até as pessoas essenciais;
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Franchise: as autoridades competentes podem determinar a robustez das rela¢des
com os clientes, fornecedores e parceiros; tal pode incluir a dependéncia da sua
reputacdo, a eficdcia das sucursais, a lealdade dos clientes e a eficacia das
parcerias; e

Dominios de vantagem competitiva: as autoridades competentes podem também
determinar os dominios nos quais a empresa de investimento tem uma vantagem
competitiva sobre os seus pares; tal pode incluir qualquer um dos elementos
supracitados, nomeadamente a qualidade das plataformas informdticas, ou outros
fatores, como a rede global da empresa de investimento, a escala da sua atividade
ou a sua oferta de produtos.

Riscos de BC/FT: na analise, as autoridades competentes devem ter em conta todas
as indicacbes de que o modelo de negdcio e as atividades dao origem a um
aumento dos riscos de BC/FT, incluindo transacbes em numerdrio ou o
estabelecimento ou a utilizacdo de entidades juridicas em paises terceiros de risco
elevado identificados de acordo com o artigo 9.2 da Diretiva (UE) 2015/849. Caso
existam, estas indicacbes devem ser complementadas por uma andlise
quantitativa, se for caso disso, com incidéncia, em especial, na relevancia das
receitas e dos rendimentos das operacOes realizadas nesses paises terceiros de
risco elevado, nas concentragOes de exposi¢oes a clientes relativamente aos quais
a empresa de investimento aplica medidas reforcadas de diligéncia quanto a
clientela, conforme previsto no capitulo Il, sec¢do 3, da Diretiva 2015/849.

4.6 Andlise da estratégia

87. As autoridades competentes devem realizar uma andlise prospetiva quantitativa e qualitativa
das projecdes financeiras e do plano estratégico da empresa de investimento para
compreender os pressupostos, a razoabilidade e o risco da sua estratégia de negdcio.

88. A analise a realizar pelas autoridades competentes pode incluir:

a.

A estratégia global: as autoridades competentes podem considerar os principais
objetivos quantitativos e qualitativos de gestao;

O desempenho financeiro prospetivo: as autoridades competentes podem
considerar o desempenho financeiro previsto, incluindo as mesmas métricas ou
métricas semelhantes as da andlise quantitativa do atual modelo de negécio;

Os fatores de sucesso da estratégia: as autoridades competentes podem
determinar as principais alteracGes propostas do modelo de negdcio atual para
alcancgar os objetivos;

Pressupostos: as autoridades competentes podem determinar a razoabilidade e a
coeréncia dos pressupostos da empresa de investimento que orientam a sua
estratégia e as suas previsGes; estes podem incluir pressupostos em dominios
como as métricas macroecondmicas, a dinamica do mercado, o crescimento do
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volume e da margem em produtos, segmentos e zonas geograficas fundamentais;
e

A capacidade de execucdo: as autoridades podem determinar a capacidade de
execucdo da empresa de investimento, tendo em conta o histdorico da
administracdo de adesdo a estratégias e previsdes anteriores, e a complexidade e
a ambicdo da estratégia definida em comparagao com o modelo de negdcio atual.

4.7 Avaliacao da viabilidade do modelo de negdcio

89. Depois de terem realizado as analises tratadas nas seccbes 4.4 e 4.5, as autoridades
competentes devem formar, ou atualizar, a sua opinido sobre a viabilidade do atual modelo de
negoécio da empresa de investimento, com base na sua capacidade para gerar rendimentos
aceitaveis nos 12 meses seguintes, tendo em conta o seu desempenho quantitativo, os
principais fatores de sucesso, as principais dependéncias e o contexto econdmico.

90. As autoridades competentes podem avaliar o nivel de rendimentos a luz dos seguintes critérios:

a.

A rendibilidade dos fundos proprios (return on equity, ROE) face ao custo do capital
(cost of equity, COE), ou medida equivalente: as autoridades competentes podem
averiguar se o modelo de negdcio gera uma rendibilidade superior ao custo
(excluindo as situagdes pontuais) com base no ROE face ao COE; outras métricas,
como a rendibilidade dos ativos ou a rendibilidade dos fundos préprios ajustada ao
risco, ou ainda a tomada em consideragao das altera¢des destas medidas durante
o ciclo, podem igualmente contribuir para a avaliagao;

A estrutura do fluxo de caixa: as autoridades competentes podem averiguar se a
composi¢cdo do fluxo de caixa é adequada para o modelo de negécio e para a
estratégia; a volatilidade ou o desfasamento da geracao do fluxo de caixa podem
implicar que o modelo de negdcio ou a estratégia, mesmo gerando uma
rendibilidade superior ao custo, ndo sejam viadveis ou sustentdveis tendo em conta
o contexto econdmico atual ou futuro; e

A apeténcia pelo risco: as autoridades competentes podem considerar se o modelo
de negdcio ou a estratégia da empresa de investimento dependem de uma
apeténcia pelo risco referente a riscos individuais ou, mais genericamente, de uma
apeténcia pelo risco que é considerada elevada ou atipica face a apeténcia pelo
risco do grupo de empresas comparaveis, se existir.

4.8 Avaliacao da sustentabilidade da estratégia da empresa de
investimento

91. Depois de terem realizado as analises tratadas nas secc¢Oes 4.4 a 4.6, as autoridades
competentes devem formar, ou atualizar, a sua opinido sobre a sustentabilidade da estratégia
da empresa de investimento ao longo de um periodo prospetivo, tendo em conta os seus planos
estratégicos, as suas previsdes financeiras e a avaliacdo de supervisdo do contexto econdmico.
Este periodo prospetivo deve abranger pelo menos 3 anos, podendo ser prorrogado para
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coincidir com a avaliagdo integral seguinte prevista do SREP, em conformidade com o modelo
do compromisso de supervisdo minimo descrito no titulo 2.

92. Em especial, as autoridades competentes podem avaliar a sustentabilidade da estratégia da
empresa de investimento com base:

a.

Na razoabilidade dos pressupostos e do desempenho financeiro previsto da
empresa de investimento face a opinido do supervisor sobre o contexto econémico
atual e futuro;

No impacto da opinido do supervisor sobre o contexto econdmico no desempenho
financeiro previsto (sempre que a opinido divirja dos pressupostos da empresa de
investimento); e

No nivel de risco da estratégia (ou seja, a complexidade e a ambicdo da estratégia
em comparac¢do com o modelo de negdcio atual) e a consequente probabilidade
de sucesso, tendo em conta a aparente capacidade de execucdao da empresa de
investimento (medida pelo sucesso da empresa de investimento na execugao de
estratégias anteriores de escala semelhante ou pelo desempenho até a data face
ao plano estratégico).

93. Em relagdo as empresas de investimento ndo complexas e sempre que ndo estejam disponiveis
projecdes financeiras ou estas ndo sejam fidveis, as autoridades competentes podem avaliar a
sustentabilidade da estratégia da empresa de investimento de forma qualitativa,
concentrando-se:

No crescimento previsto global por atividades significativas e no potencial impacto
do contexto econdmico na capacidade para concretizar a estratégia;

No potencial desfasamento entre o incentivo da empresa de investimento para
realizar lucro a longo prazo e os interesses dos consumidores e dos mercados
financeiros;

Na coeréncia da estratégia da empresa de investimento com a sua apeténcia pelo
risco.

4.9 Identificacao das principais vulnerabilidades

94. Apdés a realizacdo da BMA, as autoridades competentes devem avaliar as principais
vulnerabilidades a que o modelo de negdcio e a estratégia da empresa de investimento a
expdem ou podem vir a expor, tendo em consideragao:

a.

b.

O insuficiente desempenho financeiro previsto;
A dependéncia de uma estratégia pouco realista;

As concentragdes ou a volatilidade excessivas (nomeadamente receitas, lucros e
clientes sujeitos a medidas reforcadas de diligéncia quanto a clientela previstas no
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capitulo Il, seccdo 3, da Diretiva (UE) 2015/849, paises terceiros de risco elevado
de acordo com o artigo 9.2 dessa diretiva);

d. Atomada de riscos excessiva;
e. Problemas relativos a estrutura de fluxo de caixa e de financiamento;

f. Questdes externas significativas (incluindo ameacas regulatdrias como a obrigacado
de «circunscricdo» das unidades de negdcio); e

g. Os riscos ambientais, sociais e de governo e o seu impacto na viabilidade e na
sustentabilidade do modelo de negdcio e na resiliéncia a longo prazo da empresa
de investimento.

95. Na sequéncia da avaliacdo acima referida, as autoridades competentes devem formar uma
opinido sobre a viabilidade do modelo de negdcio da empresa de investimento e sobre a
sustentabilidade da sua estratégia, assim como sobre a necessidade de medidas para
solucionar os problemas e dar resposta as preocupacgdes.

4.10 Sintese das conclusdes e da notacao

96. Com base na avaliacdo da viabilidade e da sustentabilidade do modelo de negécio, as
autoridades competentes devem formar uma opinido global sobre e viabilidade do modelo de
negécio e a sustentabilidade da estratégia, assim como sobre potenciais riscos para a
viabilidade da empresa de investimento que resultem da avaliacdo. A opinido deve estar
refletida numa sintese das conclusGes e ser acompanhada por uma notacdo da viabilidade
calculada com base nas consideragdes especificadas no quadro abaixo.

Quadro 3. Considerag¢des de supervisao relativas a atribuicao de uma notagdo da andlise do modelo
de negécio

- Opinidao do . ~
Notagao P . Consideragoes
supervisor
e A empresa de investimento gera rendimentos
robustos e estdveis que sdo aceitdveis tendo em conta
a sua apeténcia pelo risco e a sua estrutura de
O modelo de financiamento.
netgoillo. € a e N3do existem concentragoes significativas de ativos ou
estra eg|z;1 concentracdes  insustentaveis de fontes de
1 representam  um rendimento.

nivel de risco baixo
para a viabilidade
da empresa de
investimento.

e A empresa de investimento ocupa uma posicdo
concorrencial forte nos mercados escolhidos e dispde
de uma estratégia que podera reforcar essa posicao.

e A empresa de investimento dispée de projecdes
financeiras elaboradas com base em pressupostos
razoaveis acerca do contexto econdmico futuro.
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Os planos estratégicos sdo adequados, tendo em conta
o atual modelo de negdcio e as capacidades de
execucao da administracgao.

0] modelo de
negocio e a
estratégia
representam um
nivel médio-baixo
de risco para a
viabilidade da
empresa de
investimento.

A empresa de investimento gera rendimentos médios
e/ou apresenta um desempenho histdrico que, em
comparagdo com a dos seus pares, sdo largamente
aceitaveis, tendo em conta a sua apeténcia pelo risco
e a sua estrutura de financiamento.

Existem algumas concentrag¢des de ativos ou de fontes
de rendimento.

Os produtos ou os servicos da empresa de
investimento estdo sujeitos a pressao concorrencial
num ou em varios mercados fundamentais. Subsistem
algumas duvidas sobre a sua estratégia para resolver a
situagdo.

A empresa de investimento dispGe de projecGes
financeiras elaboradas com base em pressupostos
otimistas acerca do futuro contexto econémico.

Os planos estratégicos sdao razoaveis, tendo em conta
o atual modelo de negdcio e as capacidades de
execucdo da administracdo, mas nao estdo isentos de
risco.

0 modelo de
negocio e a
estratégia
representam  um
nivel médio-
elevado de risco
para a viabilidade
da empresa de
investimento.

A empresa de investimento gera rendimentos que sdo
frequentemente insuficientes ou instdveis ou depende
de uma apeténcia pelo risco ou de uma estrutura de
financiamento para gerar rendimentos adequados que
suscitam preocupacdes de supervisao.

Existem importantes concentracdes de ativos ou
fontes de rendimento concentradas.

A posicao concorrencial dos produtos ou servicos da
empresa de investimento nos mercados escolhidos é
fraca e apenas alguns dos seus segmentos de atividade
apresentam perspetivas favordveis. A quota de
mercado da empresa de investimento pode estar a
diminuir significativamente. Subsistem duvidas quanto
a sua estratégia para resolver a situagao.

A empresa de investimento dispde de projecGes
financeiras elaboradas com base em pressupostos
excessivamente otimistas acerca do futuro contexto
econdémico.

Os planos estratégicos podem ndo ser plausiveis,
tendo em conta o atual modelo de negécio e as
capacidades de execucdo da administracao.
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0] modelo de
negocio e a
estratégia

representam  um
nivel elevado de

risco para a
viabilidade da
empresa de

investimento.

A empresa de investimento gera rendimentos muito
insuficiente ou altamente instaveis, ou depende de
uma apeténcia pelo risco ou de uma estrutura de
financiamento inaceitdveis para gerar rendimentos
adequados.

A empresa de investimento apresenta concentracdes
de ativos extremas ou fontes de rendimento
concentradas insustentaveis.

A posicao concorrencial dos produtos ou servigcos da
empresa de investimento nos mercados escolhidos é
muito fraca e as perspetivas dos segmentos de
atividade em que a empresa de investimento participa
s30 muito pouco prometedoras. E muito pouco
provavel que os planos estratégicos resolvam a
situagdo.

A empresa de investimento dispGe de projecGes
financeiras elaboradas com base em pressupostos
muito irrealistas acerca do futuro contexto
econdmico.

Os planos estratégicos ndao sao razodveis, tendo em
conta o atual modelo de negdcio e as capacidades de
execucdo da administracgao.
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Titulo 5. Avaliacao do governo interno e
dos controlos ao nivel da empresa de
iInvestimento

5.1 Consideracgdes gerais

97. As autoridades competentes devem verificar se as disposicées de governo interno da empresa
de investimento sdo adequadas e proporcionais ao perfil de risco, ao modelo de negécio, a
natureza, a dimensdo e a complexidade da empresa de investimento. Devem averiguar se a
empresa de investimento cumpre os requisitos nacionais e da UE relativos aos mecanismos
adequados de governo interno e identificar as eventuais deficiéncias. As autoridades
competentes devem avaliar, em especial, se 0s mecanismos de governo interno asseguram a
boa gestdo dos riscos e incluem fiscalizacdo e controlos internos e adequados. As autoridades
competentes devem decidir se existem riscos significativos decorrentes de mecanismos de
governo interno insuficientes e do seu potencial efeito no perfil de risco e na sustentabilidade
da empresa de investimento.

98. No que respeita ao SREP, a avaliacdo do governo interno e dos controlos a nivel da empresa de
investimento deve incluir, tendo em conta a aplica¢do do principio da proporcionalidade, uma
analise das seguintes areas:

a. O quadro geral de governo interno, que deve incluir uma estrutura organizacional
clara e uma cultura empresarial de risco apropriada;

b. Acomposicdo, a organiza¢do e o funcionamento do 6rgdo de administracdo e, caso
existam, dos seus comités;

c. As politicas e praticas de remuneracgao;

d. O quadro de controlo interno, que deve incluir uma funcdo independente de
verificacdo da conformidade e, se aplicavel, fungdes de gestdo dos riscos internos
e de auditoria interna;

e. O quadro de gestdo dos riscos, incluindo o ICARAP;
f. Astecnologias da informagdo e da comunicagao; e
g. O planeamento da continuidade da atividade.

99. A avaliacdo do governo interno deve orientar a avaliacdo especifica da gestdo e dos controlos
dos riscos, conforme especificado nos titulos 6 e 8, bem como a avaliagao dos fundos préprios
do SREP, conforme especificado no titulo 7, e a avaliacdo da liquidez do SREP, conforme
especificado no titulo 9. Da mesma forma, a anadlise risco a risco do processo de avaliacdo da
adequacao do capital interno e de avaliacdo do risco, tratada no titulo 7, e as eventuais
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deficiéncias nela identificadas, devem orientar a avaliacdo do quadro global de gestdo dos
riscos efetuada nos termos do presente titulo.

100. Em conformidade com as orientaces da EBA sobre governo interno?®, a avaliacdo do
quadro de governo interno deve incluir a verificacdo da existéncia de disposices e mecanismos
de governo para garantir que a empresa de investimento cumpre os requisitos ABC/CFT
aplicaveis e tem em conta as eventuais informacgdes suplementares recebidas da autoridade de
supervisdo ABC/CFT sobre a avaliacdo das referidas disposi¢cdes e mecanismos.

101. Para garantir a coeréncia entre todos os servicos financeiros em termos de protecao dos
investidores, as autoridades competentes devem coordenar-se com as autoridades de mercado
e ter em conta as informacgbes pertinentes recebidas dessas autoridades para avaliar os
mecanismos de governo e os controlos ao nivel da empresa.

102.  Asautoridades competentes devem ter em conta o principio da proporcionalidade a fim de
assegurar que o0s mecanismos de governo interno estabelecidos pelas empresas de
investimento, nomeadamente no contexto de grupos de empresas de investimento, sdo
coerentes com o perfil de risco individual da empresa e do grupo, proporcionais a sua dimensao
e organizacdo interna, pertinentes para o seu modelo de negécio, adequados a natureza, escala
e complexidade das suas atividades e suficientes para alcancar de forma efetiva os objetivos
dos requisitos regulamentares aplicdveis.

103.  Para efeitos do numero anterior e tendo em conta a diversidade de modelos de negécio ao
abrigo dos quais as empresas de investimento e os grupos de empresas de investimento
operam, importa averiguar se as empresas de investimento com uma organizagdo mais
complexa ou com uma maior escala devem dispor de mecanismos de governo mais
sofisticados, ao passo que as empresas de investimento com uma organizacao mais simples ou
com uma escala mais reduzida podem implementar mecanismos de governo mais simples.

104. Para efeitos da aplicacao do principio da proporcionalidade, e tendo em vista a avaliagdo
do governo interno em conformidade com as Orientacdes da EBA sobre governo interno,
importa ter em conta critérios como os seguintes:

a. A dimensao, em termos do balanco da empresa de investimento e das suas filiais
no perimetro da consolidacdo prudencial;

b. Os ativos sob gestdo;
c. Seaempresadeinvestimento estd autorizada a deter fundos ou ativos de clientes;
d. Os ativos objeto de guarda e administracao;

e. Ovolume de ordens de clientes tratadas;

13 OrientagBes sobre governo interno ao abrigo da Diretiva (UE) 2019/2034 (EBA/GL/2021/14).
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O volume dos fluxos de negociacdo diarios;

A presenca geografica da empresa de investimento e a dimensdo das suas
operacdes em cada jurisdicdo, incluindo nas jurisdicdes de paises terceiros;

A forma juridica da empresa de investimento, incluindo se esta faz parte de um
grupo e, em caso afirmativo, a avaliacdo da proporcionalidade em relagdo ao

grupo;

Se a empresa de investimento esta autorizada a utilizar modelos internos para
medir os requisitos de fundos préprios na acec¢do do artigo 22.2 do Regulamento
(UE) 2019/2033;

O tipo de atividades autorizadas, os servicos prestados pela empresa de
investimento definidos nas seccbes A e B do anexo | da Diretiva 2014/65/UE e
outros servicos prestados pela empresa de investimento;

A estratégia e o modelo de negdcio subjacentes, a natureza e complexidade das
atividades e a estrutura organizacional da empresa de investimento;

A estratégia de risco, a apeténcia pelo risco e o perfil de risco real da empresa de
investimento, tendo igualmente em conta o resultado das avaliagdes dos fundos
proprios e da liquidez do SREP;

. A propriedade e a estrutura de financiamento da empresa de investimento;
O tipo de clientes;

A complexidade dos instrumentos financeiros ou dos contratos;

As fungdes subcontratadas e os canais de distribuicao;

Os sistemas e tecnologias de informagdo e comunicagao (TIC) existentes, incluindo
os sistemas de continuidade e as atividades de subcontratacdo neste dominio.

As respetivas sec¢Oes do presente titulo contém os requisitos minimos ajustados para a

correta aplicagcdo do SREP no caso das empresas de investimento classificadas na categoria 3,

em conformidade com o titulo 2.

No caso das empresas de investimento que reinam as condi¢des para serem classificadas
como empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas na ace¢do do
artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033 (empresas da classe 3), as autoridades
competentes devem rever as suas disposicdes organizacionais da maneira que considerem
adequada, tendo em conta os requisitos regulamentares aplicaveis.

5.2 Quadro global de governo interno

As autoridades competentes devem analisar se a empresa de investimento institui um

quadro e dispositivos de governo interno sdlidos, em conformidade com o disposto no
artigo 26.2 da Diretiva (UE) 2019/2034, com as Orientacdes da EBA sobre governo interno, com
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as Orientacdes da EBA relativas a politicas de remunerac3o s3s'*, com o Regulamento Delegado

(UE) 2017/565 da Comissdo?®, com as Orientacdes da ESMA relativas aos requisitos da Diretiva

MIFID Il em matéria de governac3o?® e com as Orientacdes conjuntas da ESMA e da EBA sobre

a avaliacdo da adequacdo dos membros do drgdo de administracdo e dos titulares de funcées

essenciais . As autoridades competentes devem analisar se a empresa de investimento

demonstra, pelo menos, que:

a.

O 6rgdo de administracdo estabeleceu, aprovou e supervisiona um quadro de
governo interno e de controlo interno adequado e eficiente que inclui uma
estrutura organizativa e operacional adequada e transparente e um quadro de
controlo interno eficaz, incluindo procedimentos administrativos e contabilisticos
solidos e uma funcao de conformidade permanente e efetiva e, caso apropriado e
proporcionado, fungdes de gestdo dos riscos internos e de auditoria interna com
autoridade, envergadura e recursos suficientes para serem desempenhadas de
forma independente. Sempre que a empresa de investimento ndo tenha
estabelecido nem mantenha uma funcdo de gestdo de riscos e uma funcdo de
auditoria interna, as autoridades competentes devem avaliar se as politicas e
procedimentos definidos e implementados em relagcdo ao quadro de controlo
interno produzem o mesmo resultado, cabendo a responsabilidade final ao érgao
de administracgao;

O 6rgao de administracdo assegura e avalia periodicamente a eficdcia das
disposicOes de governo interno da empresa de investimento e adota as medidas
adequadas para corrigir quaisquer deficiéncias identificadas;

O 6rgdo de administracdao estabeleceu, aprovou e supervisiona a estratégia global
de negécio e de risco, incluindo a definicdo da apeténcia pelo risco da empresa de
investimento e do seu quadro de gestdo do risco, incluindo politicas e
procedimentos adequados;

O 6rgdao de administracdo conhece e compreende a estrutura juridica,
organizacional e operacional da empresa de investimento («conhe¢a a sua
estrutura»), nomeadamente se a empresa de investimento envolver estruturas
complexas, e assegura a conformidade da mesma com as estratégias de negécio e
de risco e a apeténcia pelo risco aprovadas para o efeito;

1% OrientacBes relativas a politicas de remuneragdo sis ao abrigo da Diretiva (UE) 2019/2034 (EBA/GL/2021/13).

5 Regulamento Delegado (UE) 2017/565 da Comissdo, de 25 de abril de 2016, que completa a Diretiva 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito aos requisitos em matéria de organizagao e as condicbes de
exercicio da atividade das empresas de investimento e aos conceitos definidos para efeitos da referida diretiva (JO L 87
de 31.3.2017, p. 1).

16 Orientagdes relativas aos requisitos da Diretiva MiFID Il em matéria de governagdo (ESMA35-43-620).

1 OrientagOes sobre a avaliagdo da adequagdo dos membros do 6rgdo de administragao e dos titulares de fungdes
essenciais (EBA/GL/2017/12).
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A empresa de investimento possui uma estrutura empresarial adequada e
transparente, que é «adequada a sua finalidade» e que ndo suscita preocupagdes
guanto a possibilidade de esta ser utilizada para fins associados ao crime
financeiro, bem como uma cultura empresarial e de risco sélida que é abrangente
e proporcional a natureza, escala e complexidade dos riscos inerentes ao modelo
de negdcio e as atividades da empresa de investimento e coerente com a sua

apeténcia pelo risco;

A empresa de investimento promove e garante uma cultura de risco e elevadas
normas deontolégicas, através de um cddigo de conduta, e estabeleceu politicas e
procedimentos internos de alerta adequados;

Existe uma comunicacgdo clara, forte e eficaz das estratégias, valores empresariais,
cédigo de conduta, riscos e outras politicas a todos os membros do pessoal
pertinentes;

O 6rgdo de administragdo estabeleceu, aprovou e supervisiona a implementacao e
manutencdo de politicas e processos eficazes para identificar, avaliar, gerir e
mitigar ou prevenir os conflitos de interesses atuais e potenciais ao nivel da
empresa, bem como entre os interesses da empresa de investimento e os
interesses privados dos membros do pessoal, incluindo os membros do érgao de
administragao, que possam influenciar negativamente o desempenho das suas
fungdes e responsabilidades;

O 6rgdo de administragdo estabeleceu e garante a implementac¢do de um quadro
para a realizagcdo de empréstimos e outras operagdes com membros do érgdo de
administracao e respetivas partes relacionadas;

As empresas de investimento estabeleceram e mantém politicas e procedimentos
internos de alerta adequados para que o pessoal possa participar infragcdes atuais
ou potenciais ao Regulamento (UE) 2019/2033 e as disposi¢des nacionais de
transposicdo da Diretiva (UE) 2019/2034 através de um canal especifico,
independente e auténomo;

Foi implementado um processo de selecdo e de avaliagdo da adequacdo dos
membros do 6rgdo de administracdo e dos titulares de fungGes essenciais;

Foram implementados dispositivos que garantam a integridade dos sistemas
contabilistico e de reporte financeiro, incluindo os controlos financeiros e
operacionais e o cumprimento da lei e das normas aplicaveis;

O quadro de governo interno é definido, supervisionado e avaliado regularmente
pelo 6rgdo de administracdo; e

As estratégias, politicas e procedimentos sdo comunicados a todo o pessoal
relevante da empresa de investimento e as respetivas estruturas sdo claras,
eficientes e transparentes para o pessoal da empresa de investimento, bem como
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para 0s seus acionistas e outras partes interessadas, e para a autoridade
competente.

108. As autoridades competentes devem avaliar se o quadro global de governo da empresa de

investimento também inclui a gestdo do processo de aprovacdo de novos produtos (PANP) e

da subcontrata¢do. Ao analisarem o quadro de governo interno e os controlos a nivel da

empresa de investimento, as autoridades competentes devem também ter em conta as

avaliagOes recebidas das autoridades de supervisdo do mercado e avaliar se estas suscitam

preocupacdes prudenciais. Tal podera ser o caso, em especial, se as conclusGes apontarem para

deficiéncias significativas nos sistemas e controlos da empresa de investimento no que diz

respeito ao PANP e a subcontratacdo. Inversamente, sempre que a avaliacdo da autoridade

competente indicar que as deficiéncias nos controlos internos e no quadro de governo da

empresa de investimento e de controlos a nivel da empresa de investimento suscitam

preocupacdes prudenciais relativas ao PANP e a subcontratacdo, as autoridades competentes

deverdo partilhar o resultado da avaliagdo com as autoridades de supervisdo do mercado.

109. Para efeitos de proporcionalidade e sempre que estejam em causa empresas de
investimento da categoria 3, as autoridades competentes devem, pelo menos, avaliar se a
alinea a) do n.2 107 é cumprida.

5.3 Organizagao e funcionamento do drgao de administragao

110. Em conformidade com os artigos 26.2 e 28.2 da Diretiva (UE) 2019/2034, com as
Orientacdes da EBA sobre governo interno e com as Orientacdes conjuntas da ESMA e da EBA

sobre a avaliagdo da adequagdo dos membros do 6rgdo de administracdo e dos titulares de

funcbes essenciais, as autoridades competentes devem verificar, pelo menos, se:

a.

Sado implementados e aplicados eficazmente dispositivos destinados a garantir a
adequacgdo individual e coletiva do 6rgdo de administracdo e a adequacdo
individual dos titulares de fun¢des essenciais nos casos de nomeacdo, sempre que
ocorram alteracgOes significativas e de forma continua, incluindo a notificacdo das
autoridades competentes pertinentes;

A composicdo do érgdo de administracao é adequada e este desempenha as suas
fungdes com eficacia;

Existe uma interacdo eficaz entre o 6rgdo de administracdo na sua fungdo de gestao
e 0 mesmo na sua fungao de supervisao;

O 6rgdo de administracdo na sua funcdo de administracdo orienta de forma
adequada a atividade e, na sua fungdo de supervisdo, fiscaliza e controla a tomada
de decisdes e as medidas de gestao;
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Existem praticas e procedimentos de governo interno adequados do d6rgdo de
administragdo e os seus comités, caso existam; e

Todos os membros do 6rgdao de administracao sao informados sobre a atividade
global e a situagao financeira e de risco da empresa de investimento, com linhas de
reporte claras, eficazes e transparentes.

111. Para efeitos de proporcionalidade e sempre que estejam em causa empresas de

investimento da categoria 3, as autoridades competentes devem, pelo menos, avaliar se as

alineas a) e b) do n.2 110 sdo cumpridas.

5.4 Politicas e praticas de remuneracao

112.  As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento dispGe de

politicas e praticas de remuneracdo neutras do ponto de vista do género, conforme
especificado nos artigos 25.2, 26.2 e 30.2 a 33.2 da Diretiva (UE) 2019/2034 e nas Orientacdes
da EBA relativas a politicas de remunerag¢do sas, nomeadamente para categorias de pessoal

como a dire¢do de topo, os responsaveis pela assuncdo de riscos e pelas fun¢des de controlo e

todos os elementos do pessoal cuja remuneracao global seja, no minimo, igual a remuneragao

mais baixa recebida pela direcao de topo ou pelos responsaveis pela assungao de riscos, cujas

atividades profissionais tenham um impacto significativo no perfil de risco da empresa de

investimento ou dos ativos que gere.

113.  As autoridades competentes devem avaliar, pelo menos, se:

a.

A politica de remuneracdo de todo o pessoal é compativel com as estratégias
comercial e de risco da empresa de investimento, a cultura e os valores
empresariais, os interesses a longo prazo da empresa de investimento e as medidas
tomadas para evitar conflitos de interesses, bem como se é neutra do ponto de
vista do género e se ndo incentiva a excessiva assung¢ado de riscos e é mantida,
aprovada e supervisionada pelo érgdo de administragao;

Os membros do pessoal cujas atividades profissionais tém um impacto significativo
no perfil de risco da empresa de investimento ou dos ativos que gere estdo
devidamente identificados e em conformidade com as normas técnica de
regulamentacgdo previstas no artigo 30.9, n.2 4, da Diretiva (UE) 2019/2034;

A remuneracdo variavel ndo afeta a capacidade da empresa de investimento para
assegurar uma solida base de capital e é atribuida em conformidade com os
requisitos previstos no artigo 32.2 da Diretiva (UE) 2019/2034;
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A remuneracdo das fungdes de controlo interno, caso existam, ndo esta associada
aos resultados das atividades que estas monitorizam e controlam, nem é suscetivel
de comprometer de outro modo a sua objetividade;

As empresas de investimento criaram, se aplicavel, um comité de remuneracdes
para aconselhar o 6rgao de administracdo no exercicio da sua fungdo de
fiscalizacdo e preparar as decisdes a tomar por esse 6rgdo. Se nado tiver de ser
constituido um comité de remuneracdes, os requisitos relativos ao comité de
remuneracdes devem ser entendidas como aplicaveis ao 6rgdo de administracao
no exercicio da sua funcao de fiscalizacdo; e

A politica de remuneracdo é objeto de uma andlise interna independente realizada
pelas fun¢des de controlo interno.

114. Ao aplicar o principio da proporcionalidade, as autoridades competentes devem ter em

conta os critérios estabelecidos nas Orientacdes da EBA relativas a politicas de remuneracdo

sds, nomeadamente se a empresa de investimento estd autorizada a prestar os servigos e as
atividades mencionados no anexo |, sec¢do A, pontos 2, 3, 4, 6 e 7, da Diretiva 2014/65/UE.
Nesse caso, a autoridade competente deve, como principio geral, esperar um maior nivel de

sofisticagdo, nomeadamente se a empresa de investimento for autorizada a deter fundos ou
ativos de clientes.

5.5 Quadro e funcdes de controlo interno

5.5.1 Quadro de controlo interno

115.  As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento possui um

guadro de controlo interno adequado a natureza, a escala e a complexidade das suas

atividades, em conformidade com o disposto nas Orientagdes da EBA sobre governo interno.

Para o efeito, devem avaliar pelo menos se:

a.

A empresa de investimento aplica o quadro de controlo interno de forma a
abranger toda a organizagao, incluindo as responsabilidades e as tarefas do érgao
de administracdo, e as atividades de todos os segmentos de atividade e unidades
internas, incluindo as funcées de controlo interno, as atividades subcontratadas e
os canais de distribuicdo;

A empresa de investimento estabelece, mantém e atualiza regularmente
procedimentos, mecanismos e politicas de controlo interno, por escrito, que
devem ser aprovados pelo érgdo de administragao;

Os segmentos de atividade da empresa de investimento sdo responsaveis pela
gestdo dos riscos em que incorrem ao exercerem as suas atividades e dispdem de
controlos estabelecidos que visem assegurar a conformidade com os requisitos
internos e externos;
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d. O érgao de administracdo é responsavel pelo estabelecimento e monitorizacdo da
adequacdo e eficdcia dos processos, dos mecanismos e do quadro de controlo
interno, bem como pela supervisdao de todos os segmentos de atividade e unidades
internas, incluindo as fungdes de controlo interno;

e. Se aplicavel, o quadro de controlo interno da empresa de investimento é ajustado,
numa base individual, as especificidades das suas atividades, a sua complexidade e
ao0s riscos associados, tendo em conta o contexto do grupo;

f. Existe um processo de decisdo claro, transparente e documentado e uma clara
atribuicdo de responsabilidades e autoridade no ambito do seu quadro de controlo
interno, incluindo os seus segmentos de atividade, unidades internas e funcdes de
controlo interno;

g. Existe um intercambio das informagdes necessdrias, incluindo politicas,
mecanismos e procedimentos e suas atualizacbes, de uma forma atempada, que
permite a cada 6rgdo de administracdo, segmento de atividade e unidade interna,
incluindo cada funcdo de controlo interno independente, desempenhar as suas
funcdes;

h. As funcGes de controlo interno apresentam ao érgdo de administracdo relatérios
escritos oportunos, precisos, concisos, abrangentes, claros e Uteis sobre as
principais deficiéncias identificadas, devendo esses relatdrios incluir, para cada
uma dessas novas deficiéncias identificadas, os riscos em causa, uma avaliagdo de
impacto, recomendac¢des e medidas de correcdo a adotar;

i. As fungdes de controlo interno tém acesso e podem responder diretamente
perante o 6rgdo de administracdao no exercicio da sua funcdo de fiscalizagdo, se
necessario para manifestar preocupacoes;

j. O 6rgdo de administracdo da seguimento aos resultados das funcGes de controlo
interno de forma atempada e eficaz e exige a¢des corretivas adequadas, bem como
um procedimento formal de seguimento dos resultados e das medidas de correcao
adotadas.

5.5.2 Fungdes de controlo interno

116. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento possui uma
funcdo de conformidade permanente e efetiva e, caso apropriado e proporcionado, fungdes de
gestdo dos riscos e de auditoria interna com autoridade, envergadura e recursos suficientes e,
se necessario, acesso direto ao 6rgdo de administracdo no exercicio da sua funcdo de
fiscalizagdo e aos respetivos comités, caso existam, nomeadamente o comité de risco.
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117.  As autoridades competentes devem avaliar se a funcdo de conformidade da empresa de
investimento e, caso existam, a fun¢do de gestdo dos riscos e a fungao de auditoria interna
cumprem o disposto no titulo 5 das Orientacdes da EBA sobre governo interno.

5.6 Quadro de gestao dos riscos

118. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento estabeleceu um
guadro de gestao dos riscos e processos de gestdao dos riscos adequados. No minimo, devem
analisar:

a. A estratégia de risco, a apeténcia pelo risco e o quadro de gestdo dos riscos;
b. O quadro do ICARAP;

c. Asensibilidade as flutuacdes econémicas ciclicas.

5.6.1 Quadro de gestao dos riscos, apeténcia pelo risco e estratégia de risco

119. Ao avaliarem o quadro de gestdo dos riscos, as autoridades competentes devem ter em
conta em que medida este se insere na estratégia global da empresa de investimento e o modo
como a afeta. As autoridades competentes devem, em especial, avaliar se existem ligacGes
adequadas e coerentes entre, por um lado, a estratégia de negdcio, a estratégia de risco, a
apeténcia pelo risco e o quadro de gestao dos riscos e, por outro, os quadros de gestdo dos
fundos prdéprios e da liquidez.

120. Ao analisarem a estratégia de risco, a apeténcia pelo risco e o quadro de gestdo dos riscos
da empresa de investimento, as autoridades competentes devem avaliar:

a. Se as empresas de investimento dispdem de um quadro global de gestdo de riscos
ao nivel da empresa de investimento que abranja toda a organizagao,
reconhecendo plenamente a importancia econémica de todas as suas exposicoes
ao risco, incluindo os riscos que a empresa de investimento representa para si
propria, para os seus clientes e mercados e os riscos de liquidez, em especial os
gue possam ter um impacto significativo ou esgotar o nivel de fundos préprios
disponiveis;

b. Se o quadro de gestdo dos riscos engloba todos os riscos pertinentes, tendo
devidamente em conta os riscos financeiros e nao financeiros;

c. Seaempresadeinvestimento, ao identificar e medir ou avaliar os riscos, nao utiliza
apenas metodologias de avaliacdo quantitativa (incluindo testes de esforgo), mas
também instrumentos de avaliacdo qualitativa dos riscos (incluindo pareceres de
peritos e analises criticas);

d. Se existe uma comunicagao eficaz dos riscos que envolva uma consideracdo e uma
comunicacdo adequadas a nivel interno da estratégia de risco e dos dados de risco
relevantes, tanto horizontalmente, por toda a empresa de investimento, como
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verticalmente, no sentido ascendente e descendente, ao longo da cadeia de
gestdo;

e. Se o quadro de gestdao dos riscos da empresa de investimento inclui politicas,
procedimentos, limites de risco e controlos de risco que permitam, de uma forma
adequada, oportuna e permanente, identificar, medir ou avaliar, monitorizar, gerir,
mitigar e comunicar os riscos ao nivel dos segmentos de atividade, da empresa de
investimento e, se for caso disso, a nivel consolidado;

f. Se a estratégia de risco e a apeténcia pelo risco traduzem todos os riscos
significativos em limites de risco especificos;

g. Se aestratégia de risco e a apeténcia pelo risco tém devidamente em consideracao
a apeténcia pelo risco e os recursos financeiros da empresa de investimento e se
tém em conta os requisitos de supervisdo em matéria de fundos prdéprios e de
liguidez e outras medidas e requisitos de supervisao;

h. Se a empresa de investimento criou processos para a aprovacao das decisdes em
relacdo as quais a fun¢do de conformidade ou, se for caso disso, a funcdo de gestdo
dos riscos tenham manifestado uma opinido negativa.

5.6.2 Quadro do processo de avaliacao da adequacgao do capital interno e do processo
interno de avaliagdo do risco (ICARAP)

121. Asautoridades competentes devem avaliar se as empresas de investimento que nao sejam
empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas na acecdo do artigo 12.2
do Regulamento (UE) 2019/2033 ou relativamente as quais as autoridades competentes
tenham exercido o poder discriciondario previsto no artigo 24.2, n.2 2, segundo paragrafo, da
Diretiva (UE) 2019/2034, a nivel individual, ou grupos de empresas de investimento a nivel
consolidado, possuem dispositivos, estratégias e processos sélidos, efetivos e exaustivos para
avaliar e manter numa base permanente os montantes, tipos e distribuicdo de capital interno
e de ativos liquidos que considerem adequados para cobrir a natureza e o nivel de riscos que
possam representar para terceiros e a que as proprias empresas de investimento estejam ou
possam vir a estar expostas. Estes dispositivos, estratégias e processos devem fazer parte de
um processo de avaliacdo da adequacdo do capital interno e de um processo interno de
avaliacdo do risco que pode ser dividido num processo de avaliagdo da adequacdo do capital
interno (ICAAP) e num processo de avaliagdo da adequacdo da liquidez interna (ILAAP).

122. Caso uma empresa de investimento que satisfaca as condi¢des para ser classificada como
empresa de investimento de pequena dimensdo e ndo interligada na ace¢do do artigo 12.2, n.2
1, do Regulamento (UE) 2019/2033 seja convidada pelas autoridades competentes a aplicar os
requisitos nos termos do artigo 24.2, n.2 2, da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes devem realizar a avaliagdo conforme considerem adequado.
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123.  Estas avaliacbes devem contribuir para a determinacdo dos requisitos de fundos proprios

adicionais e para a avaliagao da adequacao dos fundos proprios, conforme indicado no titulo 7,

e para a avaliacdo da adequacdo da liquidez, conforme indicado no titulo 9.

124. Ao avaliar a solidez do ICARAP, as autoridades competentes devem avaliar, se necessario
distinguindo entre o ICAAP e o ILAAP:

a.

Se os dispositivos, as estratégias e os processos que constituem o ICARAP sdo
adequados e proporcionais a natureza, a escala e a complexidade das atividades da
empresa de investimento;

Se os dispositivos, as estratégias e os processos que constituem o ICARAP sdo
revistos regularmente pela empresa de investimento;

Se as metodologias e os pressupostos aplicados pelas empresas de investimento
sdo adequados e se se baseiam em dados empiricos sélidos;

Se o nivel de confianga é compativel com a apeténcia pelo risco;

Se a definicdo e a composicdo dos recursos de capital interno e de liquidez
disponiveis considerados pela empresa de investimento no ambito do ICARAP sdo
coerentes com os riscos medidos pela empresa de investimento e se sdo elegiveis
para o calculo dos fundos proprios e das reservas de liquidez.

125. Ao avaliarem a eficdcia do ICARAP, as autoridades competentes devem analisar, se

necessario distinguindo entre o ICAAP e o ILAAP:

a.

Se a empresa de investimento tem em consideragao o ICARAP e os seus resultados
nos processos de decisdo e de gestdo a todos os niveis da empresa de investimento;

Se a empresa de investimento utiliza o ICARAP e os seus resultados na sua gestao
dos riscos, dos fundos proprios e da liquidez;

Se a empresa de investimento dispde de politicas, procedimentos e instrumentos
que facilitem:

i. a clara identificacdo das funcbes e/ou dos comités competentes responsaveis
pelos diferentes elementos do ICARAP,

ii. o planeamento dos fundos prdprios e da liquidez: o calculo dos recursos de
fundos préprios e de liquidez numa base prospetiva, tendo em conta a
estratégia global ou operacgdes significativas,

iii. a afetacdo e a monitorizacdo dos recursos de fundos préprios e de liquidez
entre os segmentos de atividade e de acordo com os tipos de risco,
nomeadamente definindo limites de risco para os segmentos de atividade, as
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entidades ou os riscos individuais que sejam coerentes com o objetivo de
assegurar a adequacao geral dos recursos de capital interno e de liquidez da
empresa de investimento,

iv. o reporte regular e imediato sobre a adequacdo dos fundos préprios e da
liqguidez a direcdo de topo e ao 6rgao de administragao,

v. 0 conhecimento e as a¢es da direcao de topo ou do érgao de administragao,
sempre que a estratégia de negdcio e/ou operacdes individuais significativas
possam ser incompativeis com o ICAAP e com o capital interno disponivel ou
com o ILAAP e com os recursos de liquidez interna disponiveis;

d. Se o 6rgdo de administracdo demonstra um empenho adequado no ICARAP e
possui conhecimentos adequados sobre este processo e os seus resultados; e

e. Se o ICARAP assume uma natureza prospetiva, mediante a avaliagcdo da coeréncia
dos ativos de fundos préprios internos e de liquidez com os planos estratégicos.

126.  As autoridades competentes devem avaliar a pertinéncia da cobertura, pelo ICARAP, do
modelo de negdcio, dos segmentos de atividade, das atividades e das entidades juridicas da
empresa de investimento. Com base nesta avaliagdo, as autoridades competentes devem
avaliar a pertinéncia da identificacdo e da avaliacdo, pelo ICARAP, dos riscos a que a empresa
de investimento esta ou podera vir a estar exposta, bem como o cumprimento, pelo ICARAP,
dos requisitos legais. Em especial, devem avaliar:

a. Se o ICARAP é implementado de forma homogénea e proporcional, em relacdo a
todos os segmentos de atividade, atividades e entidades juridicas pertinentes da
empresa de investimento, no que diz respeito a identificacdo e a avaliagdo dos
riscos;

b. Se alguma entidade possui processos ou mecanismos de governo interno
diferentes dos das outras entidades do grupo e se esses desvios sao justificados. A
adocdo de modelos avangados por apenas uma parte do grupo pode ser justificada
pela falta de dados suficientes para estimar os parametros de alguns segmentos de
atividade, de algumas atividades ou de algumas entidades juridicas, desde que
esses segmentos de atividade, atividades ou entidades juridicas ndo representem
uma fonte de concentracdo de riscos para a parte restante da carteira.

5.6.3 Avaliagdo das flutuacdes econdmicas ciclicas da empresa de investimento

127.  As autoridades competentes devem avaliar se as empresas de investimento realizam uma
avaliacdo completa dos riscos significativos para a sua atividade e para o seu modelo de
funcionamento, para a composicdo da sua carteira ou para as suas estratégias de negociagao.
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Esta deve incluir uma analise desses riscos no contexto das flutuacdes econdmicas ciclicas e do
impacto que essas flutuagdes podem ter na capacidade das empresas de investimento para
cumprirem os seus requisitos de fundos préprios, para financiarem as suas atividades correntes
ou para efetuarem uma liquidacdo ordenada.

128.  As autoridades competentes devem avaliar se as empresas de investimento que exercem
atividades mencionadas no anexo |, sec¢do A, pontos 3 ou 6, da Diretiva 2014/65/UE realizam
uma avaliacdo mais aprofundada utilizando teste(s) de esforco ou uma anélise da sensibilidade,
esperando que estes reflitam um ambito e um nivel de sofisticacdo consentdneos com a
natureza, a escala e a complexidade das atividades da empresa de investimento.

129. As autoridades competentes devem rever as anadlises das flutuacées econdmicas ciclicas
efetuadas pelas empresas de investimento, se for caso disso sob a forma de testes de esforco
ou andlises da sensibilidade, bem como os respetivos resultados. Se, com base nessa revisao,
se determinar que as analises dos impactos das flutua¢des econdmicas ciclicas realizadas pela
empresa de investimento sdo suficientemente fidveis, os resultados dessa revisdo devem ser
tidos em conta na avaliacao de varios elementos do SREP, nomeadamente:

a. Aidentificacdo de possiveis deficiéncias nos mecanismos de governo globais ou nos
controlos a nivel da empresa de investimento identificadas durante a revisao;

b. Aidentificacdo de vulnerabilidades relevantes da empresa, que devem ser tidas em
conta aquando da avaliagao da viabilidade do modelo de negdcio da empresa de
investimento e da sustentabilidade das suas estratégias em conformidade com o
titulo 4;

c. Aidentificacdo de possiveis vulnerabilidades ou fragilidades na gestdo dos riscos e
nos controlos de dreas de risco individuais identificadas durante a revisdo, que
devem ser tidas em conta pelas autoridades competentes ao avaliar os riscos
individuais para os fundos préprios, conforme mencionado no titulo 6, ou os riscos
para a liquidez mencionados no titulo 8; e

d. A potencial determinacdao das orientacdes sobre os fundos proprios adicionais
(P2G), o planeamento de fundos préprios revisto e outras medidas previstas nos
titulos 7 e 10.

130. Emrelagdo as empresas de investimento que realizem atividades mencionadas no anexo |,
seccdo A, pontos 3 ou 6, da Diretiva 2014/65/UE, ao avaliar os testes de esfor¢o ou as analises
da sensibilidade, bem como os respetivos resultados, as autoridades competentes devem
prestar especial atencdo ao seguinte:

a. A pertinéncia da selegao dos cenarios, que devem ser relevantes para o modelo de
negdcio ou os segmentos de atividade ou carteiras individuais da empresa de
investimento e para o mercado em que esta opera;

b. Os pressupostos, as metodologias e os fatores de risco subjacentes, incluindo a
severidade do cenario;
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c. A cobertura das vulnerabilidades e dos riscos significativos identificados, bem
como o seu impacto na capacidade das empresas de investimento para gerar lucros
e manter requisitos de fundos préprios adequados; e

d. A utilizacdo dos seus resultados, antes e depois de ter em conta a¢Ges de gestdo
pertinentes, na gestao estratégica e dos riscos da empresa de investimento.

131. Aquando da avaliacdo dos testes de esforgo e das andlises da sensibilidade, bem como dos
respetivos resultados, no caso de grupos transfronteiricos, as autoridades competentes devem
ter em conta a transferibilidade dos fundos prdprios e da liquidez entre as entidades juridicas
ou os segmentos de atividade em condi¢cdes de tensdao, bem como o funcionamento de
quaisquer mecanismos de apoio financeiro intragrupo estabelecidos, tendo em conta as
dificuldades de financiamento que se podem esperar em condicGes de esforco.

132.  Se identificarem deficiéncias na concecdo da avaliacdo das flutuacdes econdmicas ciclicas,
ou, se for caso disso, na concecdo dos cenarios ou pressupostos utilizados pelas empresas de
investimento para a realizacdo de testes de esforgo ou analises da sensibilidade, as autoridades
competentes podem exigir as empresas de investimento que repitam as suas andlises ou partes
especificas das mesmas, respetivamente, utilizando pressupostos modificados facultados pelas
autoridades competentes ou cendrios especificos prescritos.

5.7 Riscos de BC/FT e preocupacdes prudenciais

133. Ao analisarem o quadro de governo interno e os controlos a nivel da empresa de
investimento, as autoridades competentes devem também ter em conta as avaliacGes
recebidas das autoridades de supervisdo ABC/CFT e avaliar se estas suscitam preocupac&es
prudenciais. Tal podera ser o caso, em especial, se as conclusGes apontarem para deficiéncias
significativas nos sistemas e controlos ABC/CFT da empresa de investimento. Inversamente,
sempre que a avaliagdo da autoridade competente indicar que as deficiéncias nos controlos
internos e no quadro de governo da empresa de investimento e de controlos a nivel da empresa
de investimento suscitam preocupacdes prudenciais relativas ao risco de BC/FT, a autoridade
competente devera partilhar o resultado da avaliacdo com as autoridades de supervisdao
ABC/CFT.

134.  As autoridades competentes devem avaliar se o quadro global de governo da empresa de
investimento também inclui a gestdo dos riscos de BC/FT.

135. Em conformidade com as Orienta¢Ges da EBA sobre governo interno e com as Orienta¢des
conjuntas da ESMA e da EBA sobre a avaliagdo da adequacdao dos membros do érgdo de
administracdo e dos titulares de fungdes essenciais, as autoridades competentes devem avaliar,
numa perspetiva prudencial, se as responsabilidades do érgdo de administra¢do relativas aos
riscos de BC/FT estdo a ser cumpridas. As autoridades competentes devem ter em conta todas
as informacdes suplementares recebidas das autoridades de supervisdo ABC/CFT na sequéncia
da sua avaliagdo.
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136. Para efeitos de proporcionalidade, sempre que os tipos de clientes justifiguem um risco
mais baixo de BC/FT e sempre que a natureza, a escala e a complexidade das atividades da
empresa de investimento o permitam, as autoridades competentes devem avaliar, pelo menos,
se o quadro de governo global da empresa de investimento inclui também a gestdo dos riscos
de BC/FT.

5.8 Tecnologias da informacao e da comunicacao

137.  As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento possui sistemas
de informacdo sélidos, eficazes e fidveis e se as suas fun¢des de controlo interno possuem
sistemas e apoio informatico adequados ao seu dispor, com acesso as informacgdes internas e
externas necessarias ao cumprimento das suas responsabilidades.

138. Concretamente, as autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento
é capaz de salvaguardar a seguranca da sua rede e dos seus sistemas de informacao para
garantir a confidencialidade, a integridade e a disponibilidade dos seus processos, dados e
ativos.

139. As autoridades competentes devem avaliar se os sistemas de informacdo apoiam
efetivamente as atividades e a gestdo dos riscos da empresa de investimento.

5.9 Planeamento de contingéncia e de continuidade da atividade

140. Asautoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento estabeleceu uma
gestdo eficaz de continuidade da atividade, para garantir a sua capacidade de funcionar em
permanéncia e para limitar as perdas em caso de perturbacdo grave das atividades.

141. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento:

a. Instituiu e testou planos de contingéncia e de continuidade da atividade para
assegurar a reacdo adequada da empresa de investimento a emergéncias e a sua
capacidade para manter as suas atividades e fungbes criticas em caso de
perturbagao dos procedimentos de negdcio normais;

b. Documentou e implementou corretamente os seus planos de contingéncia e de
continuidade da atividade.

5.10 Aplicacao a nivel consolidado e implicacdes para as entidades
do grupo

142.  Anivel consolidado, além dos elementos tratados nas seccdes supracitadas, as autoridades
competentes devem avaliar se:
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O 6rgdo de administracdo da empresa de investimento consolidante compreende
nao s a organizagao do grupo e as fungbes das diferentes entidades, mas também
as ligacoes e relagdes entre as mesmas;

A estrutura organizativa e juridica do grupo é clara, transparente e adequada a
dimensdo e a complexidade da atividade e das operagdes;

A empresa de investimento criou, ao nivel do grupo, um sistema eficaz de
informacdo de gestdo e de reporte aplicavel a todas as unidades de negécio e
entidades juridicas, e se esta informacdo estd disponivel, de forma atempada, para
0 6rgdo de administracao da empresa-mae da empresa de investimento;

O 6rgdo de administracdo da empresa de investimento consolidante estabeleceu
estratégias coerentes ao nivel do grupo, incluindo um quadro de apeténcia pelo
risco e de estratégia de risco;

A gestdo dos riscos do grupo abrange todos os riscos significativos,
independentemente do facto de decorrerem de entidades ndo sujeitas a
consolidagdo (incluindo SPV, SPE e empresas de propriedade) e estabelece uma
visdo abrangente de todos os riscos;

Quando existe, a fungdo de auditoria interna do grupo é independente, dispde de
um plano de auditoria baseado no risco para todo o grupo, tem pessoal e recursos
adequados, possui envergadura adequada e beneficia de uma linha de reporte
direta com o 6rgdo de administracdo da empresa de investimento consolidante.

143. Ao avaliarem o governo interno e os controlos a nivel da empresa de investimento das

filiais, as autoridades competentes devem analisar, além de todos os elementos enumerados
neste titulo, a aplicacdo coerente nas filiais das politicas e procedimentos do grupo e as
medidas adotadas pelas entidades do grupo para garantir a conformidade das suas operacdes
com todas as leis e regulamentos aplicaveis.

5.11 Sintese das conclusdes e da notacao

144. Na sequéncia das referidas avaliagbes, as autoridades competentes devem formar uma

opinido sobre a adequagdo dos mecanismos de governo interno da empresa de investimento e

dos controlos a nivel da empresa de investimento. A opinido deve estar refletida numa sintese

das conclusdes e ser acompanhada por uma notacdo da viabilidade calculada com base nas

consideracgGes especificadas no quadro 4.

Quadro 4. Consideragdes de supervisao relativas a atribuicdo de uma notag¢do do governo interno
e dos controlos a nivel da empresa de investimento

~_ | Opiniao do . ~
Notagao P . Consideragoes
supervisor
As deficiéncias | ¢ A empresa de investimento possui uma estrutura
1 identificadas nas

disposicées do

organizativa robusta e transparente, com responsabilidades
claramente definidas e uma separagdo nitida entre a
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governo interno
e dos controlos a
nivel da empresa
de investimento
representam um
nivel baixo de
risco para a
viabilidade da
empresa de
investimento.

assuncdo do risco e as func¢des de gestdo e de controlo de
riscos.

Existe uma cultura empresarial sélida, gestdao de conflitos de
interesses e processos de denuncia de irregularidades.

A composicao e o funcionamento do érgao de administracdo
sdo adequados.

A politica de remuneracdo é compativel com a estratégia de
risco e os interesses a longo prazo da empresa de
investimento.

O quadro de gestdo dos riscos e os processos de gestao dos
riscos sdao adequados.

O quadro de controlo interno e os controlos internos sdo
adequados.

As funcbes de gestdo dos riscos, de verificacdo da
conformidade e de auditoria interna sdao independentes e
dispdem de recursos suficientes e a fun¢do de auditoria
interna funciona de forma eficaz em conformidade com os
requisitos e normas internacionais estabelecidos.

As tecnologias da informacdo e da comunicacdo sdo
adequadas.

Os mecanismos de planeamento de contingéncia e de
continuidade da atividade sdao adequados.

As  deficiéncias
identificadas nas
disposicées do
governo interno
e dos controlos a
nivel da empresa
de investimento
representam um
nivel médio-
baixo de risco
para a viabilidade
da empresa de
investimento.

A empresa de investimento possui uma estrutura
organizativa bastante robusta e transparente, com
responsabilidades claramente definidas e uma separacao
nitida entre a assuncgao do risco e as fun¢bes de gestdo e de
controlo dos riscos.

Existe uma cultura empresarial bastante sélida, gestao de
conflitos de interesses e processos de dendncia de
irregularidades.

A composicdo e o funcionamento do 6rgao de administracdo
sdo bastante adequados.

A politica de remuneragcdo é bastante compativel com a
estratégia de risco e com os interesses a longo prazo da
empresa de investimento.

O quadro de gestao dos riscos e os processos de gestdo dos
riscos sdo bastante adequados.

O quadro de controlo interno e os controlos internos sdo
bastante adequados.

As funcdes de gestdo dos riscos, de verificacdo da
conformidade e de auditoria interna sdo independentes e as
suas operacgOes sdo bastante eficazes.
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As tecnologias da informacdo e da comunicagdo sdo bastante
adequadas.

Os mecanismos de planeamento de contingéncia e de
continuidade da atividade sdo bastante adequados.

As  deficiéncias
identificadas nas
disposicdes do
governo interno
e dos controlos a
nivel da empresa
de investimento
representam um
nivel médio-
elevado de risco
para a viabilidade
da empresa de
investimento.

A estrutura organizativa e as responsabilidades da empresa
de investimento ndo sdo totalmente transparentes e a
assuncao do risco ndo estd totalmente separada das funcdes
de gestdo e de controlo dos riscos.

Subsistem duavidas quanto a adequacdo da cultura
empresarial, da gestdo dos conflitos de interesses e/ou dos
processos de denuncia de irregularidades.

Subsistem duvidas quanto a adequac¢do da composicao e do
funcionamento do 6rgdo de administragado.

Existem preocupacbes de incompatibilidade da politica de
remuneracdo com a estratégia de risco da empresa de
investimento e com os seus interesses a longo prazo.

Subsistem duavidas quanto a adequacao do quadro de gestdo
dos riscos e dos processos de gestao dos riscos.

By

Subsistem duavidas quanto a adequacdo do quadro de
controlo interno e dos controlos internos.

Subsistem duvidas quanto a independéncia e ao
funcionamento eficaz das funcGes internas de gestdo dos
riscos, de verificagdo da conformidade e de auditoria.

Subsistem duvidas quanto a adequacgdo das tecnologias da
informacgdo e da comunicacgao.

Subsistem duvidas quanto a adequag¢do dos mecanismos de
planeamento de contingéncia e de continuidade da
atividade.

As  deficiéncias
identificadas nas
disposicdes do
governo interno
e dos controlos a
nivel da empresa
de investimento
representam um
nivel elevado de
risco para a
viabilidade da
empresa de
investimento.

A estrutura organizativa e as responsabilidades da empresa
de investimento ndo sdo transparentes e a assun¢ao do risco
nao esta separada das funcbes de gestdo e de controlo dos
riscos.

A cultura empresarial, a gestdao de conflitos de interesses e os
processos de denuncia de irregularidades ndo sdo
adequados.

A composicao e o funcionamento do 6rgao de administracao
ndo sdo adequados.

A politica de remuneracdo é incompativel com a estratégia
de risco e os interesses a longo prazo da empresa de
investimento.

O quadro de gestao dos riscos e os processos de gestdo dos
riscos nao sao adequados.
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e As funcgles internas de gestdo dos riscos, de verificacdo da
conformidade e/ou de auditoria ndo sdo independentes e/ou
as fungdes de auditoria interna ndao funcionam em
conformidade com os requisitos e normas internacionais
estabelecidos; as operagdes nao sdo eficazes.

e O quadro de controlo interno e os controlos internos nao sao
adequados.

e As tecnologias da informacdo e da comunicacdo ndo sao
adequadas.

e Os mecanismos de planeamento de contingéncia e de
continuidade da atividade ndo sdao adequados.

Titulo 6. Avaliacao dos riscos para os
fundos proprios

6.1 Consideracdes gerais

145.  As autoridades competentes devem avaliar e atribuir uma notac¢ao dos riscos para os
fundos préprios que tenham sido identificados como significativos para a empresa de
investimento. A fim de determinar o ambito da avalia¢do, as autoridades competentes
devem, em primeiro lugar, identificar as fontes de riscos para os fundos préprios a que a
empresa de investimento estd ou podera vir a estar exposta. Para tal, as autoridades
competentes devem tirar partido do conhecimento adquirido na avaliagdo de outros
elementos do SREP, na comparacao da situacdo da empresa de investimento com a dos
seus pares e noutras atividades de supervisdo. A avaliacdo dos riscos para os fundos
proprios deve ser realizada de forma proporcionada, isto €, ajustando o nivel de pormenor
da andlise tendo em conta a natureza, a dimens3do e a complexidade da empresa de
investimento.

146. Este titulo tem por objetivo fornecer metodologias comuns a ter em conta na avaliacao
dos riscos individuais, da gestdo e do controlo dos riscos. Ndo pretende ser exaustivo e
deixa as autoridades competentes margem para terem em conta critérios adicionais que
possam considerar pertinentes com base na sua experiéncia e nas carateristicas especificas
da empresa de investimento.

147.  Este titulo fornece as autoridades competentes orientacdes relativas a avaliagdo dos
riscos e dos custos associados a uma potencial liquidacdo ordenada da empresa de
investimento, bem como orientacdes relativas a avaliacdo e a notacdo das seguintes
categorias de riscos para os fundos préprios nas atividades correntes das empresas de
investimento:

a. Risco para o cliente;
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148.

149.

150.

151.

i

Risco para o mercado;
c. Risco para a empresa;
d. Outros riscos.

O n.2147, alineasa) a c), aplica-se a avaliacgdo de empresas de investimento
classificadas nas categorias 1, 2 ou 3, tendo em conta o ambito das atividades autorizadas
dessas empresas de investimento. Se for caso disso, as autoridades competentes podem
ter em conta o n.2 147, alineas a) e c), para a avaliagdo de empresas de investimento de
pequena dimensdo e ndo complexas que satisfagam os critérios previstos no artigo 12.2 do
Regulamento (UE) 2019/2033, tendo em conta a pertinéncia de determinadas
subcategorias dos riscos supramencionados para os fundos préprios dessas empresas de
investimento. As autoridades competentes devem avaliar a liquidacdo ordenada de uma
empresa de investimento, bem como outros riscos para todas as empresas de investimento
sujeitas ao SREP.

Este titulo identifica igualmente um conjunto de subcategorias de cada uma das
categorias de risco supramencionadas, que devem ser tidas em conta na avaliacdao dos
riscos para os fundos préprios. Dependendo da sua importancia para uma determinada
empresa de investimento, estas subcategorias podem ser avaliadas e classificadas
individualmente.

A decisdo sobre a sua importancia assenta nos dados mais recentes disponiveis e pode
ser complementada por um juizo de supervisao.

As autoridades competentes devem igualmente avaliar outros riscos identificados
como significativos para uma empresa de investimento especifica, mas que ndo estejam
enumerados acima. Esses outros riscos, que ndo podem ser atribuidos razoavelmente a
uma das trés categorias enumeradas no n.2 147, alineas a) a c¢), constituem uma categoria
de riscos distinta. Poderao ser Uteis para o processo de identificacdo:

a. Os fatores dos requisitos de fundos préprios;

b. Os riscos identificados no ICARAP ou nos testes de esforco da empresa de
investimento, se disponiveis;

c. Osriscos resultantes do modelo de negécio da empresa de investimento (incluindo
os riscos identificados por outras empresas de investimento com um modelo de
negdcio semelhante);

d. Asinformacdes obtidas na monitorizacdo dos indicadores essenciais;
e. Asconclusdes e observacGes dos relatdrios de auditoria interna e externa;

f. As recomendacGes e orientagGes emitidas pela EBA, bem como os alertas e as
recomendacdes emitidos por autoridades macroprudenciais ou pelo CERS que
sejam pertinentes para a empresa; e

g. As denuncias de infragdes e incidentes as autoridades competentes.
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152. Os elementos acima referidos devem igualmente ser tidos em conta pelas autoridades
competentes quando tencionem intensificar a sua atividade de supervisdo em relagcdo a
avaliacdo de um risco especifico.

153. No que se refere ao risco para o cliente, ao risco para o mercado, ao risco para a
empresa e ao requisito de despesas gerais fixas, as autoridades competentes devem
verificar o cumprimento, pela empresa de investimento, dos requisitos minimos
especificados no Regulamento (UE) 2019/2033. No entanto, as presentes orientacbes
permitem as autoridades competentes alargar o objeto da avaliacdo para além destes
requisitos, para permitir obter uma visdo exaustiva dos riscos para os fundos préprios.
Concretamente, as autoridades competentes devem identificar situa¢des em que
determinados riscos ou elementos de risco sejam insuficientemente abrangidos pelos
requisitos minimos de fundos prdprios, apesar da conformidade com os requisitos do
Regulamento (UE) 2019/2033. Por exemplo, o atraso devido a utilizacdo da média mével
para alguns fatores K pode fazer baixar os picos de atividade e a utilizacdo de agentes
vinculados ao invés de pessoal interno resulta numa subestimacdao das despesas. A
avaliacdo deverd orientar a determinacdo dos requisitos de fundos prdprios adicionais em
conformidade com a secgdo 7.2.1.

154. Na sua execucdo das metodologias especificadas no presente titulo, as autoridades
competentes devem utilizar informacgdes provenientes da monitorizacdo dos indicadores
essenciais, conforme especificado no titulo 3. As autoridades competentes devem utilizar
outros indicadores quantitativos e qualitativos sempre que tal seja pertinentes para efeitos
desta avaliagao.

155.  Aorealizarem as suas avalia¢es, as autoridades competentes devem servir-se de todas
as fontes de informacdo disponiveis, incluindo relatérios regulamentares, relatérios ad hoc,
relatérios e métricas internos da empresa de investimento (nomeadamente o relatério de
auditoria interna, relatérios da gestdo dos riscos ou informagdes do ICARAP), relatérios de
inspecdo local e relatérios externos (nomeadamente comunicacbes da empresa de
investimento aos investidores e as agéncias de notacdo). Embora a avaliacdo se destine
especificamente a empresa, deve ser efetuada a comparagdo com os pares para identificar
potenciais exposicdes a riscos para os fundos proprios. Para este efeito, os pares devem ser
definidos para cada risco, podendo diferir dos identificados no ambito da BMA ou de outras
analises.

156. Emrelagdo a cada categoria de risco, as autoridades competentes devem avaliar e fazer
refletir na notacdo atribuida ao risco:

a. Orisco inerente (exposi¢oes); e
b. A qualidade e a eficacia da gestdo e dos controlos dos riscos.

157. As autoridades competentes devem fazer refletir o resultado da avaliacdo de cada
categoria de risco num resumo das conclusdes que forneca uma explicacao dos principais
fatores de risco e numa notacdo atribuida ao risco, tal como especificado nas sec¢des
seguintes.
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6.2 Avaliacao daliquidacao ordenada da empresa de investimento

158. As autoridades competentes devem identificar e avaliar o processo de liquidagado
ordenada da empresa de investimento em cendrios plausiveis que reflitam o modelo de

negadcio e a estratégia da mesma. O nivel de pormenor dessa avaliagdo, incluindo o niumero
de cendrios considerados, deve ser determinado tendo em conta o modelo de negdcio, a

escala e a complexidade das atividades realizadas pela empresa de investimento. A
avaliagdo deve incluir pelo menos os seguintes elementos:

a.

b.

A identificacdo de cenarios de liquidagao;

A identificacdo do prazo realista para a liquidacao das empresas de investimento;
e

A avaliacdo do impacto de uma liquidacdao de uma empresa de investimento nos
seus clientes, contrapartes e mercados, bem como na prépria empresa de
investimento.

6.2.1 Identificacdo dos cenarios de liquidagao

159. Existem muitos cendrios em que pode ocorrer a liquidacdo de uma empresa de

investimento. Na realizacdo da sua analise, as autoridades competentes devem concentrar-

se num ou mais cendrios em que a empresa de investimento se torne invidvel e seja

obrigada a por fim a sua atividade. Seguem-se alguns cenarios tipicos que podem ser tidos

em conta pelas autoridades competentes:

a.

b.

Perdas financeiras significativas resultantes de grandes flutuacdes do mercado; e

Perda de infraestruturas criticas que sejam impossiveis de substituir em tempo util.

160. Para elaborar cenarios adequados nos termos do n.2 159, as autoridades competentes

devem ter em conta, se for caso disso, as informacdes seguintes, com base na analise

realizada nos termos do titulo 4 (anélise do modelo de negdcio):

a.

A forma juridica da empresa de investimento e os correspondentes requisitos de
insolvéncia aplicaveis;

O modelo de negdécio da empresa de investimento e as vulnerabilidades
correspondentes;

Os principais determinantes das receitas e despesas da empresa de investimento;
Os principais fluxos de caixa de entrada e de saida;

Os principais instrumentos e processos operacionais internos ou subcontratados
(sistemas informaticos essenciais); e

As principais atividades, sobretudo as que possam ser dificeis de liquidar ou que
estejam sujeitas a uma elevada interligacdo interna/externa.
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161. Sempre que exista um plano de recuperacdo, se for caso disso, as autoridades
competentes devem basear-se nos cenarios desse plano, forcando-os a alcangar uma
situacdo de liquidacdo (isto é, uma situacdo em que as opg¢des de recuperagdo ndo estejam
disponiveis).

6.2.2 Identificacao do horizonte temporal adequado para a liquidagao

162. As autoridades competentes devem determinar o horizonte temporal adequado para
a liquidagdo ordenada da empresa de investimento. Concretamente, devem averiguar se
seria necessario um horizonte temporal superior a trés meses para liquidar ordenadamente
as atividades da empresa de investimento.

163. Para determinar o horizonte temporal esperado da liquidacdo ordenada, as
autoridades competentes devem ter em conta os aspetos descritos nos n.”* 165a167, que
podem afetar a duracdo da liquidacdo. As autoridades competentes podem também
basear-se no horizonte temporal médio da liquidacdo ordenada previamente realizado
para empresas de investimento com caracteristicas semelhantes na sua jurisdicao.

6.2.3 Avaliacao do impacto de uma liquida¢ao nos clientes, nas contrapartes e nos
mercados

164. As autoridades competentes devem determinar as varias partes interessadas
suscetiveis de serem afetadas pela liquidacdo da empresa de investimento, nos cenarios
analisados. Ao realizarem a sua avaliagao de impacto, as autoridades competentes devem
ter em consideracdo, no minimo, os principais clientes da empresa de investimento, outras
contrapartes e os mercados.

165. As autoridades competentes devem realizar uma avaliagdo do impacto de uma
liguidacdo nos clientes da empresa de investimento. Essa avaliagdo deve incluir, pelo
menos, 0s seguintes aspetos, na medida em que estejam disponiveis as informacdes
necessarias:

a. A capacidade das empresas de investimento para rescindir a operagdao em curso e
as consequéncias que essa rescisdo poderd ter para os clientes e para a propria
empresa de investimento (ou seja, se a empresa de investimento sofrera uma
penalizagdo por rescisdo antecipada ou se ficara sujeita a despesas juridicas);

b. Se os contratos ndo forem cancelaveis, a capacidade da empresa de investimento
para os transferir para outras institui¢cGes financeiras e a que custo; e

c. A capacidade da empresa de investimento para devolver atempadamente os
fundos e ativos de clientes que estejam sob a sua custddia, em conformidade com
as regras introduzidas pela Diretiva 2014/65/UE.

166. As autoridades competentes devem realizar uma avaliacdo do impacto de uma
liguidagdo nos mercados em que a empresa de investimento exerce atividade. As
autoridades competentes devem concentrar-se especificamente nas seguintes situacées:
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a. Quando uma grande percentagem da atividade da empresa de investimento é
realizada num ou em alguns mercados especificos; e

b. Quando a empresa de investimento é uma das principais empresas num mercado
especifico.

6.2.4 Avaliacdao do impacto de uma liquidagao na empresa de investimento

167. As autoridades competentes devem determinar, com base na andlise da estrutura
organizativa e do modelo de funcionamento da empresa de investimento, os principais
riscos para a empresa de investimento em caso de liquidagdo. As autoridades competentes
devem ter em conta os seguintes aspetos, na medida em que sejam pertinentes para a
empresa de investimento e em que as informagbes em causa estejam disponiveis:

a. A capacidade da empresa de investimento para cobrir os seus custos de
funcionamento, incluindo os custos da manutencdo dos seus principais sistemas
informaticos e processos internos ou subcontratados, permitindo-lhe continuar a
funcionar a um nivel favoravel a uma liquidagao ordenada;

b. A capacidade da empresa de investimento para alienar os seus ativos fios e
absorver as perdas associadas;

c. A capacidade da empresa de investimento para gerir/despedir os seus
trabalhadores, tendo em conta os requisitos da legislacdo aplicavel em matéria de
emprego, sobretudo nos casos em que a empresa de investimento possua
entidades transfronteiricas, bem como os custos correspondentes (tendo em
conta, nomeadamente, potenciais pagamentos de indemnizagbes por
despedimento);

d. A capacidade da empresa de investimento para reter os principais trabalhadores
para realizar a liquidacdo e os potenciais custos associados; e

e. Quaisquer outros custos de funcionamento ou riscos que possam surgir durante o
processo de liquidagao.

6.3 Avaliacao do risco para o cliente

6.3.1 Consideragles gerais

168.  As autoridades competentes devem avaliar o risco para o cliente resultante de todos
os tipos de exposicoes, incluindo exposicGes extrapatrimoniais: ativos sob gestdo, fundos
de clientes detidos, ativos objeto de guarda e administracdo e ordens de clientes tratadas.
Devem ter igualmente em conta as legislagGes nacionais que regem a segregacao aplicavel
aos fundos de clientes, bem como a disponibilidade, para a empresa de investimento, de
um seguro de responsabilidade civil profissional como ferramenta eficaz na gestdo dos seus
riscos, em conformidade com o disposto no artigo 29.2, n.2 1, da Diretiva (UE) 2019/2034.
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169. Ao avaliarem o risco para o cliente, as autoridades competentes devem ter em conta
os diferentes tipos de clientes, bem como a natureza e a complexidade das atividades da
empresa de investimento em relacdo a esses clientes.

6.3.2 Avaliacao do risco inerente para o cliente

170. Através da avaliacdo do risco inerente para o cliente, as autoridades competentes
devem determinar os principais fatores dos montantes dos fatores K relativos ao risco para
o cliente da empresa de investimento e avaliar a importancia do impacto prudencial deste
risco na empresa de investimento. A avaliacdo do risco inerente para o cliente deve, pois,
ser estruturada em torno das seguintes etapas principais:

a. Avaliacao preliminar;

b. Avaliacdo da natureza e da escala dos servicos e das atividades de gestdo dos ativos
dos clientes, da detec¢do de fundos de clientes, da guarda dos ativos dos clientes e
do tratamento das ordens dos clientes; e

c. Avaliacdo dos sistemas e processos relativos a estas atividades.

171.  As autoridades competentes devem avaliar o risco para o cliente em termos atuais e
em termos futuros.

172.  Caso aplicavel, as autoridades competentes devem também realizar uma avaliagdo
mais granular, eventualmente ao nivel dos clientes individuais.

173. Para determinar o ambito da avaliacdo do risco para o cliente, as autoridades
competentes devem, em primeiro lugar, identificar as fontes de riscos para o cliente a que
a empresa de investimento estd ou podera vir a estar exposta.

174. No minimo, as autoridades competentes devem ter em consideracao o seguinte:

a. A apeténcia pelo risco no que diz respeito ao risco para o cliente, tendo em conta
o modelo de negdcio da empresa de investimento;

b. O peso do montante dos fatores K relativos ao risco para o cliente em comparacgdo
com o montante dos fatores K totais;

c. As previsbes do montante dos fatores K relativos ao risco para o cliente, se
disponiveis;

d. A natureza, a dimensdo e a composicdo dos elementos patrimoniais e
extrapatrimoniais da empresa de investimento associados aos clientes;

e. Sedisponivel, o custo das perdas operacionais nas contas dos clientes face as taxas.
175. As autoridades competentes devem realizar a andlise preliminar tendo em conta as

alteragdes sofridas ao longo do tempo pelos indicadores acima referidos, a fim de formar

56



uma opinido fundamentada acerca dos principais fatores de risco para o cliente da empresa
de investimento.

176.  As autoridades competentes devem avaliar o risco de suportar uma perda para os
clientes devido a md gestdo dos ativos dos clientes sob gestdo. Os ativos sob gestao incluem
tanto os ativos sob gestdo discriciondria de carteiras como as modalidades de consultoria
ndo discricionarias de natureza continua. O risco pode surgir, nomeadamente, de uma
violagdo das condi¢des do mandato, de alavancagem excessiva, de concentragdo excessiva,
de ativos sujeitos a restri¢cdes de liquidez ou de complexidade insuficiente do produto em
relacdo ao mandato.

177. As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco
inerente, se pertinente:

a. A complexidade dos mandatos, da declaracdo da politica de investimentos ou das
estratégias implementadas;

b. Os perfis dos clientes (fundos soberanos, investidores institucionais, empresariais ou
de retalho) e a sua tolerancia ao risco;

c. Asclasses de ativos da carteira subjacente;

d. O montante dos ativos sob gestao.

178.  As autoridades competentes devem avaliar o risco de perderem fundos de clientes e
de terem de os compensar devido a ma gestdo das contas dos clientes pela empresa de
investimento.

179. As autoridades competentes devem avaliar se os fundos de clientes estdo detidos em
conformidade com a legislacdo nacional em matéria de protecdo dos fundos de clientes e
se podem ser claramente distinguidos dos fundos da empresa.

180. As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco
inerente, se pertinente:

a. Tipo de conta (depdsito em banco comercial);

b. Acordo sobre o acesso da empresa de investimento a fundos de clientes;
c. Politica de investimentos autorizada para fundos de clientes;

d. Contas segregadas individuais ou combinadas;

e. Rastreabilidade dos fundos de clientes;

f.  Montante dos fundos de clientes detidos e nimero de clientes;

g. Moedas utilizadas para denominar as contas dos clientes.
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181. As autoridades competentes devem avaliar o risco de suportar uma perda para os
clientes e de ter de os compensar devido a ma gestdo dos ativos objeto de guarda e
administracdo pela empresa de investimento.

182. As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco
inerente, se pertinente:

a.

b.

Reutilizacdo das garantias detidas;

Direitos de liquidacdo de ativos;

Amortizacdo de garantias;

Delegacdes de e para outras entidades financeiras;
Tipos de ativos;

Operagdes ou omissdo de operagdes em eventos associados a ativos (votagdo para
assembleia geral, pagamento de cupdes, questdes de direitos).

183.  As autoridades competentes devem avaliar o risco de perdas operacionais durante o
tratamento de ordens de clientes. Esse risco pode decorrer de erros do sistema ou
humanos resultantes da complexidade dos processos, procedimentos e sistemas

informaticos (incluindo a utilizacdo de novas tecnologias), na medida em que possam
conduzir a erros, nomeadamente atrasos, erros de especificacdio ou violagGes da
segurancga.

184. As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco
inerente, se pertinente:

a.

b.

A quantidade e o montante das ordens de clientes tratadas;

A natureza dos ativos subjacentes (do mercado de balcdo, mais ou menos
liquidos...);

Os tipos e as caracteristicas das ordens (por blocos, prego fixo...);

As caracteristicas da transmissdo ou execugdo (negociacdo eletrénica ou por
voz...);

Os processos e a organizagao da transmissao ou execugao (servicos dedicados por
classe de ativo, comerciantes, negociagdo por conta prdpria, acesso ao mercado...).

6.3.3 Avaliagao dos controlos e da gestao de riscos para o cliente

185. De modo a compreender de forma mais abrangente o perfil de risco para o cliente da
empresa de investimento, as autoridades competentes devem igualmente rever o quadro
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de gestdo do risco subjacente as suas atividades. Para tal, as autoridades competentes
devem avaliar os seguintes elementos, se for caso disso:

a.

Se a empresa de investimento possui uma estratégia de risco sdlida, claramente
formulada e documentada que seja devidamente validada pelo conselho de
administracdo e abranja a gestdao de ativos, a gestdo do fluxo de caixa no seio da
empresa e a gestdo dos ativos objeto de guarda e administragao;

Se a empresa de investimento dispde de um quadro organizacional adequado para
garantir a prestacdo eficaz de servigos aos clientes, com recursos técnicos e
humanos (tanto operativos como de retaguarda, bem como sistemas de
informacdo) suficientes (quantitativa e qualitativamente);

Se a empresa de investimento possui um quadro de controlo forte e abrangente
(eficacia e independéncia das fungdes de controlo), bem como salvaguardas sdlidas
para atenuar os riscos para os clientes, em conformidade com a estratégia de
gestdo e a apeténcia pelo risco;

Se a empresa de investimento possui politicas e procedimentos claramente
definidos de identificacdo, gestdo, medicao e controlo dos riscos operacionais para
os clientes;

Se os direitos de acesso da empresa a contas de clientes estdo em conformidade
com a regulamentacdo aplicavel.

6.3.4 Sintese das conclusdes e da notagao

186. Na sequéncia da avaliacdo supracitada, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre o risco para o cliente da empresa de investimento. A opinido deve estar
refletida numa sintese das conclusGes e ser acompanhada por uma nota¢do do risco
calculada com base nas consideracdes especificadas no quadro 5. Se, tendo em conta a
importancia de certos fatores de risco, as autoridades competentes decidirem avalid-los e
atribuir-lhes uma notacao individual, as indicacdes dadas no seguinte quadro devem ser
aplicadas, na medida do possivel, por analogia.
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Quadro 5. Consideracbes de supervisdo relativas a atribuicdo de uma notac¢do do risco para o

cliente
- EA, R . lati . Consideragdes relativas a
otagdo inido do onsideragoes relativas ao risco ~
_9 P - ¢ ] gestdo e aos
do risco supervisor inerente
controlos adequados
A natureza e composicao da Existe coeréncia entre,
€Xposi¢ao ao risco representam por um lado, a gestdo e os
Existe um nivel baixo um. rlsco. nao significativo ou Fontrglos da empresa de
de risco de impacto muito baixo. investimento e, p(?r.outro,
prudencial A exposicio a produtos e a sua estrategia e
1 significativo na operacdes complexos ndo é apeténcia  pelo  risco
empresa de significativa ou é muito baixa. globais.
investimento, tendo O nivel do risco de concentragdo O quadro organizacional &
em conta o nivel de de crédito no é significativo ou robusto, com
risco inerente, a é muito baixo. responsabilidades
gestdo e os controlos. O nivel de risco relacionado com claramente definidas e
. . uma separacdo nitida de
processos e sistemas ndo é
e . . . tarefas entre os
significativo ou é muito baixo. .
responsaveis pela
A natureza e a composi¢do da assun¢do de riscos e as
Existe um nivel exposicao ao risco implicam um funcbes de gestdo e de
médio-baixo de risco risco baixo a médio. controlo.
de impacto A exposicido a produtos e Os sistemas de medic3o,
prudencial operagdes complexos é baixa a monitorizagdo e reporte
2 significativo na média. sdo adequados.
empresa de , . ~
) P - O nivel do risco de concentracao
investimento, tendo L. o
! é baixo a médio.
em conta o nivel de ] ] )
risco inerente, a O nivel de r|sc9 reIaC|orjado.com
gestdo e os controlos. pr(,)cgssos e sistemas é baixo a
médio.
A natureza e composicdo da Existe uma deficiéncia na
Existe um nivel exposicao ao risco implicam um gestdo e nos controlos da
médio-elevado de risco médio a elevado. empresa de investimento
risco de impacto A exposicio a produtos e em comparagdo comasua
prudencial operacdes complexos é média a estratégia e apeténcia
3 significativo na elevada. pelo risco globais.
empresa de O quadro organizacional

investimento, tendo
em conta o nivel de
risco inerente, a

gestdo e os controlos.

O nivel do risco de concentragdo
é médio a elevado.

O nivel de risco relacionado com
processos e sistemas é médio a
elevado.

carece de
responsabilidades

claramente definidas e de
uma separacdo nitida de
tarefas entre os

60




Existe um nivel
elevado de risco de

impacto  prudencial
4 significativo na
empresa de

investimento, tendo
em conta o nivel de
risco inerente, a
gestdo e os controlos.

A natureza e a composi¢do da
exposicdo ao risco implicam um
risco elevado.

A exposicdo a produtos e
operagdes complexos é elevada.

O nivel do risco de concentragao
é elevado.

O nivel de risco relacionado com
processos e sistemas é elevado.

responsaveis pela
assuncdo de riscos e as
funcdes de gestdo e de
controlo.

Os sistemas de medicdo,
monitorizagao e reporte
ndo sdo suficientes ou
suficientemente
coerentes e alguns riscos
nao sao corretamente
monitorizados ou
reportados.

6.4 Avaliacdo do risco para o mercado

6.4.1 Consideragdes gerais

187. Asautoridades competentes devem avaliar o risco para o mercado decorrente de todos
os tipos de exposi¢des: no que diz respeito a posi¢cdes nao sujeitas a compensacao (isto &,
exposicdo calculada através da metodologia do risco de posicdo liquida) e no que diz
respeito a posicoes sujeitas a compensa¢do ou a margens (isto é, exposi¢cdo calculada

através da metodologia da margem de compensacdo concedida).

188. Ao avaliarem o risco para o mercado, as autoridades competentes devem ter em conta
o volume, a natureza e a complexidade das atividades da empresa de investimento.

6.4.2 Avaliacao do risco inerente para o mercado

189.  Através da avaliacdo do risco de mercado inerente, as autoridades competentes devem
determinar os principais fatores das exposi¢cGes ao risco de mercado da empresa de
investimento e avaliar o risco do impacto prudencial na mesma. A avaliagdo do risco de
mercado inerente deve ser estruturada em torno das seguintes etapas principais:

a. Avaliacdo preliminar;

b. Avaliacao da natureza e da composicao das posi¢cdes da empresa de investimento
sujeitas a risco para o mercado;

c. Avaliagdo da rendibilidade;

d. Avaliagdo do risco de concentragdo de mercado;

e. Avaliacdo do quadro de avaliacdo prudente das posicGes da carteira de negociagao;

e

f. Avaliagdo do risco de modelo (isto é os modelos utilizados para fins

regulamentares).
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190. Para determinar o ambito da avaliacdo do risco para o mercado, as autoridades
competentes devem, em primeiro lugar, identificar as fontes do risco de mercado a que a
empresa de investimento esta ou podera vir a estar exposta.

191. No minimo, as autoridades competentes devem ter em consideracgao:

a. As atividades de mercado, os segmentos de atividade e os produtos da empresa de
investimento;

b. A principal estratégia da carteira de risco de mercado e a apeténcia pelo risco em
atividades de mercado;

c. O peso relativo das posicdes da carteira de negociacdao no total de ativos, as
alteracdes ao longo do tempo e a estratégia da empresa de investimento para estas
posicdes, se disponivel;

d. O peso relativo dos ganhos liquidos em posicdes de mercado no total dos proveitos
operacionais; e

e. O requisito de fundos prdprios relativo ao risco para o mercado em comparacao
com o requisito total de fundos préprios, incluindo a evolugdo histdrica deste valor
e destas previsdes, se disponivel.

192. Nas suas avaliagGes iniciais, as autoridades competentes devem ainda ter em
consideracdo alteragdes significativas nas atividades de mercado da empresa de
investimento, centrando-se nas potenciais altera¢Ses da exposi¢do total ao risco de
mercado. Em particular, podem avaliar:

a. As alteragdes significativas da estratégia e das politicas de risco de mercado, e dos
limites;

b. O potencial impacto dessas alteragdes no perfil de risco da empresa de
investimento; e

c. As principais tendéncias dos mercados financeiros.

193. As autoridades competentes devem analisar a natureza das exposi¢cdes ao risco de
mercado da empresa de investimento para identificar determinadas exposi¢cdes e os
fatores de risco associados (por exemplo, taxas de cambio, taxas de juros ou margens de
crédito) que deverdo ser avaliados de forma mais aprofundada.

194. As autoridades competentes devem analisar as exposi¢cdes ao risco de mercado por
classes de ativos e/ou de instrumentos financeiros pertinentes, de acordo com a sua
dimensdo, complexidade e nivel do risco. Relativamente as exposi¢cGes mais pertinentes, as
autoridades competentes devem avaliar os fatores de risco associados.
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195. Enquanto analisam as atividades de risco de mercado, as autoridades competentes
devem também ter em conta a complexidade dos produtos financeiros em causa (incluindo
produtos avaliados com recurso a técnicas de valorizacdo através de modelos), bem como
das operacgdes especificas de mercado (nomeadamente, negociacao de alta frequéncia).
Importa considerar os seguintes aspetos:

a. Se a empresa de investimento detiver posi¢cdes em instrumentos derivados, as
autoridades competentes devem avaliar tanto o valor de mercado como o
montante nocional;

b. Seaempresa de investimento tiver investido em derivados do OTC, as autoridades
competentes devem avaliar, se disponivel, o peso destas opera¢des no total da
carteira de derivados, a reparticdo da carteira de OTC por tipo de contrato (swap,
forward.) e os instrumentos financeiros subjacentes (o risco de crédito da
contraparte associado a estes produtos é coberto nos termos da metodologia do
risco para a empresa);

c. Se a empresa de investimento tiver implementado estratégias de cobertura de
riscos, as autoridades competentes devem avaliar o risco de mercado residual apés
a implementacdo dessas estratégias.

196. Sefor caso disso, as autoridades competentes devem avaliar as posi¢ces problematicas
e/ou iliquidas, bem como o seu impacto na rendibilidade da empresa de investimento.

197. Relativamente as empresas de investimento que apliqguem métodos internos ao cdlculo
dos seus requisitos regulamentares de fundos proprios, as autoridades competentes
devem também considerar os seguintes indicadores, para identificar areas especificas de
risco e os fatores de risco associados:

a. A divisdo dos requisitos de fundos proprios relativos ao risco de mercado entre o
valor em risco (VaR), VaR em situacdo de esfor¢co (SVaR), requisitos de fundos
proprios relativos a riscos adicionais (IRC) e requisitos para a correlagdo na carteira
de negociacgao;

b. O VaR discriminado por fatores de risco;

c. As alteracbes ao VaR e ao SVaR [sdo possiveis indicadores as alteragOes
didrias/semanais, a média trimestral e os resultados das verificagcdes a posteriori
(backtesting)]; e

d. Os fatores de multiplica¢do aplicados ao VaR e ao SVaR.

198. Sefor caso disso, as autoridades competentes devem ainda considerar as avaliagdes do
risco realizadas internamente pelas empresas de investimento. Tal pode incluir a
diminuicdo prevista, o VaR interno ndo aplicado aos cdlculos de requisitos de fundos
proprios ou sensibilidades do risco de mercado a diferentes fatores de risco e perdas
potenciais.

199. Ao analisarem o risco de mercado inerente, as autoridades competentes devem
considerar os numeros e tendéncias num determinado momento, tanto numa base
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agregada, como por carteira. Sempre que possivel, a analise deve ser complementada com
uma comparagao dos valores da empresa de investimento com os dos pares e com
indicadores macroecondmicos pertinentes.

200. As autoridades competentes devem analisar a evolugdao histérica, incluindo a
volatilidade dos lucros e das atividades de mercado, a fim de compreender melhor o perfil
de risco de mercado da empresa de investimento. Esta analise pode ser realizada ao nivel
da carteira, assim como recorrendo a reparticdo por segmentos de atividade, sala de
negociacdo ou classes de ativos (eventualmente, como parte da avaliacdo mais ampla
realizada no ambito da BMA).

201. Enquanto avaliam a rendibilidade, as autoridades competentes devem prestar especial
atencdo aos principais segmentos de risco identificados durante a analise das atividades de
risco de mercado. As autoridades competentes devem fazer uma distingdo entre, por um
lado, receitas comerciais e ndo comerciais (designadamente, comissdes ou taxas cobradas
aos clientes) e, por outro, ganhos/perdas realizados e ndo realizados.

202. Emrelagdo as classes de ativos e/ou exposi¢cdes que gerem ganhos ou perdas anormais,
as autoridades competentes devem avaliar a sua rendibilidade tendo como termo de
comparag¢do o nivel do risco assumido pela empresa de investimento (por exemplo,
VaR/ganhos liquidos com ativos e passivos financeiros detidos para negocia¢do), a fim de
identificarem e de analisarem eventuais inconsisténcias. Sempre que possivel, as
autoridades competentes devem comparar os numeros da empresa de investimento com
a sua evolucdo histdrica e com os resultados dos pares.

203. As autoridades competentes devem formar uma opinidao sobre o nivel do risco de
concentracdo de mercado a que esta sujeita a empresa de investimento, seja através da
exposicdo a um fator Unico de risco, seja através da exposicdo a fatores de risco multiplos
gue estejam correlacionados.

204. Ao avaliarem possiveis concentra¢des, as autoridades competentes devem prestar
especial atencdo a concentracdo em produtos complexos (nomeadamente, produtos
estruturados), produtos iliquidos (incluindo obriga¢des garantidas (CDO)) ou produtos
valorizados a modelo.

205.  As autoridades competentes devem formar uma opinido sobre o quadro da avaliacdo
prudente da empresa de investimento, uma vez que um processo de avaliacdo defeituoso
pode conduzir a erros no calculo do valor de realizagdo dos instrumentos financeiros,
levando a uma subestimac¢do das potenciais perdas da empresa de investimento. Ao
realizar esta andlise, as autoridades competentes devem prestar especial atencdo ao
calculo das reservas (nomeadamente as reservas de justo valor e as reservas de modelos),
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bem como ao seu potencial impacto na posicio de fundos prdprios da empresa de
investimento.

206. Asautoridades competentes devem avaliar se as posicdes da carteira de negociacdo da
empresa de investimento sao avaliadas segundo um valor prudente que permita alcancar
um grau adequado de certeza, tendo em conta a natureza dindmica das posicdes da
carteira de negociagdo. Para alcangar um grau adequado de certeza para este efeito, ha
gue ter em conta o nivel de certeza mencionado no Regulamento Delegado (UE) 2016/101
da Comissdo?®.

207.  As autoridades competentes devem avaliar se as empresas de investimento possuem
metodologias robustas de avaliacdo prudente e garantir que tém em conta os seguintes
ajustamentos de avaliagao:

a. Margens de crédito antecipadas;
b. Custos de encerramento das posicoes;
c. Riscos operacionais;
d. Incerteza dos pregos de mercado;
e. Rescisdo antecipada;
f. Custos de investimento e de financiamento;
g. Custos administrativos futuros; e
h. Se aplicavel, risco de modelo.
208. As autoridades competentes devem avaliar se:

a. Os mecanismos de governo, os processos e os procedimentos relacionados com os
ajustamentos da avaliacdo sdo suficientemente sélidos, sobretudo no que diz
respeito a posicdes menos liquidas, e se sdo coerentes com a estratégia da empresa
de investimento;

b. Ossistemas e processos informaticos ligados ao quadro de avaliagdo sdo robustos;

c. A adequacdo dos ajustamentos efetuados pelas empresas de investimento é
revista periodicamente.

209. As autoridades competentes devem avaliar o risco relativo a subestimacdo dos
requisitos de fundos proprios pelos modelos internos regulamentares aprovados,

18 Regulamento Delegado (UE) 2016/101 da Comiss&o, de 26 de outubro de 2015, que complementa o Regulamento (UE)
n.2 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho no que diz respeito as normas técnicas de regulamentac3o relativas
a avaliacdo prudente ao abrigo do artigo 105.2, n.2 14 (JO L 21 de 28.1.2016, p. 54).
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nomeadamente o método baseado em notagdes internas (IRB), os IRC, os modelos
utilizados para fins de atenuacdo do risco de crédito, o VaR e o sVaR.

6.4.3 Avaliacdao dos controlos e da gestao de riscos para o mercado

210. De modo a compreender de forma abrangente o perfil de risco de mercado da empresa
de investimento, as autoridades competentes devem rever a estrutura de governo e de
gestdo dos riscos subjacente as suas atividades de mercado. Para tal, as autoridades
competentes devem avaliar os seguintes elementos, tendo em conta o volume, a natureza
e a complexidade das atividades da empresa de investimento:

a.

Se a empresa de investimento possui uma estratégia de risco de mercado
solida, claramente formulada e documentada, aprovada pelo respetivo
6rgao de administracao;

Se a estratégia de risco de mercado da empresa de investimento reflete
adequadamente a apeténcia da empresa de investimento pelo risco de
mercado e é coerente com a apeténcia global pelo risco;

Se a empresa de investimento dispde de um quadro organizacional
adequado as fungbes de gestdo, avaliagdo, monitorizagdo e controlo do
risco de mercado, com recursos técnicos e humanos suficientes
(quantitativa e qualitativamente);

Se a empresa de investimento possui politicas e procedimentos claramente
definidos para a identificacdo, a gestao, a medicdo e o controlo do risco de
mercado, incluindo limites que reflitam a apeténcia pelo risco aprovada
pelo conselho de administragdo;

Se a empresa de investimento dispde de um enquadramento adequado
para identificar, compreender e medir o risco de mercado, considerando a
sua dimensdo e complexidade, e se esse enquadramento cumpre o0s
requisitos aplicaveis de acordo com a legislacdo da UE e com a legislacdo
nacional de transposicdo aplicaveis; e

Se a empresa de investimento dispde de um quadro de controlo forte e
abrangente e de salvaguardas adequadas para reduzir o seu risco de
mercado, de acordo com a sua estratégia e a sua apeténcia pelo risco de
mercado.

6.4.4 Sintese das conclusdes e da notagdo

211. Na sequéncia da avaliagdo acima referida, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre o risco de mercado da empresa de investimento. A opinido deve estar
refletida numa sintese das conclusGes e ser acompanhada por uma nota¢do do risco
calculada com base nas consideragGes especificadas no quadro 6. Se, tendo em conta a
importancia de certos fatores de risco, as autoridades competentes decidirem avaliad-los e
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atribuir-lhes uma notacdo individual, as indicacGes dadas no seguinte quadro devem ser
aplicadas, na medida do possivel, por analogia.

212.

As autoridades competentes devem considerar todos estes fatores de forma paralela e
nao isoladamente e devem compreender quais sdo os fatores que determinam o risco para
0 mercado.

Quadro 6. Consideragdes de supervisao relativas a atribuicdo de uma notacdo do risco de mercado

Consideragoes relativas a

investimento,
tendo em conta o
nivel do risco
inerente, a gestao e
os controlos.

As exposicGes ao risco de mercado
da empresa de investimento
geram rendimentos de baixa a
média volatilidade.

. Opinido do Consideragoes relativas ao risco N
Notagao . . gestao e aos controlos
. supervisor inerente
do risco adequados
* A natureza e a composicao das Existe coeréncia entre, por
exposi¢cdes ao risco de mercado um lado, a estratégia e a
Existe um nivel r('epr'e.senjcam um r|§co nao politica dos riscos de
baixo de risco de significativo ou muito baixo. .merca_do da empresa de
impacto prudencial |* As exposi¢Bes ao risco de mercado Investimento e, por outro,
significativo na da empresa de investimento n3o as suas estrategia e
. . , ~ . lobais.
investimento, * O nivel de concentrag¢do do risco &
tendo em conta o de mercado n3o é significativo ou O quadro organizacional
nivel do risco & muito baixo. relativo ao risco de
i 5 - . mercado é robusto, com
Inerente, agestaoe |, g exposi¢oes ao risco de mercado bilidad ’
- . responsabilidades
os controlos. da empresa de investimento P .
. claramente definidas e a
geram rendimentos sem N L
- separagao nitida de
volatilidade.
tarefas entre 0s
* A natureza e composicdo da responsaveis pela
exposi¢do ao risco de mercado assungdo de riscos e as
implica um risco baixo a médio. fungdes de gestio e
Existe um nivel * Acomplexidade das exposi¢des ao controlo.
médio-baixo de risco de mercado da empresa de Os sistemas de medicao,
risco de impacto investimento é baixa a média. monitorizacdo e reporte
prudencial * O nivel de concentragdo do risco dos riscos de mercado séo
2 significativo na de mercado é baixo a médio. adequados.
empresa de . Os limites internos e o

quadro de controlo do
risco de mercado sdo
sélidos e consentdneos
com a estratégia de gestao
dos riscos e a apeténcia
pelo risco da empresa de
investimento.
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Existe um nivel
médio-elevado de
risco de impacto
prudencial
significativo na
empresa de
investimento,
tendo em conta o
nivel do risco
inerente, a gestao e
os controlos.

A natureza e composi¢cdo das
exposi¢cdes ao risco de mercado
implicam um risco médio a
elevado.

A complexidade das exposi¢cdes ao
risco de mercado da empresa de
investimento é média a elevada.

O nivel de concentragao dos risco
de mercado é médio a elevado.

As exposi¢Oes ao risco de mercado
da empresa de investimento
geram rendimentos de média a
elevada volatilidade.

Existe um nivel
elevado de risco de
impacto prudencial
significativo na
empresa de
investimento,

tendo em conta o
nivel de risco
inerente, a gestdo e
os controlos.

A natureza e composi¢cdo das
exposi¢cdes ao risco de mercado
implicam um risco elevado.

A complexidade das exposicdes
aos riscos de mercado da empresa
de investimento é elevada.

O nivel de concentracdo do risco
de mercado é elevado.

As exposi¢Oes ao risco de mercado
da empresa de investimento
geram rendimentos de elevada
volatilidade.

Existe uma deficiéncia na
estratégia e na politica dos
riscos de mercado da
empresa de investimento
em relacdo a sua
estratégia e apeténcia
pelo risco globais.

O quadro organizacional
relativo ao risco de
mercado carece de
responsabilidades
claramente definidas e de
uma separac¢do nitida de
tarefas entre os
responsaveis pela
assun¢do de riscos e as
funcOes de gestdo e de
controlo.

Os sistemas de medicao,
monitorizagdo e reporte
do risco de mercado ndo
sdao suficientes ou
suficientemente

coerentes e alguns riscos

nao sdo corretamente
monitorizados ou
reportados.

Os limites internos e o
quadro de controlo do
risco de mercado ndo sao
consentaneos com a
estratégia de gestdo dos
riscos e a apeténcia pelo
risco da empresa de
investimento.

6.5.1 Consideragoes gerais

6.5 Avaliacao do risco para a empresa

213.  As autoridades competentes devem avaliar o risco para a empresa decorrente de
diferentes fatores de risco, nomeadamente: os riscos operacionais decorrentes do fluxo

diario de negociacdo (DTF), o risco de concentracdo dos grandes riscos (CON) e a exposicdo
ao incumprimento das contrapartes na negociacdo (TCD). Na sua avaliagao, as autoridades
competentes devem ter também em conta as fontes de risco para a empresa de
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investimento, tais como as alteracbes significativas do valor contabilistico dos ativos, o
incumprimento de clientes ou contrapartes, posicées em instrumentos financeiros, moeda
estrangeira e mercadorias e obrigacOes relativas a regimes de pensdes de beneficio
definido, conforme previsto no artigo 29.2 da Diretiva (UE) 2019/2034. Se for caso disso,
devem também ter em conta outros fatores suscetiveis de representar um risco para a
empresa de investimento.

214. Ao avaliarem o risco para a empresa, as autoridades competentes devem ter em conta
o volume, a natureza e a complexidade das atividades da empresa de investimento.

6.5.2 Avaliacao do risco inerente para a empresa

215.  Através da avaliacdo do risco inerente para a empresa, as autoridades competentes
devem determinar os principais fatores e avaliar aimportancia do impacto prudencial deste
risco na empresa de investimento. A avaliagdo do risco inerente para a empresa deve, pois,
ser estruturada em torno das seguintes etapas principais:

a. Avaliagdo preliminar;

b. Avaliagdo da natureza e da escala das atividades de investimento que impliquem
um risco para a empresa de investimento;

¢. Avaliagdo dos sistemas e processos relativos a estas atividades.

216.  As autoridades competentes devem avaliar o risco para a empresa em termos atuais e
em termos futuros.

217. Caso aplicavel, as autoridades competentes devem também realizar uma avaliacao
mais granular, eventualmente ao nivel dos clientes individuais.

218. Para determinar o ambito da avaliacdo do risco para a empresa, as autoridades
competentes devem, em primeiro lugar, identificar as fontes de riscos para a empresa a
gue a empresa de investimento estd ou podera vir a estar exposta.

219. No minimo, as autoridades competentes devem ter em consideracdo o seguinte:
a. O modelo de negdcio e a apeténcia pelo risco;

b. O peso do montante dos fatores K relativos ao risco para a empresa em
comparag¢do com o montante dos fatores K totais;

c. As previsdes do montante dos fatores K relativos ao risco para a empresa, se
disponiveis;

d. O custo das perdas operacionais para a empresa face as receitas.
220. As autoridades competentes devem realizar a anadlise preliminar tendo em conta as

alteragdes sofridas ao longo do tempo pelos elementos acima referidos, a fim de formar
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uma opinido fundamentada acerca dos principais fatores de risco para a empresa de
investimento.

221. As autoridades competentes devem formar uma opinido sobre o grau de risco
operacional relacionado com a negocia¢do por conta prépria. Esse risco pode decorrer de
erros do sistema ou humanos resultantes da complexidade dos processos, procedimentos
e sistemas informaticos (incluindo a utilizacdo de novas tecnologias), na medida em que
possam conduzir a erros, atrasos, erros de especificacdo ou viola¢des da seguranga.

222. As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco
inerente, se pertinente:

a. Volume, exposicdo, nimero e complexidade das operacdes implementadas;
b. Indisponibilidade ou perda de integridade dos sistemas informaticos;

c. Tipos de infraestruturas do mercado financeiro (IMF) utilizadas para processar
operacodes: voz, plataformas eletrdnicas [sistemas de negociacdo multilateral
(MTF) e sistemas de negociagao organizados (OTF)];

d. Negociacdo algoritmica.

223.  As autoridades competentes devem formar uma opinido sobre o grau de risco de
concentracdo a que a empresa de investimento esta exposta. Mais especificamente, as
autoridades competentes devem avaliar o risco de a empresa de investimento ter de
suportar perdas significativas decorrentes de uma concentragdo de exposicdes num
pequeno grupo de contrapartes ou em ativos financeiros com alto nivel de correlacao.

224.  As autoridades competentes devem realizar a avaliacdo tendo em conta diferentes
categorias de risco de concentracdo, incluindo:

a. Concentragbes num unico titular (incluindo um cliente ou um grupo de clientes
associados, conforme definido no ambito dos grandes riscos);

b. Concentracdes setoriais;

c. Concentragdes geograficas;

d. Concentragao do produto; e

e. Concentracdo de garantias e de caucdes.

225. Asautoridades competentes devem prestar especial atencao as fontes ocultas do risco
de concentracdo que se pode concretizar em condi¢des de esforco, se o nivel de correlagdo
puder aumentar relativamente ao seu nivel em condigdes normais e se os elementos
extrapatrimoniais puderem originar riscos adicionais.
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226. Em relacdo aos grupos, as autoridades competentes devem considerar o risco de
concentragdo que podera resultar da consolidagdo, que poderd nao ser evidente a nivel
individual.

227.  As autoridades competentes devem avaliar o risco de incumprimento da contraparte
na negociagdo enfrentado pelas empresas de investimento decorrente das exposi¢cGes a
operacdes em instrumentos financeiros.

228. Para esta avaliacdo, as autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes
fontes de risco inerente, se pertinente:

a. A qualidade das contrapartes e os ajustamentos da avaliacdo de crédito (CVA)
pertinentes;

b. A complexidade dos instrumentos financeiros subjacentes as operacdes
relevantes;

c. O risco de correlacdao desfavoravel resultante da correlacdo positiva entre a
exposicao ao risco de crédito de contraparte e ao risco de crédito;

d. A exposicdo ao risco de crédito da contraparte e ao risco de liquidacdo em termos
de valor atual de mercado e de montante nominal, em comparagdo com a
exposicao global ao risco de crédito e com os fundos préprios;

e. A proporcdo das operacles tratadas através de infraestruturas do mercado
financeiro (IMF) que prestam servicos de liquidacdo mediante entrega contra
pagamento;

f. A proporcdo de operacdes relevantes para contrapartes centrais (CCP) e a eficacia
dos seus mecanismos de protecao contra perdas, tais como os niveis de margem e
a contribuicdo para o fundo de protecdo; e

g. A existéncia, a importancia, a eficicia e a exequibilidade dos acordos de
compensacao (compensagdo com vencimento antecipado).

229.  Asautoridades competentes devem formar uma opinido sobre os riscos incorridos pela
empresa de investimento devido a alteracGes significativas do valor contabilistico dos
ativos. O risco pode conduzir a perdas se o valor de registo dos ativos ndo refletir o seu
valor real de mercado.

230. As autoridades competentes devem concentrar-se nos ativos cujo valor tenha sido
estimado através de modelos e de valores aproximados ao invés de dados inferidos
diretamente do mercado.
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231. O risco de crédito pode resultar da concessdao de empréstimos para permitir a um
cliente realizar uma operacgdo, de empréstimos diretos ao pessoal, de risco de crédito
intradidrio por descoberto, exposicdes de crédito contingentes e garantias, detencdo de
posicdes de titulos iliquidas ou vencidas, empréstimos de margem a clientes, taxas e
comissdes acrescidas/ndo pagas, exposicBes de crédito diretas aos respetivos fundos
geridos através de empréstimos, investimentos de capital de lancamento e garantias.

232.  As autoridades competentes devem concentrar-se nestas fontes de risco inerente
sempre que os dados relevantes estejam disponiveis:

a. A natureza do risco de conta na empresa de investimento, tendo em conta
os tipos de contrapartes e exposicoes;

b. As exposicdes extrapatrimoniais, nomeadamente as garantias concedidas
ou recebidas;

C. O risco de imparidade.

233.  As autoridades competentes devem formar uma opinido sobre o grau de risco de
imparidade ou de depreciacdo de ativos fora da carteira de negociacdo que ndo seja
captado pelos fatores K, como o K-TCD. Esse risco pode decorrer de reavaliagbes sempre
que, por exemplo, a probabilidade de incumprimento de uma contraparte aumente
significativamente ou o valor de uma filiar tenha diminuido desde a aquisi¢ado.

234.  As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco
inerente, se pertinente:

a. AlteracGes na qualidade crediticia das contrapartes;

b. A complexidade das operag¢des e um elevado grau de alavancagem
(nomeadamente aquisicdo alavancada);

C. Acontecimentos excecionais que requeiram uma reavaliag¢do.

235.  Asautoridades competentes devem formar uma opinido sobre os riscos incorridos pela
empresa de investimento devido a exposicdo a instrumentos financeiros, moeda
estrangeira e mercadorias. Estas fontes de risco podem levar a perdas em caso de
movimentos adversos no mercado financeiro, no mercado cambial e nos mercados de
mercadorias.

236. As autoridades competentes devem concentrar-se na natureza dos instrumentos
financeiros detidos pela empresa de investimento, na exposicdo global da empresa de
investimento ao mercado cambial (tendo, por exemplo, em conta a correlacdo das moedas
em que a empresa de investimento possui uma exposicdo) e na exposicdo a mercadorias
especificas.
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237.  Asautoridades competentes devem formar uma opinido sobre os riscos incorridos pelo
regime de remuneracdo e de pensdes da empresa de investimento. Este risco pode
conduzir a perdas se os pagamentos forem excessivos em relacdo aos rendimentos da
empresa, nomeadamente comprometendo a rendibilidade e a solvéncia da empresa.

238. As autoridades devem concentrar-se no risco resultante de um eventual défice
estrutural entre os ativos e os passivos relacionados com os beneficios dos trabalhadores,
se for caso disso.

6.5.3 Avaliagao dos controlos e da gestao de riscos para a empresa

239. De modo a compreender de forma mais abrangente o perfil de risco para a empresa de
investimento, as autoridades competentes devem rever o quadro de governo e de gestdo
do risco que reduz o risco resultante do fluxo de negociacdo, da concentracdo e
incumprimento da contraparte. Para tal, as autoridades competentes devem avaliar os
seguintes elementos, tendo em conta o volume, a natureza e a complexidade das
atividades da empresa de investimento:

a.

Se a empresa de investimento possui uma estratégia de risco sélida,
claramente formulada e documentada em relacdo ao fluxo de negociacdo,
concentragdo e incumprimento da contraparte, aprovado pelo respetivo
6rgao de administracao;

Se a estratégia de risco da empresa de investimento reflete
adequadamente a apeténcia da empresa de investimento por este tipo de
riscos e se é coerente com a apeténcia global pelo risco;

Se a empresa de investimento dispde de um quadro organizacional
adequado as fungbes de gestdo, avaliacdo, monitorizagao e controlo dos
riscos de concentragao e de incumprimento da contraparte, com recursos
técnicos e humanos suficientes (quantitativa e qualitativamente);

Se a empresa de investimento possui politicas e procedimentos claramente
definidos para a identificacdo, a gestdao, a medi¢do e o controlo do risco
para a empresa, incluindo limites que reflitam a apeténcia pelo risco
definida pelo conselho de administracao;

Se a empresa de investimento dispde de um enquadramento adequado
para identificar, compreender e medir o risco para a empresa,
considerando a sua dimensdo e complexidade, e se esse enquadramento
cumpre os requisitos minimos aplicaveis de acordo com a legislacdo da UE
e com a legislagdo nacional de transposigdo aplicaveis; e

Se a empresa de investimento dispde de um quadro de controlo forte e
abrangente e de salvaguardas adequadas para reduzir o seu risco para a
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empresa, de acordo com a sua estratégia de gestdo do risco e a sua
apeténcia pelo risco.

6.5.4 Sintese das conclusdes e da notagao

240.

Na sequéncia da avaliacdo supracitada, as autoridades competentes devem formar

uma opinido sobre o risco para a empresa de investimento. A opinido deve estar refletida
numa sintese das conclusGes e ser acompanhada por uma notacgdo do risco calculada com
base nas consideracGes especificadas no quadro 7. Se, tendo em conta a importancia de
certos fatores de risco, as autoridades competentes decidirem avalid-los e atribuir-lhes
uma notacdo individual, as indica¢gdes dadas no seguinte quadro devem ser aplicadas, na
medida do possivel, por analogia.

241.

As autoridades competentes devem considerar todos estes fatores de forma paralela e
nao isoladamente e devem compreender quais sdo os fatores que determinam o risco para

a empresa.

Quadro 7. Consideracdes de supervisdo relativas a atribuicdo de uma notacdo do risco para a

empresa
~ s Consideragdes relativas a
Notagao Opinido do . . . . - J
. . Consideragdes relativas ao risco inerente gestdo e aos controlos
do risco supervisor
adequados
A natureza das atividades representa Existe coeréncia entre,
um risco de investimento nao por um lado, a gestdo e
significativo ou muito baixo. 0s controlos da
A natureza e composi¢do da exposi¢do empresa de
Existe um nivel ao risco representam um risco ndo investimento e, por
baixo de risco de significativo ou muito baixo. outro, a sua estratégia e
impacto - . . apeténcia pelo risco
pd o A exposicdo ao incumprimento da :Ob i P
rudenci Sl X obais.
p'u'fe:* C? contraparte ndo é significativa ou é g
ignificativo n . .
1 significativo  na muito baixa. 0 quadro
empresa de A exposicdo a riscos relacionados com organizacional ¢
investimento, robusto' com

tendo em conta
o nivel de risco

inerente, a
gestdo e os
controlos.

beneficios dos trabalhadores e ao risco
relativo a fundos de pensbes ndo é
significativa ou é muito baixa.

O nivel do risco de concentracdo de
crédito ndo é significativo ou é muito
baixo.

O nivel de risco operacional relacionado
com processos e sistemas ndo é
significativo ou é muito baixo.

responsabilidades
claramente definidas e
uma separacao nitida
de tarefas entre os
responsaveis pela
assuncao de riscos e as
funcdes de gestdo e de
controlo.
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Existe um nivel
médio-baixo de
risco de impacto
prudencial
significativo na
empresa de
investimento,
tendo em conta
o nivel do risco
inerente, a
gestdo e os
controlos.

A natureza das atividades representa
um risco de investimento baixo a médio.

A natureza e a composicio da
exposicao ao risco implicam um risco
baixo a médio.

A exposicdo ao incumprimento da
contraparte é baixa a média.

A exposicao a riscos relacionados com
beneficios dos trabalhadores e ao risco
relativo a fundos de pensGes é média a
elevada.

O nivel do risco de concentracdo é baixo
a médio.
O nivel de risco operacional relacionado

com processos e sistemas é baixo a
médio.

Os sistemas de
medicao,

monitorizagao e
reporte sdo adequados.

Existe um nivel
médio-elevado
de risco de
impacto
prudencial
significativo na
empresa de
investimento,
tendo em conta
o nivel de risco
inerente, a
gestdao e os
controlos.

A natureza das atividades representa
um risco de investimento médio a
elevado.

A natureza e composi¢do da exposicao
ao risco implicam um risco médio a
elevado.

A exposicdo ao incumprimento da
contraparte é média a elevada.

O nivel do risco de concentracdo é
médio a elevado.
O nivel de risco operacional relacionado

com processos e sistemas é médio a
elevado.

Existe um nivel
elevado de risco

de impacto
prudencial

significativo na
empresa de

investimento,
tendo em conta
o nivel de risco

inerente, a
gestdo e os
controlos.

A natureza das atividades representa
um risco de investimento elevado.

A natureza e a composicao da exposi¢ao
ao risco implicam um risco elevado.

A exposicdo ao incumprimento da
contraparte é elevada.

A exposicao a riscos relacionados com
beneficios dos trabalhadores e ao risco
relativo a fundos de pensdes é elevada.

O nivel do risco de concentracdo é
elevado.

O nivel de risco operacional relacionado
com processos e sistemas é elevado.

Existe uma deficiéncia
na gestaio e nos
controlos da empresa
de investimento em
comparagdo com a sua
estratégia e apeténcia
pelo risco globais.

(0] quadro
organizacional carece
de responsabilidades
claramente definidas e
de uma separacao
nitida de tarefas entre
0os responsdveis pela
assuncao de riscos e as
funcdes de gestdo e de
controlo.

Os sistemas de medicao,
monitorizagao e reporte
ndo sdo suficientes ou
suficientemente

coerentes e alguns
riscos nao sao
corretamente
monitorizados ou
reportados.
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6.6 Avaliacao de outros riscos

6.6.1 Consideragdes gerais

242.  As autoridade competentes devem avaliar a importancia de outros riscos para os
fundos proprios da empresa de investimento que ndo sejam abrangidos pelos requisitos de
fundos prdéprios do Pilar 1, em conformidade com os artigos 36.2 e 40.2 da Diretiva (UE)
2019/2034. Ao avaliarem estes outros riscos, as autoridades competentes devem ter em
conta a natureza e a complexidade das atividades da empresa de investimento que tenham
impacto na importancia desses riscos.

6.6.2 Avaliacao dos riscos inerentes

243.  Através da avaliacdo dos riscos inerentes ndao abrangidos pelos requisitos de fundos
proprios do Pilar 1, as autoridades competentes devem determinar os principais fatores
dos riscos da empresa de investimento e avaliar a importancia do impacto desses riscos na
empresa de investimento. A avaliacdo desses riscos deve ser estruturada em torno das
seguintes etapas principais:

a. Avaliagdo preliminar;

b. Avaliacdo da natureza e da escala das atividades de investimento que impliquem
um risco para a empresa de investimento ndo abrangido pelos requisitos de fundos
proprios do Pilar 1;

¢. Avaliagdo dos sistemas e processos relativos a estas atividades.

244.  As autoridades competentes devem avaliar os riscos ndo abrangidos pelos requisitos
de fundos proéprios do Pilar 1 em termos atuais e em termos futuros.

245.  Se for caso disso, as autoridades competentes devem também realizar uma avaliacdo
de riscos que nao estejam enumerados no presente capitulo.

246. Para determinar o ambito da avaliagcdo de riscos ndo abrangidos pelos requisitos de
fundos proprios do Pilar1, as autoridades competentes devem, em primeiro lugar,
identificar as fontes de riscos a que a empresa de investimento estd ou podera vir a estar
exposta.

247. No minimo, as autoridades competentes devem ter em consideragdo o seguinte:
a. O modelo de negdcio e a apeténcia pelo risco;
b. O desenvolvimento a nivel interno ou subcontratado de solu¢ées informaticas;

c. As fungbes de apoio, nomeadamente nos dominios da conformidade, juridico e
fiscal (inclusive se subcontratadas);

d. Os custos de processos judiciais e contencioso;
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e. As perdas operacionais totais, incluindo o custo de fraudes internas e externas;
f. O ambito das atividades ndo incluidas na carteira de negociagao.

248.  As autoridades competentes devem realizar a analise preliminar tendo em conta as
alteragdes sofridas ao longo do tempo pelos elementos acima referidos, a fim de formar
uma opinido fundamentada acerca dos principais fatores dos outros riscos da empresa de
investimento.

249.  As autoridades competentes devem avaliar o risco de taxa de juro resultante de
atividades nao incluidas na carteira de negociacdo as quais a empresa de investimento
esteja exposta.

250. As autoridades competentes devem avaliar o modo como as alteragdes nas taxas de
juro podem ter um impacto adverso nos ativos, nos passivos e nos elementos
extrapatrimoniais da empresa de investimento. Para melhor determinar a complexidade e
o perfil de risco de taxa de juro da empresa de investimento, as autoridades competentes
devem igualmente compreender as principais carateristicas dos ativos, dos passivos e dos
elementos extrapatrimoniais da empresa de investimento.

251. No ambito da avaliacdo quantitativa, as autoridades competentes devem ainda ter em
conta os resultados das metodologias internas da empresa de investimento no que respeita
a medicao do risco de taxa de juro resultante de atividades ndo incluidas na carteira de
negociacao. Além disso, as autoridades competentes devem ponderar cendrios de choque
adequados tendo em conta a natureza da exposi¢ao ao risco de taxa de juro resultante de
atividades ndo incluidas na carteira de negociacdo da empresa de investimento.

252.  Asautoridade competentes devem avaliar os riscos operacionais ndo abrangidos pelos
requisitos minimos de fundos préprios em conformidade com o Regulamento (UE)
2019/2033. Esses riscos podem levar a perdas operacionais diretas e a perdas indiretas
resultantes de queixas e litigios. Os grandes riscos operacionais também podem levar a
falta de pessoal em posicbes essenciais. A avaliacdo deve ter em conta, ndo sé as perdas
operacionais, mas também quase perdas e eventos relativos ao risco operacional que
terminem com um ganho.

253.  Asautoridades competentes devem ter em conta as seguintes fontes de risco inerente
e, se for caso disso, concentrar-se na avaliacdo dos aspetos que sejam considerados os mais
significativos para a empresa de investimento:

a. Seguranca no local de trabalho;
b. Danos ao patriménio fisico;
c. Fraude interna;
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254,

255.

256.

d. Fraude externa;

e. Riscos associados as TIC;

f. Risco de conduta;

g. Riscos regulamentares, juridicos e fiscais;

h. O risco de modelo, em relacdo aos modelos utilizados para fins comerciais;

i Recursos técnicos e humanos insuficientes (quantitativa e
qualitativamente) em posi¢cdes essenciais;

j. Riscos de reputacao.

No dmbito de todas as avaliagdes do SREP, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre o grau de risco associado as TIC e sobre a coeréncia das operagdes de
TIC com a estratégia de negdcio. As autoridades competentes devem inclui, na sua
avalia¢do, todos os aspetos pertinentes do risco associado as TIC, nomeadamente o risco
de seguranca, os riscos associados a projetos informaticos e o risco da gestao das TIC, na
medida em que este ndo seja jad abrangido por outras partes das presentes orientagdes e
tendo em conta as Orientacdes da EBA relativas a gestao dos riscos associados as TIC e a

seguranca '® e as OrientacBes da ESMA relativas & subcontratacdo de prestadores de
servicos de computacdo em nuvem?’;

As autoridades competentes devem formar uma opinido sobre o grau de risco de
conduta relacionado com atividades de investimento e de mercado da empresa de
investimento, na medida em que este nao seja ja abrangido pelos requisitos de fundos
proprios do Pilar 1. O risco de conduta deve ser entendido como o risco atual ou futuro
incorrido pelos clientes, pelos mercados ou pela prdpria empresa devido a um
comportamento inapropriado por parte da empresa ou do seu pessoal. Este risco pode
decorrer de casos de conduta dolosa ou negligéncia (incluindo prestagao abusiva de
servicos financeiros), na medida em que possam conduzir a impactos negativos financeiros
ou de reputacdo. Este risco de reputacdo pode, por sua vez, causar uma perda nas quotas
de mercado ou junto dos principais clientes, e aumentar o nimero de queixas de clientes.

As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de risco de
conduta inerente, se pertinente:

a. Encerramento ou suspensao de um fundo;

b. Numero de incidentes de conduta irregular: vendas abusivas, manipulacdao
de mercado;

C. Sanc¢Ges regulamentares incorridas.

» OrientagBes da EBA relativas a gestdo dos riscos associados as TIC e a seguranca (EBA/GL/2019/04).

20 OrientagBes da ESMA relativas a subcontratagdo de prestadores de servigos de computagdo em nuvem (ESMA50-164-

4285).
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257. As autoridades competentes devem formar uma opinido sobre os riscos
regulamentares, juridicos e fiscais decorrentes do incumprimento das disposicGes
legislativas e regulamentares. Estes riscos podem levar a litigios e sancGes para a empresa
de investimento. Os programas de reparacao também podem implicar despesas avultadas
para o cumprimento das disposi¢des legislativas e regulamentares.

258. As autoridades competentes devem concentrar-se nas seguintes fontes de riscos
regulamentares, juridicos e fiscais inerentes, se pertinente:

a. Os custos da conformidade com as disposi¢Ges regulamentares aplicaveis;
b. O pagamento de coimas ou outras san¢des por incumprimento;

C. A reavaliacao fiscal ou o pagamento de juros de mora, coimas e sancdes;
d. A antecipacdo de alteragGes regulamentares que afetem a empresa de

investimento.

259. As autoridades competentes devem avaliar o risco relacionado com os modelos
utilizados para fins comerciais, nomeadamente modelos de avaliacdo/fixacdo de preco,
modelos de negociagdo algoritmica e outros modelos que possam ter um impacto
significativo nas decisdes comerciais e nas atividades da empresa de investimento.

260. Tendo em conta as especificidades da empresa de investimento, ao realizarem a
avaliacdo dos riscos ndo abrangidos pelos requisitos de fundos préprios do Pilar 1, as
autoridades competentes podem ter em consideragao outras fontes de riscos nao incluidas
nas categorias supramencionadas.

261. Com base em critérios quantitativos e qualitativos, as autoridades competentes devem
formar uma opinido sobre o risco sistémico da empresa de investimento. Com base nesta
avaliacdo, as autoridades competentes devem determinar se a insolvéncia da empresa de
investimento poderia resultar em perturbacdes graves nos mercados financeiros em que a
empresa de investimento opera.

262.  Se for caso disso, a avaliagao do risco sistémico pode ser efetuada de forma agregada
para um grupo de empresas de investimento com um modelo de negdcio e um perfil de
risco semelhantes. Ao realizarem essa avaliacdo agregada, as autoridades competentes
devem ter em conta potenciais impactos da insolvéncia simultdnea de um
nimero/percentagem especifico destas empresas de investimento nos mercados
financeiros em que operam. Para este fim, as autoridades competentes podem analisar um
ou mais cenarios.

6.6.3 Avaliagao dos controlos e da gestao de riscos

263. De modo a compreender de forma abrangente o perfil de risco da empresa de
investimento em matéria de riscos ndo abrangidos pelos requisitos de fundos préprios do
Pilar 1, as autoridades competentes devem rever o quadro de governo e de gestao do risco
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qgue reduz o risco decorrente de outras fontes de riscos. Para tal, as autoridades
competentes devem avaliar os seguintes elementos, tendo em conta o volume, a natureza
e a complexidade das atividades da empresa de investimento:

a.

Se a estratégia da empresa de investimento reflete adequadamente a
apeténcia da empresa de investimento por este tipo de riscos e se é
coerente com a apeténcia global pelo risco;

Se a empresa de investimento possui orientacGes e politicas internas para
garantir uma cultura de risco s3;

Se a empresa de investimento possui um quadro adequado para a gestdo,
a medicdo, a monitorizagao e o controlo do risco de taxa de juro decorrente
de atividades ndo incluidas na carteira de negociacao;

Se a empresa de investimento dispGe de um quadro adequado a gestdo, a
avaliacdo, a monitorizacdo e ao controlo dos riscos informaticos, com
recursos técnicos e humanos suficientes (quantitativa e qualitativamente);

Se a empresa de investimento possui politicas e procedimentos claramente
definidos de controlo do risco operacional.

6.6.4 Sintese das conclusdes e da notagao

264. Na sequéncia da avaliacdo acima referida, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre os outros riscos da empresa de investimento. A opinido deve estar
refletida numa sintese das conclusGes e ser acompanhada por uma nota¢do do risco
calculada com base nas consideracdes especificadas no quadro 8. Se, tendo em conta a
importancia de certos fatores de risco, as autoridades competentes decidirem avalia-los e
atribuir-lhes uma notacao individual, as indica¢des dadas no seguinte quadro devem ser
aplicadas, na medida do possivel, por analogia.

265.  Asautoridades competentes devem considerar todos estes fatores de forma paralela e
ndo isoladamente e devem compreender quais sdo os fatores que determinam os riscos
nao abrangidos pelos requisitos de fundos proéprios do Pilar 1.
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Quadro 8. Consideracdes de supervisao relativas a atribuicdo de uma notacdo dos outros riscos

Notagao
do risco

Opinido do
supervisor

Consideragoes relativas ao risco
inerente

Consideragoes relativas a
gestdo e aos controlos
adequados

Existe um nivel baixo

A natureza das atividades
representa um risco de conduta
ndo significativo ou muito baixo.

A exposicdo ao risco de taxa de

Existe coeréncia entre,
por um lado, a gestdo e os
controlos da empresa de
investimento e, por outro,

de risco de impacto juro resultante de atividades a sua estratégia e
prudencial ndo incluidas na carteira de apeténcia  pelo  risco
1 significativo na negociacdo ndo é significativa ou globais.
empresa de é muito baixa. O quadro organizacional é
investimento, tendo |« (O nivel de outros riscos robusto, com uma
em conta o nivel de operacionais ndo abrangidos atribuicdo  clara  das
risco inerente, a pelo Pilar 1, nomeadamente o responsabilidades e
gestdo e os controlos. risco para as TIC e os riscos fungdes de gestdo e de
regulamentares, juridicos e controlo especificas.
fiscais, ndo é significativo ou é Os sistemas de medicdo,
muito baixo. monitorizagdo e reporte
sdo adequados.
Existe um nivel * A natureza das atividades
médio-baixo de risco representa um risco de conduta
de impacto baixo a médio.
prudencial * A exposicao ao risco de taxa de
2 significativo na juro resultante de atividades
empresa de ndo incluidas na carteira de
investimento, tendo negociagao é baixa a média.
em conta o nivel de * O nivel de outros riscos
risco inerente, a operacionais ndo abrangidos
gestdo e os controlos. pelo Pilar 1 é baixo a médio.
Existe um nivel * A natureza das atividades Existem deficiéncias na
médio-elevado de representa um risco de conduta gestdo e nos controlos da
risco de impacto médio a elevado. empresa de investimento
prudencial * A exposicdo ao risco de taxa de em comparagdo com a
3 significativo na juro resultante de atividades sua estratégia e apeténcia
empresa de ndo incluidas na carteira de pelo risco globais, se
investimento, tendo negociacdo é média a elevada. pertinente.
emcontaonivelde |+ O nivel de outros riscos O quadro organizacional
risco inerente, a operacionais ndo abrangidos carece de uma atribuicdo
gestdo e os controlos. pelo Pilar 1 é médio a elevado. clara das
responsabilidades ou de
Existe um nivel |* A natureza das atividades fungdes de gestdo e de
4 elevado de risco de representa um risco de conduta controlo especificas.
impacto  prudencial elevado. Os sistemas de medigdo,
significativo na |« A exposi¢cdo ao risco de taxa de monitorizac3o e reporte
empresa de juro resultante de atividades
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investimento, tendo
em conta o nivel de
risco inerente, a
gestdo e os controlos.

nao incluidas na carteira de
negociacao é elevada.

O nivel de outros riscos
operacionais nao abrangidos
pelo Pilar 1 é elevado.

nao sdo suficientes ou
suficientemente
coerentes e alguns riscos
nao sao corretamente
monitorizados ou
reportados.
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Titulo 7. Avaliacao dos fundos proprios
do SREP

7.1 Consideracoes gerais

266. As autoridades competentes devem determinar, através da avaliacdo dos fundos
proprios do SREP, se os fundos proprios detidos pela empresa de investimento
proporcionam uma sélida cobertura dos riscos com impacto nos fundos préprios
resultantes de atividades reguladas e ndo reguladas a que a empresa de investimento esta
ou pode vir a estar exposta, ou que representa para terceiros, se esses riscos forem
considerados significativos para a empresa de investimento.

267.  As autoridades competentes devem fazé-lo determinando e fixando o montante dos
fundos préprios adicionais que a empresa de investimento estd obrigada a deter para cobrir
0s riscos e os elementos dos riscos a que a empresa de investimento estd exposta ou que
representa para terceiros e que ndo estao cobertos ou nao estao suficientemente cobertos
pelas partes Il e IV do Regulamento (UE) 2019/2033. Caso necessario, as autoridades
competentes devem determinar requisitos de fundos préprios adicionais para corrigir
deficiéncias nos mecanismos de governo e de controlo da empresa de investimento, nos
modelos internos utilizados para fins regulamentares, na avaliagao prudente da carteira de
negociacao ou para corrigir a incapacidade persistente da empresa de investimento para
manter um nivel adequado de orientacdes adicionais de fundos préprios. Os requisitos de
fundos préprios adicionais devem ser permanentemente cumpridos pela empresa de
investimento.

268. Para resolver potenciais insuficiéncias de fundos proéprios, nomeadamente em
condicbes adversas, as autoridades competentes devem tomar medidas de supervisao
adequadas, incluindo, se for caso disso, a criagdo e a comunicagdo das orientagdes sobre
os fundos proprios adicionais (P2G), que é o montante dos fundos préprios que a empresa
de investimento devera deter para garantir que as flutuagcbes econdmicas ciclicas nao
conduzem a uma violagdo dos requisitos de fundos préprios e de fundos préprios adicionais
ou ameacam a capacidade da empresa de investimento para liquidar e cessar atividades de
forma ordenada.

269. Ao estabelecerem os requisitos de fundos préprios adicionais e, caso aplicavel, as P2G,
as autoridades competentes devem:

a. Ter em conta todas as medidas de supervisao que a autoridade competente tenha
aplicado ou tencione aplicar a uma empresa de investimento nos termos do
titulo 10 e tendo em conta os n.® 291 a 293;

b. Justificar claramente a decisdo de impor orienta¢des e requisitos de fundos
proprios adicionais;

83



270.

271.

272.

7.2

273.

c. Aplicar de forma coerente as orientacGes e os requisitos de fundos préprios para
assegurar uma ampla coeréncia dos resultados prudenciais entre todas as
empresas de investimento.

As autoridades competentes devem avaliar a adequac¢do dos fundos préprios da
empresa de investimento e o impacto das flutuacdes econdmicas ciclicas nos mesmos,
enquanto fator determinante da viabilidade da empresa de investimento. Esta
determinacdo deve ser sintetizada e estar refletida numa notacgdo atribuida com base nos
critérios especificados no final do presente titulo.

As autoridades competentes devem determinar e fixar o requisito de fundos préprios
adicional e, se for caso disso, as P2G em conformidade com o modelo do compromisso de
supervisdo minimo especificado no titulo 2. Em especial, a frequéncia minima com que esse
requisito adicional e, se for caso disso, as P2G sao determinadas e fixadas deve seguir a
frequéncia da avalia¢cdo da adequacgdo de capital nos termos do modelo do compromisso
de supervisdo minimo do SREP.

As autoridades competentes podem determinar, caso a caso e sempre que considerem
que se justifica, quaisquer requisitos de fundos préprios adicionais para empresas de
investimento de pequena dimens3ao e ndo interligadas, cumprindo os critérios do
artigo 12.2 do Regulamento (UE) 2019/2033. Estas empresas de investimento de pequena
dimensao e nao interligadas ndo estdo sujeitas a quaisquer P2G, nos termos do artigo 41.¢
da Diretiva (UE) 2019/2034.

Determinacao do requisito de fundos préprios adicionais

As autoridades competentes devem determinar o requisito de fundos préprios
adicionais para riscos e elementos de riscos significativos decorrentes das atividades da
empresa de investimento, tendo em conta todas as situagdes enumeradas no artigo 40.2,
n.2 1, da Diretiva (UE) 2019/2034, incluindo:

a. Osriscos ou elementos de riscos a que a empresa de investimento estd exposta ou
que representa para terceiros ndo estdo cobertos, ou ndo estdo suficientemente
cobertos por montantes, tipos e distribuicdo de capital adequados em
conformidade com as partes Ill ou IV do Regulamento (UE) 2019/2033;

b. As deficiéncias nos dispositivos, processos, mecanismos e estratégias da empresa
de investimento, caso ndo possam ser resolvidas num prazo adequado;

c. As deficiéncias nos ajustamentos da empresa de investimento relativos a avaliacdo
prudente da carteira de negociacdo, permitindo-lhe vender ou assegurar a
cobertura das suas posicdes num periodo curto sem incorrer em perdas
significativas em condi¢Ges normais de mercado;

d. Oincumprimento, pela empresa de investimento, do requisito relativo a aplicacao
dos modelos internos autorizados, conduzindo a niveis de capital inadequados; e
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e.

O incumprimento reiterado, por parte da empresa de investimento, do requisito
de constituir ou manter um nivel adequado de fundos préprios adicionais, tal como
previsto no artigo 41.2 da Diretiva (UE) 2019/2034.

274. O montante total do requisito de fundos proprios adicionais deve ser igual a soma de
qualquer requisito de fundos prdéprios adicionais determinado pelas autoridades
competentes que cubra todas as situagdes previstas no nimero anterior.

7.2.1 Determinag¢ao dos fundos proprios adicionais para cobrir riscos ou elementos de
riscos ndo cobertos, ou nao suficientemente cobertos, pelas partes lll ou IV do
Regulamento (UE) 2019/2033

275.  As autoridades competentes tém de fixar o nivel do requisito de fundos préprios
adicionais para cobrir riscos ou elementos de riscos que ndo estejam cobertos ou nao
estejam suficientemente cobertos pelas partes lll e IV do Regulamento (UE) 2019/2033,
especificados pelo regulamento delegado adotado em conformidade com o artigo 40.2, n.2
6, da Diretiva (UE) 2019/2034 e seguindo a avaliagdo do risco realizada ao abrigo do titulo 6.

276.  Asautoridades competentes devem basear-se nas seguintes fontes de informacdo para
identificar, avaliar e quantificar esses riscos ou elementos de riscos:

a.

No caso das empresas de investimento que ndo cumpram os critérios para serem
elegiveis como empresas de investimento de pequena dimensdo ou nao
interligadas nos termos do artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033,
grupos de empresas de investimento, e no caso das empresas de investimento que
cumpram esses critérios, sempre que a autoridade competente considere
apropriado, o ICARAP ou o ICARAP consolidado no caso dos grupos de empresas de
investimento, e mais concretamente o seu componente ICAAP, bem como os
resultados das suas avaliagdes pela autoridade competente, incluindo os calculos
do ICAAP, sempre que sejam considerados fidveis ou parcialmente fidveis de
acordo com os n.°* 279 a 282;

No caso das empresas de investimento sujeitas a Diretiva 2014/59/UE, o plano de
recuperacgao e os resultados da sua avaliacao pela autoridade competente, tendo
em conta os requisitos dos planos de recuperacdo aplicdveis a empresa de
investimento em analise;

Reporte de supervisdo;

Os resultados da avaliacdao de supervisdo e de eventuais cdlculos dos valores de
referéncia;

Os resultados de quaisquer atividades de supervisdo anteriores pertinentes; e

Outras informacgGes pertinentes, incluindo as obtidas através de interagOes e
didlogos com a empresa de investimento, de estudos de mercado publicos ou de
visBes setoriais e de carteira.
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277. Tal como mencionado no n.2 276, alinea a), o ICAAP e os resultados da sua avaliacdao
devem ser tidos em conta pelas autoridades competentes como um dos principais
contributos para a identificacdo e avaliacdo dos riscos e dos elementos de risco,
decorrentes tanto de atividades reguladas como ndo reguladas, a que a empresa de
investimento esta exposta ou que representa para os clientes e mercados. A determinagao
do montante de fundos préprios considerado adequado e, possivelmente, do requisito de
fundos préprios adicionais deve ter em conta, entre outros contributos, os calculos do
ICAAP, se forem considerados fidveis ou parcialmente fidveis.

278. Tal como mencionado no n.2 276, alinea b), se for caso disso, o plano de recuperacgao
e a sua avaliacao devem ser tidos em conta pelas autoridades competentes para apoiar a
determinacdo dos fundos prdéprios considerados adequados para uma liquidacdo
ordenada, conforme especificado através do regulamento delegado adotado em
conformidade com o artigo 40.2, n.2 6, da Diretiva (UE) 2019/2034. Mais concretamente, a
autoridade competente deve utilizar os contributos do plano de recuperagdo para
identificar os principais segmentos de negdcio e func¢des criticas, acdes de recuperacao,
mecanismos de governo, medidas operacionais e cenarios. Pode alavancar os cendrios
utilizados no plano de recuperagdo aumentando o seu nivel de severidade para alcangar
um cendrio de liquidacgao.

279.  As autoridades competentes devem avaliar se o ICAAP abrange:

a. Os riscos ou elementos de risco a que a empresa de investimento ou o grupo de
empresas de investimento estd exposto ou que representa para terceiros
decorrentes das suas atividades e operacdes, reguladas ou ndo reguladas; e

b. As medidas e os recursos necessarios, mas também os riscos ou elementos de risco
suscetiveis de resultar de um processo de liquidacao ordenada.

280. As autoridades competentes devem avaliar a fiabilidade dos calculos do ICAAP
relacionados com o n.2 279, alineas a) e b), averiguando se sdo suficientemente:

a. Coerentes: os riscos quantificados devem ser consentdneos com o modelo de
negoécio, a composicdo da carteira e a estratégia de negociacdo da empresa de
investimento;

b. Granulares: os calculos/metodologias devem permitir a reparticdo dos calculos
pelo menos por categoria de risco?!, se possivel repartidos risco a risco, em lugar
de apresentarem um Unico célculo (de capital econémico) para cobertura de todos
0S riscos;

c. Crediveis: os cadlculos/metodologias utilizados devem comprovadamente cobrir os
riscos que procuram resolver e devem assentar nos conhecimentos e na

2 ps categorias de risco abrangem os riscos associados a uma liquidagdo ordenada, o risco para os clientes, o risco para
0s mercados, o risco para as empresas e outros riscos especificados através do regulamento delegado adotado em
conformidade com o artigo 40.2, n.2 6, da Diretiva (UE) 2019/2034.
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experiéncia da empresa de investimento ou, se aplicdvel, em pressupostos
prudentes e modelos adequados;

d. Compreensiveis: os fatores de risco subjacentes aos calculos/metodologias devem
ser claramente especificados. Ndo sdo admitidos calculos do tipo «caixa negra»; e

e. Comparaveis: as autoridades competentes devem ter em conta as metodologias
de medicao do risco do ICAAP, ajustando-as ou exigindo que a empresa de
investimento as ajuste para facilitar a comparabilidade com os pares e as
estimativas dos valores de referéncia de supervisao.

281.  As autoridades competentes devem avaliar de forma mais aprofundada a fiabilidade
dos célculos do ICAAP, comparando-os com os valores de referéncia de supervisdo dos
mesmos riscos ou, se forem suficientemente compardveis, com as mesmas categorias de
risco e com outras informag&es pertinentes.

282. Um cdlculo do ICAAP deve ser considerado parcialmente fidvel sempre que, apesar de
nao cumprir todos os critérios acima referidos, continuar a mostrar-se altamente credivel,
embora tal deva ocorrer excecionalmente e ser acompanhado por medidas destinadas
colmatar as deficiéncias identificadas no calculo do ICAAP.

283. As autoridades competentes devem desenvolver e aplicar valores de referéncia de
supervisao especificos para cada risco, como um meio para questionar os calculos relativos
a riscos significativos ou a elementos desses riscos, ndo abrangidos ou ndo suficientemente
abrangidos pelas partes lll e IV do Regulamento (UE) 2019/2033, ou para proporcionar um
maior apoio a determinacdo do requisito de fundos préprios adicionais, categoria de risco
a categoria de risco e, preferencialmente, risco a risco, em especial sempre que os calculos
do ICAAP relativos a esses riscos ou elementos desses riscos significativos sejam
consideradas pouco fidveis ou ndo estejam disponiveis.

284.  Os valores de referéncia de supervisdo devem ser desenvolvidos, tendo em conta o
6nus da implementagdo que recai sobre as autoridades competentes, sempre que seja
possivel proporcionar uma medida prudente, consistente, transparente e comparavel que
permita comparar, entre as empresas de investimento, os fundos préprios considerados
adequados para uma determinada categoria ou elemento de risco.

285. Tendo em conta a variedade de modelos de negdcio aplicados pelas empresas de
investimento, bem como a respetiva dimensao e complexidade, o resultado dos valores de
referéncia de supervisdo pode ndo ser sempre adequado a todas as empresas de
investimento. As autoridades competentes devem, nestas situagdes, utilizar o valor de
referéncia mais adequado, se existirem alternativas, e aplicar o juizo ao resultado da
comparacado para justificar as consideracdes especificas do modelo de negdcio e especificas
da empresa de investimento.

286. Caso as autoridades competentes tenham em consideracdo os valores de referéncia de
supervisdo para a determinagao de requisitos de fundos préprios adicionais, devem, como
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parte do didlogo, explicar a empresa de investimento a logica e os principios gerais
subjacentes aos calculos obtidas.

287. As autoridades competentes devem ter em conta outras informacgdes pertinentes na
determinac¢do dos requisitos de fundos préprios adicionais, categoria de risco a categoria
de risco ou risco a risco. Outras informacGes pertinentes podem incluir comparacdes entre
grupos de empresas de investimento com carateristicas idénticas ou outros reportes e
estudos pertinentes.

288. Outras informacdes pertinentes devem levar as autoridades competentes a reavaliar a
adequacgao/fiabilidade de um calculo do ICAAP/valor de referéncia relativo a um risco ou
categoria de risco especifico e/ou a efetuar ajustamentos dos resultados, quando
suscitarem duvidas quanto a sua precisdo.

289. A fim de garantir a coeréncia na determinacdo de requisitos de fundos préprios,
categoria de risco a categoria de risco ou risco a risco, as autoridades competentes devem
ter em conta os mesmos grupos de empresas de investimento comparaveis que foram
criados para analisar os riscos para fundos préprios, conforme especificado no titulo 6.

290. Caso tenham em consideracdao outras informagdes pertinentes na determinacgao de
requisitos de fundos préprios adicionais, as autoridades competentes devem, no ambito
do didlogo de supervisao, explicar a empresa de investimento a ldgica e os principios gerais
subjacentes a informacao utilizada.

7.2.2 Determinagao dos fundos proprios ou outras medidas para cobrir deficiéncias dos
modelos utilizados para fins regulamentares

291. Se —no ambito da revisdo continua dos métodos internos, realizada de acordo com os
requisitos previstos no artigo 37.2 da Diretiva (UE) 2019/2034 — identificarem deficiéncias
nos modelos que possam conduzir a subestimacdo dos requisitos minimos de fundos
préprios estabelecidos pelo Regulamento (UE) 2019/2033, as autoridades competentes
devem determinar requisitos de fundos préprios adicionais relativos a essas deficiéncias,
sempre que se considere que essa medida é mais adequada do que outras medidas de
supervisdo, nomeadamente exigir as empresas de investimento que ajustem os seus
modelos. Esses requisitos de fundos proéprios adicionais sé devem ser estabelecidos como
medida proviséria enquanto as deficiéncias sdo corrigidas.

7.2.3 Determinag¢ao dos fundos proprios ou outras medidas para cobrir deficiéncias no
ajustamento da avaliacdo prudente da carteira de negociagao

292. Se, no ambito das revisGes realizadas nos termos do artigo 36.2 da Diretiva (UE)
2019/2034 e apods a avaliagdo do risco realizada nos termos do titulo 6, identificarem
deficiéncias na avaliagdo prudente das posicGes da carteira de negociacdo da empresa de
investimento suscetiveis de levar a subestimacdo do requisito K-NPR previsto no artigo 22.¢
do Regulamento (UE) 2019/2033, as autoridades competentes devem determinar
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7.2.4

293.

294.

7.3

295.

requisitos de fundos proprios adicionais para cobrir essas deficiéncias. Esse requisito de
fundos prdéprios adicional s6 deve ser determinado se for mais adequado que quaisquer
outras medidas de supervisdao e sé deve ser mantido como uma medida provisdria até que
as deficiéncias sejam corrigidas.

Determinagao dos fundos proprios ou outras medidas para cobrir outras
deficiéncias

As autoridades competentes devem estabelecer fundos proprios adicionais para cobrir
deficiéncias nos dispositivos de governo, processos, mecanismos e estratégias ou outras
deficiéncias — identificadas na sequéncia da avaliagao dos riscos descrita nos titulos 4 a 6 —
sempre que outras medidas de supervisdo sejam consideradas insuficientes ou
inadequadas para assegurar o cumprimento dos requisitos. As autoridades competentes
s6 devem estabelecer tais requisitos de fundos préprios adicionais como uma medida
temporaria enquanto as deficiéncias sdo corrigidas.

Sempre que uma empresa de investimento que ndo reldne as condicGes para ser
considerada uma empresa de investimento de pequena dimensdo e nao interligada nos
termos do artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033 deixa de estabelecer ou de
manter, repetidamente, um nivel adequado de fundos préprios para cobrir as orientacdes
em matéria de fundos préprios adicionais comunicadas nos termos do artigo 41.2,n.2 1, da
Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades competentes devem estabelecer requisitos de
fundos préprios adicionais para cobrir esse risco adicional o mais tardar dois anos apés o
incumprimento das orientagGes. As autoridades competentes podem adiar a decisdo
sempre que permitam a empresa de investimento operar a um nivel inferior as orienta¢des
devido a flutuagdes econdmicas ciclicas ou outras circunstancias especificas da empresa de
investimento.

Articulacao e justificacao dos requisitos de fundos proprios

Ao determinar o requisito de fundos proprios adicionais em conformidade com o
artigo 40, n.2 3, da Diretiva (UE) 2019/2034, num momento especificado no n.2 271, as
autoridades competentes devem definir:

a. Um montante absoluto para o requisito de fundos préprios adicionais como
resultado da conclusdo baseada na avaliacdo do SREP; e

b. O racio entre o montante absoluto mencionado na alinea a) e o requisito de fundos
proprios da empresa de investimento, determinado em conformidade com o
artigo 11.2 do Regulamento (UE) 2019/2033 no momento da definicdo desse
montante absoluto mencionado na alinea a) («D»), de acordo com a fdormula
seguinte:

Montante absoluto do requisito de fundos préprios adicionais
D
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296. As autoridades competentes devem garantir que o requisito de fundos préprios
adicionais aplicavel é sempre igual ao limite superior do montante absoluto mencionado
no ponto 295, alinea a), ou ao montante do requisito de fundos préprios adicionais
necessario para manter, nos casos em que o D aumente e até que seja definido um novo
montante absoluto como resultado da conclusao da avaliagao do SREP pelas autoridades
competentes, o racio mencionado no n.2 295, alinea b).

297. Ao comunicarem os requisitos prudenciais as empresas de investimento, as
autoridades competentes devem justificar a sua decisdo de impor requisitos de fundos
proprios adicionais apresentando uma descricdo clara da avaliagdo completa dos
elementos enumerados no n.2 273, em conformidade com o artigo 40.2, n.2 5, da Diretiva
(UE) 2019/2034. A justificacdo deve ser especifica para cada empresa de investimento e
fornecer uma indicagdo clara dos principais fatores subjacentes ao requisito de fundos
préprios adicionais, incluindo os riscos e os elementos de risco que contribuem para
requisitos de fundos proprios adicionais. Ao justificarem os requisitos de fundos préprios
adicionais, as autoridades competentes devem referir-se a todas as categorias de risco
pertinentes, isto é, os riscos associados a uma liquidacdo desordenada, os riscos para os
clientes, os riscos para os mercados, 0s riscos para as empresas e outros riscos.

298. Na justificacdo dos requisitos de fundos prdéprios adicionais nos termos do n.2 273,
alineas b) a d), as autoridades competentes devem também identificar as principais
deficiéncias a cobrir por esses requisitos até serem resolvidas, em conformidade com os
n.>*291 a 293. Tendo em conta as medidas de supervisdo adequadas em conformidade com
o titulo 10, as autoridades competentes devem solicitar as empresas de investimento que
identifiquem as medidas adequadas para corrigir essas deficiéncias e comuniquem os
prazos previstos para o efeito.

7.4 Cumprir os requisitos em condicdes de flutuacdes econdmicas

ciclicas

299. No caso das empresas de investimento que ndao cumprem as condi¢des para serem
classificadas como empresas de investimento de pequena dimensdo e ndo interligadas
conforme previsto no artigo 12.2, n.2 1, do Regulamento (UE) 2019/2033, as autoridades
competentes devem determinar a adequacdo dos fundos proprios da empresa de
investimento em caso de flutuagGes econdmicas ciclicas adversas e se as medidas de
supervisdo, incluindo as orientacbes sobre fundos proéprios adicionais (P2G), o
planeamento dos fundos préprios revisto e outras medidas previstas no titulo 10, sdo
necessarias para colmatar possiveis insuficiéncias.

300. Ao analisar as flutuacGes econdmicas ciclicas adversas, as autoridades competentes
devem avaliar a forma como os riscos ou elementos de riscos que a empresa de
investimento representa para terceiros ou aos quais esta exposta podem evoluir ao longo
de um periodo de vdrios anos, tendo em conta o ciclo econdmico da empresa de
investimento. O nivel de pormenor desta avaliagao deve variar em fun¢do da complexidade
do modelo de negdcio e do perfil de risco da empresa de investimento.
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301. Paraavaliar a adequacdo dos fundos préprios em condices de flutuagdes econdmicas
adversas, as autoridades competentes devem ter em conta os resultados qualitativos e
guantitativos:

a. Sedisponiveis, dos testes de esfor¢o de supervisdo ou das andlises de sensibilidade;

b. Se disponiveis e suficientemente fidveis, com base na avalia¢do realizada no
titulo 5, dos testes de esforco ou das analises de sensibilidade da empresa de
investimento; ou

c. De outra avaliacdo das flutuagdes econdmicas ciclicas realizada pelas autoridades
competentes ou pela empresa de investimento com base na avaliacdo realizada no
titulo 5, se considerada suficientemente fiavel; ou

302. Com base na avaliacdo nos termos do n.2 301, as autoridades competentes devem
determinar se os fundos préprios da empresa de investimento sdo suficientes para cobrir
os requisitos de fundos préprios aplicaveis, incluindo requisitos de fundos préprios
adicionais, em condigdes de flutua¢des econémicas ciclicas adversas.

7.4.1 Determinacao e fixacao das P2G

303. As autoridades competentes devem determinar as P2G conforme especificado na
presente seccdo e no momento especificado no n.2 271. Se a determinagao conduzir a um
valor positivo, devem fixar as P2G para resolver as preocupacdes de supervisdo acerca da
sensibilidade da empresa de investimento aos cenarios de flutuagdes econdmicas ciclicas
adversas.

304. As P2G consistem no montante de fundos préprios considerado adequado que deve
ser definido para permitir flutuagGes econdmicas ciclicas, protegendo simultaneamente
contra o potencial incumprimento dos requisitos de fundos proprios pertinentes em
conformidade com o artigo 9.2 do Regulamento (UE) 2019/2033 e o requisito de fundos
proprios calculado em conformidade com o artigo 39.9, n.2 2, alinea a), a Diretiva (UE)
2019/2034, bem como contra qualquer ameaca a capacidade da empresa de investimento
para efetuar uma liquidagdo ordenada. Sempre que as autoridades competentes concluam
qgue a empresa de investimento ndo é afetada por este tipo de impedimentos em condi¢Ges
econdmicas adversas, as autoridades competentes podem decidir ndo estabelecer as P2G.

305. Asautoridades competentes devem determinar e fixar as P2G com base nos resultados
da avaliacdo das flutua¢cdes econdmicas ciclicas, em conformidade com o n.2 301. Essas
andlises devem ter em conta a estratégia e o modelo de negdécio da empresa de
investimento, bem como o ambiente em que esta opera, como base para identificar
vulnerabilidades e riscos de danos a nivel da empresa de investimento, e devem refletir as
flutuagdes econdmicas pertinentes, que podem ser ao nivel do sistema, como perturbagdes
generalizadas da prestacdo de servicos financeiros causadas pelo comprometimento de
uma grande parte do sistema financeiro ou a volatilidade generalizada dos pregos dos
ativos, ou especificas do modelo de negdcio da empresa de investimento, como um choque
especifico para a natureza e a duracdo dos instrumentos financeiros que a empresa de
investimento negoceia, num horizonte prospetivo.
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306. Para efeitos do n.2 305, as autoridades competentes devem garantir que as analises
realizadas para a configuracdo das P2G abrangem:

a.

Todos os riscos significativos que contribuem para o requisito de fundos préprios
adicionais previsto em conformidade com o artigo 39.9, n.2 2, alinea a), da Diretiva
(UE) 2019/2034; e

As situagGes em que a empresa de investimento incorre em perdas significativas
gue impecam a prossecucao dos seus negdcios ou em que esta possa ter de cessar
as suas atividades de forma ordenada.

307. De um modo geral, as autoridades competentes ndo devem utilizar as P2G para cobrir

elementos de risco que devem ser cobertos pelos requisitos de fundos préprios adicionais,
em conformidade com a sec¢do 7.2 das presentes orientagdes.

308. Ao determinar as P2G, as autoridades competentes devem garantir a sua definicdo a
um nivel adequado para cobrir as variacdes maximas previstas do CET1 da empresa de
investimento e para garantir a cobertura dos requisitos de fundos préprios aplicaveis.

309. Aodeterminarem a dimensdo das P2G, as autoridades competentes devem considerar,
se for caso disso, os seguintes fatores:

a.

g.

Se as P2G forem determinadas com base em testes de esforco, o momento em que
ocorre o impacto maximo de esforco em relagdo ao ponto de partida e ao horizonte
temporal dos cendrios utilizados nos testes de esforgo;

O resultado de um teste de esforgo interno fiavel da empresa de investimento ou
uma analise de sensibilidade da empresa de investimento, tendo em conta as
definicGes de cendrios e os pressupostos especificos, em especial quando forem
considerados mais pertinentes para o modelo de negdcio e para o perfil de risco da
empresa de investimento ou quando os cendrios internos forem mais rigorosos do
que os cenarios de supervisdo, se estes Ultimos estiverem disponiveis;

Medidas de mitigacdo pertinentes da gestdo da empresa de investimento, se forem
consideradas suficientemente crediveis e com uma grande probabilidade de
certeza na sequéncia da sua avaliagdo de supervisao;

InformacBes e opinides de supervisdo sobre a relevancia das andlises de
sensibilidade ou dos testes de esfor¢co de supervisdo ou da prépria empresa de
investimento para a estratégia, os planos financeiros e o modelo de negécio da
empresa de investimento;

Certeza reduzida quanto a sensibilidade efetiva da empresa de investimento a
cenarios adversos;

Eventuais sobreposi¢cdes com o requisito de fundos préprios adicionais aplicavel;

Se a empresa de investimento se encontra em reestruturacao ou resolucao.

310. Sem prejuizo do n.2 271, as autoridades competentes devem rever oportunamente o
nivel das P2G, se este for considerado impreciso com base em todas as informacdes
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pertinentes ao dispor das autoridades competentes. Devem, no minimo, avaliar se o nivel
de P2G existente continua adequado e revé-lo se necessario, sempre que os resultados
qualitativos e quantitativos mencionados no n.2 305 revelarem alteracdes significativas
face a analise utilizada anteriormente para definir as P2G.

311. As P2G definidas pelas autoridades competentes sdo complementares ao componente
mais elevado dos requisitos de fundos préprios em conformidade com o artigo 11.2 do
Regulamento (UE) 2019/2033 e ao requisito de fundos proéprios adicionais previsto em
conformidade com o artigo 39.2, n.2 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034.

7.4.2 Comunicag¢do e composi¢cao das P2G

312. Sempre que as P2G sejam definidas ou atualizadas, as autoridades competentes devem
comunicar a empresa de investimento os seus niveis e os prazos pertinentes para o seu
estabelecimento, em conformidade com o n.2316. As autoridades competentes devem
também explicar a potencial reagdo de supervisdo sempre que as P2G ndo sejam
cumpridas.

313. No caso de uma revisdo em conformidade com o n.2 310, sempre que as revisdes de
supervisio em conformidade com o artigo 36.2 da Diretiva (UE) 2019/2034 n3o sejam
realizadas, as autoridades competentes devem comunicar o novo nivel das P2G.

314. As autoridades competentes devem comunicar as empresas de investimento que as
P2G devem ser satisfeitas com fundos proéprios elegiveis CET1 e incorporadas nos seus
quadros de planeamento de fundos préprios e de gestao dos riscos, incluindo o quadro de
apeténcia pelo risco e, se for caso disso, o planeamento da recuperagao.

315. As autoridades competentes devem também comunicar as empresas de investimento
gue os fundos préprios detidos para efeitos das P2G ndo podem ser utilizados para
satisfazer outros requisitos de fundos préprios.

316. Ao definirem e comunicarem as empresas de investimento os prazos de
estabelecimento das P2G, as autoridades competentes devem considerar, pelo menos, o
seguinte:

a. Se a empresa de investimento se encontra em situacdo de reestruturacdo ou de
resolucao; e

b. Aspotenciaisimplicagdes que as P2G denominadas em CET1 podem ter para outras
partes dos requisitos de fundos prdprios e para a capacidade das empresas de
investimento de emissdo de instrumentos de fundos préprios adicionais de nivel 1
(AT1) ou de nivel 2 (T2).
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7.4.3 Planeamento dos fundos préprios e outras medidas de supervisao para fazer
face a adequagao dos fundos préprios em condigdes de esforco

317.

318.

319.

320.

Sempre que os resultados quantitativos mencionados na sec¢do 7.4 indiqguem que, nos

cendrios adversos em causa, a empresa de investimento ndo podera cumprir os requisitos
de fundos prdéprios aplicaveis, as autoridades competentes devem exigir que a empresa de

investimento apresente um planeamento dos fundos proprios credivel que resolva o risco
de ndo cumprimento dos requisitos de fundos préprios aplicaveis.

Para determinar a credibilidade do plano de fundos préprios, a autoridade competente

deve considerar, conforme aplicavel:

a.

Se o plano de fundos préprios abrange a totalidade do horizonte temporal adverso
previsto;

Se o plano de fundos prdprios apresenta um conjunto de medidas de mitigacdo e
de gestdo crediveis;

Se a empresa de investimento estd disposta e tem capacidade para adotar essas
medidas para resolver as infra¢cdes dos requisitos de fundos préprios aplicaveis em
condi¢Ges adversas;

Se tais medidas de mitigacdo e de gestdo estdo sujeitas a eventuais restricdoes de
natureza juridica ou de reputacdo;

A probabilidade de a agdo de mitigacdo e de gestdo permitir que a empresa de
investimento cumpra plenamente os requisitos de fundos préprios aplicaveis num
prazo adequado;

Se as medidas propostas estdo, de um modo geral, em consonancia com
consideragbes macroecondmicas e com futuras alteracbes regulamentares
conhecidas que afetam a empresa de investimento no ambito e no calendario dos
cenarios adversos assumidos; e

Se for caso disso, o conjunto de opgGes de recuperagao e a sua analise, conforme
previsto no plano de recuperacao da empresa de investimento.

Ao avaliar os planos de fundos prdprios, as autoridades competentes devem, caso

aplicavel, na sequéncia de um didlogo eficaz com a empresa de investimento, exigir que
esta introduza as alteragdes necessdrias nesses planos, incluindo nas medidas de gestdo
propostas, ou exigir que as empresas de investimento adotem medidas de mitigacao
adicionais pertinentes tendo em conta os cenarios e as condigdes macroecondmicas atuais.

As autoridades competentes devem esperar que as empresas de investimento

executem o plano de fundos préprios revisto, incluindo altera¢Ges adicionais efetuadas
com base nos resultados da avaliagdo de supervisao e no didlogo de supervisdo da empresa
de investimento.
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321. As autoridades competentes devem, caso necessdario, considerar a aplicacdo das
medidas de supervisdo adicionais especificadas no titulo 10 para assegurar que a empresa
de investimento é adequadamente capitalizada em condi¢des adversas.

322. Em especial, sempre que os resultados quantitativos dos testes de esforco ou das
analises de sensibilidade indicarem que a empresa de investimento infringird
provavelmente os seus requisitos de fundos préprios aplicaveis no cendrio adverso nos 12
meses seguintes, as autoridades competentes devem, caso aplicavel, tratar tais
informacdes como uma das possiveis circunstancias na acegédo do artigo 38.9, alinea b), da
Diretiva (UE) 2019/2034. Nesses casos, as autoridades competentes devem aplicar medidas
adequadas, de acordo com o artigo 39.2, n.2 2, da Diretiva (UE) 2019/2034, destinadas a
garantir niveis suficientes de fundos préprios. Em especial, sempre que tais medidas sejam
relativas aos fundos prdprios, as autoridades competentes devem, conforme definido no
artigo 39.92, n.2 2, alineas a) e f), considerar uma ou ambas medidas a seguir:

a. Exigir que as empresas de investimento detenham um montante adequado de
fundos préprios adicionais sob a forma de um montante nominal, tendo em conta
os resultados da avaliagao do SREP;

b. Exigir uma redugdo do risco inerente das atividades, dos produtos e dos sistemas
empresa de investimento.

7.5 Sintese das conclusdes e da notacao

323. Na sequéncia da avaliagdo acima referida, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre se os recursos de fundos préprios existentes proporcionam uma
cobertura sdlida dos riscos a que a empresa de investimento estd ou possa vir a estar
exposta. Esta opinido deve estar refletida numa sintese das conclusdes e ser acompanhada
por uma notacdo da viabilidade calculada com base nas consideracdes especificadas no
guadro 9.

Quadro 9 - Consideracdes de supervisdo relativas a atribuicdo de uma notacdo da adequacdo dos
fundos proprios

Notagao | Opiniao do | Consideragées
supervisor

1 O montante dos e A empresa de investimento tem capacidade para
fundos proprios cumprir confortavelmente as suas P2G com os fundos
detidos representa proprios CET1 disponiveis, se for caso disso.
um nivel baixo de e Aempresa de investimento detém um nivel de fundos
risco — — para a préprios confortavelmente superior ao seu requisitos
viabilidade da de fundos préprios e a o seu requisito de fundos
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Notag¢do | Opinidao do | Consideragoes
supervisor
empresa de proprios adicionais e prevé-se que o mantenha no

investimento.

futuro.

e A avaliacdo das flutuagcdes econdmicas ciclicas,
inclusive, se for caso disso, dos testes de esfor¢co ou
analises de sensibilidade, ndo revela riscos percetiveis
em termos de impacto das flutuacdes econdmicas
ciclicas nos fundos proprios.

e A empresa de investimento dispde de um plano de
fundos préprios plausivel e credivel, com potencial
para ser eficaz se for necessario.

fundos préprios
detidos representa

2 O montante e dos e A empresa de investimento tem dificuldade em
fundos proprios cumprir as suas P2G com os fundos proéprios CET1
detidos representa disponiveis. As medidas de mitigacdo da gestdo
um nivel médio- destinadas a resolver esta dificuldade sdo
baixo de risco para a consideradas crediveis e eficientes.
viabilidade da e A avaliacdo das flutuacdes econdmicas ciclicas,
empresa de inclusive, se for caso disso, dos testes de esforco ou
investimento. analises de sensibilidade, revela um baixo nivel de

risco em termos de impacto das flutuacGes
econdmicas ciclicas nos fundos prdprios, mas as a¢oes
de gestdo destinadas a resolver este problema sao
consideradas crediveis e eficientes.

e A empresa de investimento dispde de um plano de
fundos proéprios plausivel e credivel que, apesar de
algum risco, tem potencial para ser eficaz se for
necessario.

3 O montante dos e A empresa de investimento ndo cumpre as suas P2G
fundos proprios com os fundos préprios CET1 disponiveis. Existem
detidos representa preocupacdes quanto a credibilidade e a eficacia das
um nivel médio- medidas de mitigacdo da gestdo para resolver esta
elevado para a questao.
viabilidade da e A avaliagdo das flutuagdes econdmicas ciclicas,
empresa de inclusive, se for caso disso, dos testes de esforco ou
investimento. analises de sensibilidade, revela um nivel médio de

risco em termos de impacto das flutuagbes
econdmicas ciclicas nos fundos préprios. As medidas
de gestdo ndo poderdo, de forma credivel e eficaz,
abordar esta questao.

e A empresa de investimento dispde de um plano de
fundos préprios que ndo sera, provavelmente, eficaz.

4 O montante dos e A empresa de investimento ndo cumpre as suas P2G

(ou ndo estabeleceu, deliberadamente, as P2G) com
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Notagao

Opinido do
supervisor

Consideragoes

um nivel elevado de

risco para a
viabilidade da
empresa de

investimento.

os fundos préprios CET1 disponiveis e ndo conseguira
fazé-lo num futuro previsivel. As medidas de mitigacdo
da gestdo destinadas a resolver este problema ndo sao
consideradas crediveis nem eficazes.

A avaliacdo das flutuagcdes econdmicas ciclicas,
inclusive, se for caso disso, dos testes de esfor¢co ou
analises de sensibilidade, revela que a empresa de
investimento infringiria o seu requisito de fundos
proprios adicionais devido as flutuagées econdmicas
ciclicas. As medidas de gestdo ndo poderdo, de forma
credivel nem eficaz, abordar esta questao.

A empresa de investimento ndo dispde de um plano
de fundos préprios, ou aquele de que dispde é
manifestamente inadequado.
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Titulo 8. Avaliacao dos riscos para a
liquidez

8.1 Consideracoes gerais

324. As autoridades competentes devem avaliar e atribuir uma notacdo aos riscos para a
liquidez e para o financiamento que foram identificados como significativos para a empresa
de investimento e a gestdo e o controlo desses riscos pela empresa de investimento.

325. Aformalidade e a granularidade da avaliacdo deve depender da dimens3do da empresa
de investimento, da sua estrutura e organiza¢do interna e da natureza, do dmbito e da
complexidade das suas atividades, bem como do risco para os clientes, do risco para o
mercado e do risco para a empresa de investimento. No caso de empresas de investimento
gue ndo negoceiem por conta prdpria, a avaliagdo deve ser menos abrangente, ao passo
qgue, no caso das empresas de investimento que negoceiam por conta prdpria, a avaliagdo
deve ser granular e mais abrangente.

326. As empresas de investimento que negoceiam por conta prdépria devem realizar
avaliacdes da liquidez, inclusive intradiaria, em conformidade com o artigo 29.2, n.2 1,
alinea d), da Diretiva (UE) 2019/2034. As autoridades competentes devem, pois, avaliar as
empresas de investimento que realizam atividades de criacdo de mercado na acecdo do
artigo 2.2, n.2 1, alinea k), do Regulamento (UE) n.2 236/2012 de forma abrangente e
averiguar se essas empresas de investimento abrangem elementos que s3o pertinentes
para elas, como a avaliagdo do risco de liquidez intradidria e a adequac¢do dos recursos
liquidos disponiveis.

327. As autoridades competentes devem verificar a conformidade da empresa de
investimento com os requisitos minimos de liquidez especificados no Regulamento (UE)
2019/2033 e na Diretiva (UE) 2019/2034. As autoridades competentes devem alargar o
ambito da avaliagdo para formarem uma visdo exaustiva do risco de liquidez.

328. Ao realizarem a avaliagdo do risco de liquidez, as autoridades competentes devem ter
em conta todas as fontes de informacgao indicadas a seguir, se disponiveis:

a. Resultados da andlise dos servicos e atividades prestados pela empresa de
investimento e informagbes decorrentes da monitorizacdo dos indicadores
essenciais, sobretudo os que possam ajudar a compreender as principais fontes de
riscos para a liquidez;
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b. Reporte de supervisdo, em especial a informacdo prestada pela empresa de
investimento no ambito do reporte nos termos do artigo 54.2 do Regulamento
(UE) 2019/2033;

c. Relatdrios periddicos, relatérios quantitativos, demonstracdes financeiras e
relatérios internos de uma empresa de investimento, nomeadamente os relatérios
de gestdo sobre a liquidez e quaisquer outras informacdes solicitadas a empresa
de investimento pela autoridade competente;

d. Quaisquer informacGes da empresa-mae da empresa de investimento, se esta for
uma filiar e estiver incluida na supervisio em base consolidada, sobretudo
informacgdes sobre o risco de liquidez das empresas de investimento que fazem
parte de um grupo bancario;

e. Resultados de diversas atividades de supervisao;
f. Informagdes do ILAAP da empresa de investimento;
g. As conclusGes e observacGes dos relatdrios de auditoria interna e externa;

h. Recomendacdes e orientagdes emitidas pela EBA ou pela ESMA, bem como alertas
e recomendacdes emitidos por autoridades macroprudenciais ou pelo Comité
Europeu do Risco Sistémico (ESRB); e

i. Riscos identificados noutras empresas de investimento que apresentem um
modelo de negécio semelhante.

329. A avaliacdo do risco de liquidez deve assentar em informacdes fidveis e atualizadas e
os resultados devem ser tidos em conta ao realizar a avaliagdo do processo de gestao do
risco de liquidez.

330. Asautoridades competentes devem incluir o resultado da avaliagdo do risco de liquidez
numa sintese de conclusdes que faculte uma explicacdo sobre os principais fatores de risco
€ uma notagao.

8.2 Avaliacao do risco de liquidez

331. As autoridades competentes devem avaliar o impacto, para os ativos liquidos, de
condicOes rigorosas mas plausiveis, bem como a forma como a empresa de investimento
estd preparada para atenuar os fluxos de saida objeto de tensdao em conformidade com o
quadro de gestdo do risco de liquidez mencionado na secgao 8.4 das presentes orientagdes.

332.  Asautoridades competentes devem avaliar a quantidade de ativos liquidos necessarios
para garantir que a empresa de investimento mantém niveis adequados de recursos
liqguidos para fazer face a fontes significativas de riscos para a empresa de investimento,
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incluindo risco para os clientes, risco para o mercado e risco para a empresa de
investimento, tanto em condi¢cdes normais como rigorosas, mas plausiveis, abrangendo
choques idiossincraticos, a nivel do mercado e combinados.

333. Ao avaliarem o impacto de condig¢Oes rigorosas mas plausiveis para as necessidades de
liguidez da empresa de investimento, as autoridades competentes devem avaliar todas as
fontes significativas de risco de liquidez, incluindo risco para os clientes, risco para o
mercado e risco para a empresa de investimento, bem como os recursos liquidos
necessarios para a eventual liquidacdo ordenada da empresa de investimento.
Concretamente, as autoridades competentes devem avaliar todos os elementos seguintes:

a.

Se a empresa de investimento detém ativos ou fundos de clientes e a sua
capacidade para devolver esses ativos de forma atempada num cendrio rigoroso
mas plausivel,

Se a empresa de investimento avalia as suas necessidades de liquidez para as suas
outras atividades extrapatrimoniais, tendo em conta que a natureza contingente
dos instrumentos extrapatrimoniais aumenta a complexidade da gestdo dos fluxos
de caixa correspondentes;

Outras potenciais fontes de fluxos de caixa de saida, incluindo swaps, opgdes no
mercado de balcdo (OTC) emitidas ou vendidas, outros contratos de taxas de juro,
contratos de taxas de cambio a prazo, valores de cobertura adicional e acordos de
rescisdo antecipada;

Se existem dificuldades no acesso a determinados mercados;
Se os mercados cambiais podem apresentar falta de liquidez;

Se a taxa de cambio pode desvalorizar acentuadamente quando a empresa de
investimento realiza transa¢gGes em moeda estrangeira a uma escala significativa;
e

Se a empresa de investimento que alavanca as suas posi¢des estd exposta ao risco
de liquidez devido ao risco de diminui¢do do valor de mercado de uma posi¢do que
acione a necessidade de garantias ou margens adicionais que a obriguem a liquidar
rapidamente as suas posigoes.

334. Relativamente as empresas de investimento que negoceiam por conta prdpria, as

autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento possui um nivel

suficiente de ativos liquidos de alta qualidade e outras entradas de liquidez para cobrir as

saidas de liquidez diariamente, nomeadamente no periodo intradidrio. As autoridades

competentes devem avaliar as empresas de investimento que realizem atividades de
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criacdo de mercado de forma mais abrangente. No entanto, devem ter em consideracao
qualquer atenuacdo do risco de liquidez proporcionada pela compensac¢do das transagGes
por um membro compensador.

335. As autoridades competentes devem basear a sua avaliacdo na andlise do risco de
liquidez intradiario da empresa de investimento em conformidade com o artigo 29.2,n.2 1,
alinea d), da Diretiva (UE) 2019/2034. A liquidez intradiaria deve ser avaliada em condicées
normais e rigorosas, mas plausiveis.

336. Para efeitos da avaliacdo do risco de liquidez intradiaria, as autoridades competentes
devem avaliar se a empresa de investimento compensa as suas posicOes através de
membros compensadores ou se opera num mercado de balcdo. Se a empresa de
investimento é garantida por um membro compensador ou por qualquer outra parte, a
autoridade competente deve avaliar a eficacia das garantias na atenuacdo do risco de
liquidez.

337. Para a averiguagao das necessidades de liquidez em condi¢cdes normais e a avaliagao
do risco de liquidez intradidria, as autoridades competentes devem apoiar a andlise com
elementos de prova retirados dos relatérios internos e das informacdes da empresa de
investimento, bem como de dados de reporte de supervisdo, conforme especificado no
regulamento de execu¢do adotado em conformidade com o artigo54.2, n.23, do
Regulamento (UE) 2019/2033.

338. As autoridades competentes devem avaliar a exposicdo da empresa de investimento
ao risco de liquidez intradiaria, incluindo a disponibilidade intradiaria de ativos liquidos. As
autoridades competentes devem avaliar se os requisitos de liquida¢cdo didria serao
cumpridos, incluindo uma avaliagdo da liquidez intradidria disponivel ou da liquidez
acessivel em condi¢des normais, bem como em condig¢Bes financeiras ou operacionais que
possam afetar o acesso a liquidez, como falhas informaticas, restricbes legais a
transferéncia de fundos ou o incumprimento das contrapartes na negociagao.

339. No caso das empresas de investimento que exercam atividades de criacdo de mercado
na acecdo do artigo 2.2, n.2 1, alinea k), do Regulamento (UE) n.2 236/2012, as autoridades
competentes devem avaliar os recursos liquidos. As autoridades competentes devem
efetuar avaliacGes semelhantes as empresas de investimento que ndo exercam atividades
de criacdo de mercado, na medida em que o considerem pertinente.

340. As autoridades competentes devem avaliar a adequacgdo dos recursos de liquidez das
empresas de investimento que exercam atividades de criacdo de mercado que sejam
necessarios para satisfazer as suas necessidades de liquidez em diferentes horizontes
temporais, incluindo a nivel intradidrio. A avaliacdo deve ter em conta todos os critérios
seguintes:
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Os ativos liquidos disponiveis atempadamente para a viabilidade da empresa de
investimento em condi¢des normais e rigorosas, mas plausiveis;

Os ativos liquidos globais ao dispor da empresa de investimento no periodo
completo das condic¢Oes rigorosas, mas plausiveis em causa;

As caracteristicas de diferentes condi¢Ges rigorosas mas plausiveis, como a
severidade e a duracgdo, e os periodos tidos em conta na avaliacao das necessidades
de liquidez da empresa de investimento;

O montante de ativos que teria de ser liquidado nos horizontes temporais em
causa; e

Se os recursos liquidos reais, incluindo a qualidade dos ativos liquidos, sdo
consentdaneos com o risco de liquidez da empresa de investimento;

A disponibilidade e a magnitude dos recursos de liquidez assegurados por um
membro compensador.

341. As autoridades competentes devem avaliar a capacidade das empresas de

investimento que exercam atividades de criacdo de mercado para converter

monetariamente os seus ativos liquidos em tempo util, a fim de satisfazerem as suas

necessidades de liquidez no periodo de esforco. As autoridades competentes devem ter

em conta todos os critérios seguintes:

a.

Se a empresa de investimento testa o seu acesso ao mercado, vendendo ou
fazendo acordos de recompra periodicamente;

Se existem elevadas concentragdes que possam representar um risco de erros na
previsdo dos recursos liquidos;

Se os recursos de liquidez estdo imediatamente disponiveis e sob o controlo do
pessoal competente;

Se a denominagdo dos ativos liquidos é consentdanea com a distribuicdo das
necessidades de liquidez por moeda;

No caso de a empresa de investimento ter contraido empréstimos de ativos
liquidos, se ja ndo dispord dos mesmos para satisfazer os seus fluxos de saida em
condigOes rigorosas mas plausiveis, dado o efeito liquido da operacgao; e

A fiabilidade das facilidades de liquidez autorizadas, se forem utilizadas pela
empresa de investimento.
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342. Ao avaliarem o risco de liquidez, as autoridades competentes devem avaliar as
modalidades de financiamento da empresa de investimento e a estabilidade das fontes de
financiamento, em condi¢cdes normais e rigorosas, mas plausiveis.

343.  As autoridades competentes devem avaliar a adequacdo do perfil de financiamento da
empresa de investimento, tendo em conta todos os critérios seguintes:

a. Se as obrigacbes da empresa de investimento sdo devidamente cumpridas
com financiamento estavel;

b. Se — caso a empresa de investimento pertenca a grupos — existem fluxos
regulares intragrupo de liquidez e se estes sao mandatados por contratos ainda
emvigor; e

c. Se a empresa de investimento tem acesso a facilidades de crédito de uma
instituicdo de crédito ou de outra entidade do grupo, ou de outras fontes de
financiamento alternativas.

344.  As autoridades competentes devem avaliar a diversidade das fontes de financiamento.
A avaliacdo deve ter em conta se o financiamento é garantido ou ndo, nomeadamente a
utilizacdo de acordos de recompra, mercados de empréstimo de titulos, emissdo de dividas
a longo prazo nos mercados publicos e privados, diversos instrumentos de financiamento
a curto prazo, como empréstimos bancarios e, se for caso disso, a diversidade dos
mercados regionais.

345.  Asautoridades competentes devem avaliar se as eventuais lacunas resultantes do perfil
de financiamento da empresa de investimento, tais como discrepancias a nivel das
entradas e saidas nas atividades de mercado que infrinjam os limites aceitdveis, ou
concentragdes excessivas de fontes de financiamento, podem conduzir ao risco de liquidez.
As autoridades competentes devem avaliar o nivel de dependéncia da empresa de
investimento em rela¢do a fontes de financiamento especificas com base nos servigos de
investimento, na natureza e no prestador dos fundos.

346. As autoridades competentes devem considerar os fatores suscetiveis de reduzir a
estabilidade do financiamento, associados ao tipo e as carateristicas de ativos e passivos.

347.  As autoridades competentes devem avaliar os riscos para a sustentabilidade do perfil
de financiamento da empresa de investimento decorrentes de concentragdes das fontes
de financiamento. Devem ter em conta se as contrapartes da empresa de investimento sdo
individuais ou associadas e outros riscos de concentragdo que possam afetar o futuro
acesso da empresa de investimento ao financiamento. Esta avaliagdo deve incluir a
fiabilidade das estratégias de financiamento alternativas da empresa de investimento e a
sua capacidade de proteger a empresa.
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8.3 Avaliacao da gestao do risco de liquidez

348. As autoridades competentes devem avaliar o quadro de gestdo do risco de liquidez da
empresa de investimento. No caso de empresas de investimento de menor dimensdo e
menos complexas, esta avaliagcdo deve ser simplificada, para evitar encargos excessivos
sobre a autoridade e sobre a empresa de investimento.

349. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento possui um
quadro de gestdo do risco de liquidez eficaz que lhe permita identificar a forma como estd
exposta ao risco de liquidez. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de
investimento instituiu sistemas sélidos de controlo e de gestdo do risco de liquidez que lhe
permitam monitorizar a eficadcia da sua liquidez, o nivel do risco de liquidez e a
conformidade com as politicas e os procedimentos estabelecidos.

350. O quadro deve ser proporcional a dimensdo, a estrutura e a organizagdo interna da
empresa de investimento e a natureza, ao ambito e a complexidade das suas atividades,
bem como ao seu risco para os clientes, ao risco para o mercado e ao risco para a empresa
de investimento. No caso de empresas de investimento que ndao negoceiem por conta
propria, o quadro de gestdo do risco de liquidez pode ndo ter de ser separado de outras
politicas e procedimentos relacionados com o risco.

351. Asautoridades competentes devem avaliar se o quadro de gestdo do risco da empresa
de investimento tem em conta a capacidade da empresa de investimento para identificar
situacOes de escassez de ativos liquidos antes da ocorréncia de condicdes de esforco.

352. As autoridades competentes devem avaliar se as estratégias da empresa de
investimento se concentram em garantir a capacidade da empresa de investimento para
continuar a funcionar e a perseguir novas oportunidades de negdcio em todos os
ambientes de mercado por um periodo prolongado, sem a necessidade de liquidar ativos
de imediato ou de mobilizar financiamento adicional.

353. Ao avaliarem o quadro, as politicas e os procedimentos de gestao do risco de liquidez,
as autoridades competentes devem ter em conta todos os critérios seguintes:

a. Se o 6rgdo de administracdo aprova a as politicas de gestdo dos riscos de
liquidez e se as discute e revé regularmente;

b. Se adiregdo de topo é responsavel pelo desenvolvimento e pela aplicacdo das
politicas e procedimentos de gestao do risco de liquidez;

c. Se a direcdo de topo garante que as decisdes do 6rgao de administragao sao
implementadas e ativamente monitorizadas;
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d. Se o quadro de gestdo do risco de liquidez é internamente coerente e garante
que o ILAAP, se disponivel, seja abrangente e esteja bem integrado no quadro de
gestdo dos riscos mais vasto da empresa de investimento; e

e. Se as politicas e os procedimentos estao devidamente definidos, formalizados
e se sdo comunicados de forma eficaz em toda a empresa de investimento.

354. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento possui um
quadro organizacional para as fun¢des de gestdo, medicao e controlo do risco de liquidez.
As autoridades competentes devem ter em conta todos os critérios seguintes:

a. Se os sistemas e processos de controlo e de monitorizagao do risco de liquidez
sdo regulados por fun¢des de controlo independentes; e

b. Se as fungbes de gestdo, medi¢do e controlo do risco abrangem o risco de
liqguidez da empresa de investimento, em especial, todas as dreas em que o risco
de liquidez possa ser assumido, atenuado ou monitorizado.

355. As autoridades competentes devem avaliar se a empresa de investimento dispde de
um quadro de controlo forte e abrangente e de salvaguardas sdlidas para atenuar ou limitar
o seu risco de liquidez. O quadro de controlo da liquidez e os mecanismos de salvaguarda
podem estar separados dos outros quadros ou mecanismo de controlo dos riscos. Ao
avaliarem esses quadros e mecanismos, as autoridades competentes devem ter em conta
todos os critérios seguintes:

a. Seoquadrodeimposicdo de limites e de controlo é adequado a complexidade,
a dimensdo e ao modelo de negdcio da empresa de investimento e se reflete os
diferentes fatores significativos de risco de liquidez, nomeadamente os
desfasamentos de prazos de vencimento, os desfasamentos de moeda, as
operagdes com derivados, os elementos extrapatrimoniais e o risco de liquidez
intradiaria;

b. Se a empresa de investimento implementou limites e sistemas de
monitorizagdo adequados, que sao compativeis com a sua apeténcia pelo risco de
liquidez;

c. Se os limites de risco sdo regularmente revistos pelos érgdos competentes ou
a fungdo de controlo da empresa de investimento e claramente comunicados
dentro da empresa;

d. Se existem procedimentos claros e transparentes sobre a monitorizacdo do
cumprimento dos limites individuais de risco de liquidez e o tratamento dos
incumprimentos dos limites (incluindo procedimentos de resolucdo hierarquica e
de reporte claros); e
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e. Se o quadro de imposicdo de limites e de controlo ajuda a empresa de

investimento a assegurar a disponibilidade de ativos liquidos suficientes.

8.4 Sintese das conclusdes e da notacao

356.

Na sequéncia da avaliacdo acima referida, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre o risco de liquidez da empresa de investimento. A opinido deve estar
refletida numa sintese das conclusdes e ser acompanhada por uma notacdo do risco
calculada com base nas consideragdes especificadas no quadro 10.

Quadro 10. Consideracdes de supervisdo relativas a atribuicdo de uma notacdo do risco de

liquidez
~ S Consideragoes
Notacao Opinido do . - . .. . ;~
. ] Consideragdes relativas ao risco inerente | relativas a gestdo e aos
do risco supervisor
controlos adequados
Existe um nivel baixo . Existe um risco ndo significativo . Existe
de risco de impacto ou muito baixo. coeréncia entre, por
p.rU(?ejna?I *+ A dimens3o e a composicdo do um Iadci, o qua.dro
significativo na . I ~ de gestdo do risco
ativo liquido sd3o adequadas e .
empresa de . de liquidez da
. . convenientes.
investimento, tendo empresa de
em conta o nivel de * O nivel de outros fatores do risco investimento e, por
risco de liquidez, a de liquidez (nomeadamente o risco de outro, as  suas
1 gestao e 0s reputacdo ou a incapacidade para estratégia e
controlos. transferir liquidez intragrupo) ndo é apeténcia pelo risco
significativo ou é muito baixo. globais.
. . ~ . . . . i
. Existe um risco ndo significativo NOS ;lste.mas :e
. . . estao do risco de
ou muito baixo decorrente do perfil de g .
i ) 4 4 liquidez e de
inanciamento a empresa e controlo 30
investimento ou da sua estabilidade. apropriados e
. Outros fatores do risco de liquidez consentdneos com a
(incluindo o risco de reputagdo) nao estratégia de gestdo
sdo significativos ou sdo muito baixos. dos riscos e a
o dest " (ent apeténcia pelo risco
i i . s esfasamentos entre
Existe ~um  nivel . da empresa de
médio-baixo de risco vencimentos ou entre moedas) investimento.
de impacto implicam um risco baixo a médio.
prudencial * O risco resultante da dimensdo e
5 significativo na da composi¢do da reserva de liquidez é
empresa de baixo a médio.
investimento, tendo * 0O nivel de outros fatores do risco
em conta o nivel de de liquidez (incluindo o risco de
risco de liquidez, a reputacio ou a incapacidade para
gestdo e 0s transferir liquidez intragrupo) é baixo a
controlos. médio.
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e O risco resultante do perfil de
financiamento da empresa de
investimento e da sua estabilidade é
baixo a médio.

e Qutros fatores do risco de liquidez
(incluindo o risco de reputagdo) sdo
baixos a médios.

Existe um nivel
médio-elevado  de
risco de impacto
prudencial

significativo na
empresa de
investimento, tendo
em conta o nivel de
risco de liquidez, a
gestao e 0s
controlos.

e Os desfasamentos
(nomeadamente entre vencimentos
ou entre moedas) implicam um risco
médio a elevado.

. O risco resultante da dimensao e
da composicdo dos ativos liquidos é
médio a elevado.

* O nivel de outros fatores do risco
de liquidez (incluindo o risco de
reputacdo ou a incapacidade para
transferir liquidez intragrupo) é médio
a elevado.

* O risco resultante do perfil de
financiamento da empresa de
investimento e da sua estabilidade é
médio a elevado.

e Qutros fatores do risco de liquidez
(incluindo o risco de reputagdo) sado
médios a elevados.

Existe um  nivel
elevado de risco de
impacto prudencial
significativo na
empresa de
investimento, tendo
em conta o nivel de
risco de liquidez, a
gestao e 0s
controlos.

Os desfasamentos (nomeadamente
entre vencimentos ou entre moedas)
implicam um risco elevado.

O risco resultante da dimensdo e da
composicdo dos ativos liquidos é
elevado.

O nivel de outros fatores do risco de
liquidez (incluindo o risco de reputacao
ou a incapacidade para transferir
liquidez intragrupo) é elevado.

O risco resultante do perfil de
financiamento da empresa de
investimento e da sua estabilidade é
elevado.
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Outros fatores do risco de liquidez
(incluindo o risco de reputacdo) sdo
elevados.
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Titulo 9. Determinacao do resultado da
avaliacao da liquidez

9.1 Consideracgdes gerais

357. As autoridades competentes devem utilizar a avaliacdo prevista no titulo 8 para
identificar e avaliar o risco de liquidez atual e futuro que a empresa de investimento
enfrenta ou pode enfrentar, bem como a forma como a empresa de investimento é capaz
de atenuar esse risco.

358. As autoridades competentes devem realizar o processo de avaliagdo da liquidez do
SREP, adotando as seguintes etapas:

a. Avaliagdo global da liquidez da empresa de investimento;

b. Determinagdo da necessidade de medidas especificas de liquidez com base no
regulamento delegado adotado em conformidade com o artigo 42.2, n.2 6, da
Diretiva (UE) 2019/2034;

c. Determinacgdo da notagdo relativa a liquidez.

9.2 Avaliacao global do risco de liquidez

359. Para avaliar se a liquidez detida pela empresa de investimento proporciona uma
cobertura adequada do risco de liquidez, as autoridades competentes devem servir-se de
todas as fontes de informacdo seguintes:

a. Osresultados da avaliagao do risco de liquidez;
b. O ILAAP da empresa de investimento, se disponivel; e

¢. Outros dados pertinentes, tais como informagdes de inspec¢des locais, analises do
grupo de empresas comparaveis ou testes de esforgo realizados pelas autoridades
de supervisdo ABC/CFT, relatérios internos de gestdo do risco e relatérios ad hoc
solicitados pelas autoridades competentes, se disponiveis.

360. Paraobterem oresultado da avaliagcdo do risco de liquidez, as autoridades competentes
devem ter em conta as conclusées relativas a todos os aspetos seguintes:

a. Os riscos de liquidez ndo cobertos pelos requisitos de liquidez especificados no
Regulamento (UE) 2019/2033, incluindo, se for caso disso, o risco de liquidez
intradiaria;
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361.

362.

9.3

363.

364.

9.4

365.

b. Outros riscos que ndo sejam devidamente cobertos e medidos pela empresa de
investimento, em consequéncia da subestimacdo dos fluxos de saida, da
sobrestimacdo dos fluxos de entrada, da sobrestimacdo dos ativos liquidos ou da
indisponibilidade, de um ponto de vista operacional, de ativos liquidos, tais como
ativos ndo disponiveis para venda e ativos prontamente disponiveis;

c. Concentragdes especificas do financiamento por contrapartes e/ou produto/tipo;
e

d. Outros resultados pertinentes dos testes de esforco de supervisdo da liquidez.

Ao avaliarem o quadro do ILAAP da empresa de investimento, as autoridades
competentes devem avaliar se os calculos do ILAAP sdo crediveis. Os cdlculos utilizados
pelas empresas de investimento devem ser considerados crediveis se cobrirem
devidamente os riscos que procuram resolver. Os cdlculos devem ser considerados
compreensiveis se houver uma clara reparticdo e sintetizagdo dos componentes
subjacentes aos calculos do ILAAP.

As autoridades competentes devem traduzir esta avaliacdo global numa notac¢do da
liguidez e de financiamento que reflita a sua opinido sobre eventuais ameacas para a
viabilidade da empresa de investimento decorrentes de riscos para a liquidez.

Determinacdao da necessidade de requisitos especificos de
liquidez

Ao determinarem o requisito de liquidez especifico em conformidade com o artigo 42.2
da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades competentes devem tomar uma decisdo sobre
a aplicacdo de requisitos quantitativos, conforme previsto no presente titulo, ou sobre a
aplicacdo de requisitos qualitativos, tal como previsto no titulo 10 das presentes
orientagdes.

Para determinarem o requisito quantitativo, as autoridades competentes devem
solicitar um montante de ativos liquidos em conformidade com o regulamento delegado
adotado em conformidade com o artigo 42.2, n.2 6, da Diretiva (UE) 2019/2034, que
colmate as lacunas identificadas.

Sintese das conclusdes e da notacao

Na sequéncia da avaliacdo acima referida, as autoridades competentes devem formar
uma opinido sobre se os recursos de liquidez existentes proporcionam uma cobertura
solida dos riscos a que a empresa de investimento estd ou pode vir a estar exposta. A
opinido deve estar refletida numa sintese das conclusdes e ser acompanhada por uma
notac¢do baseada nas consideragoes especificadas no quadro 11.
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Quadro 11. Consideragdes de supervisao relativas a atribuicdo de uma notacdo a adequacdo da

liquidez

Notacao

Opinido do supervisor

Consideragoes

A posicdo de liquidez e o perfil de
financiamento da empresa de
investimento nao representam um risco
significativo para a viabilidade da empresa
de investimento.

A liquidez da empresa de investimento é
superior aos requisitos quantitativos de
supervisao especificos e prevé-se que assim
se mantenha no futuro.

A composicdio e a estabilidade do
financiamento ndo implicam um risco
percetivel para as atividades e o modelo de
negécio da empresa de investimento.

A livre circulacdo de liquidez entre entidades
do grupo, caso aplicdvel, ndo é impedida, ou
todas as entidades possuem uma capacidade
de compensacdo e liquidez superiores aos
requisitos de supervisao.

A posicdo de liquidez ou o perfil de
financiamento da empresa de investimento
representam um nivel de risco baixo para a
viabilidade da empresa de investimento.

A liquidez da empresa de investimento é
superior aos requisitos quantitativos de
supervisdo especificos, mas existe o risco de
ndo se manter.

A composicdo e a estabilidade do
financiamento representam um nivel baixo
de risco para as atividades e para o modelo
de negdcio da empresa de investimento.
Alivre circulagdo de liquidez entre entidades
do grupo, caso aplicavel, é ou podera ser
ligeiramente impedida.

A posicio de liquidez ou o perfil de
financiamento da empresa de investimento
implicam um nivel médio de risco para a
viabilidade da empresa de investimento.

A liquidez da empresa de investimento esta a
deteriorar-se e/ou é inferior aos requisitos
guantitativos especificos de supervisdo, e
existem duvidas quanto a capacidade da
empresa de investimento para restabelecer o
cumprimento desses requisitos em tempo
atil.

A composicdio e a estabilidade do
financiamento representam um nivel médio
de risco para as atividades e para o modelo
de negdcio da empresa de investimento.

A livre circulacao de liquidez entre entidades
do grupo, caso aplicavel, é impedida.

A posicdo de liquidez ou o perfil de
financiamento da empresa de investimento

A liquidez da empresa de investimento esta a
deteriorar-se rapidamente ou é inferior aos
requisitos quantitativos especificos de
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representam um nivel de risco elevado para
a viabilidade da empresa de investimento.

supervisao, e existem sérias duvidas quanto
a capacidade da empresa de investimento
para restabelecer o cumprimento desses
requisitos em tempo util.

A composicdio e a estabilidade do
financiamento representam um nivel
elevado de risco para as atividades e para o
modelo de negécio da empresa de
investimento.

A livre circulacao de liquidez entre entidades
do grupo, caso aplicavel, é seriamente
impedida.
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Titulo 10. Avaliacao global do SREP e
aplicacao das medidas de supervisao

10.1 Consideracdes gerais

366. O presente titulo é relativo a articulacdo das conclusdes das avaliacdes dos elementos
do SREP na avaliagao global do SREP. Aborda igualmente a aplicagao, pelas autoridades
competentes, de medidas de supervisdo destinadas a corrigir as deficiéncias identificadas

através da avaliacdo de elementos do SREP. As autoridades competentes podem aplicar

medidas de supervisdo, conforme especificadas na Diretiva (UE) 2019/2034 (artigos 38.¢9,
39.9, 40.9, 41.2 e 42.9) e na legislacdo nacional e, se for caso disso, as medidas de

intervencdo precoce previstas no artigo 27.2 da Diretiva 2014/59/UE, podendo ainda optar

por qualquer combinac¢ao destas duas alternativas.

367. As autoridades competentes devem exercer os seus poderes de supervisao com base

nas deficiéncias identificadas nas avaliacGes de cada elemento do SREP, tendo em conta a

avaliag¢ao global do SREP, incluindo as notag¢des, e atendendo ao seguinte:

a.

A importancia das deficiéncias ou das vulnerabilidades e o potencial impacto
prudencial da nao resolucdo do problema (ou seja, se é necessario fazer face ao
problema aplicando uma medida especifica);

Se as medidas sdao consentaneas ou proporcionais a sua avaliagao global de um
elemento especifico do SREP (e a avaliacdo global do SREP);

Se sdo necessarias medidas de supervisdo ou outras medidas administrativas para
corrigir as deficiéncias ou vulnerabilidades prudenciais relativas aos riscos de BC/FT
no ambito das suas competéncias de supervisdo, apds terem contactado as
autoridades de supervisdo ABC/CFT pertinentes;

Se as deficiéncias ou vulnerabilidades ja foram tratadas/abrangidas por outras
medidas;

Se outras medidas teriam permitido atingir o mesmo objetivo com menor impacto
administrativo e financeiro da empresa de investimento;

O nivel e a duragdo 6timos de aplicacdo da medida para atingir o objetivo de
supervisao; e

A possibilidade de os riscos e vulnerabilidades identificados poderem estar
correlacionados e/ou se reforcarem mutuamente, justificando-se o reforco do
rigor das medidas de supervisao.
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368. Ao aplicarem medidas de supervisdo para resolver as deficiéncias especificas
identificadas na avaliagdo dos elementos do SREP, as autoridades competentes devem ter
em conta os requisitos quantitativos globais de fundos prdéprios e de liquidez, a utilizar com
base nos critérios especificados nos titulos 7 e 9.

369. Ao aplicarem medidas de supervisdao ou sangBes para corrigir deficiéncias prudenciais
relativas ao risco de BC/FT, as autoridades competentes devem colaborar com as
autoridades de supervisdo ABC/CFT para que as deficiéncias ou vulnerabilidades
subjacentes sejam adequadamente corrigidas através das medidas adequadas no ambito
das respetivas competéncias das autoridades de supervisdo ABC/CFT e das autoridades
competentes do respetivo ponto de vista.

370. As autoridades competentes podem tomar medidas de supervisdao imediatas que
estejam diretamente ligadas aos resultados de atividades de supervisao.

10.2 Avaliacao global do SREP

371. Ao determinarem a avaliacdao global do SREP, as autoridades competentes devem
considerar as conclusdes das avaliacdes dos elementos do SREP, mais especificamente:

a. Osriscos a que a empresa de investimento estd ou possa vir a estar exposta;

b. A probabilidade de o governo, as deficiéncias a nivel do controlo e/ou 0 modelo de
negoécio ou a estratégia da empresa de investimento exacerbarem ou reduzirem
esses riscos, bem como de exporem a empresa de investimento a novas fontes de
risco;

c. Se os fundos proprios e os recursos de liquidez da empresa de investimento
proporcionam uma sélida cobertura desses riscos; e

d. O potencial de interagdo positiva e negativa entre os elementos (por exemplo, as
autoridades competentes podem considerar que uma estrutura de capitais forte é
um fator potencial de mitigacao de problemas identificados no dominio da liquidez
e do financiamento ou, pelo contrario, que uma estrutura de capitais insuficiente
pode exacerbar esses problemas).

372. Com base nestas consideracgdes, as autoridades competentes devem determinar a
viabilidade da empresa de investimento, definida pela sua proximidade de um ponto de
inviabilidade, com base na adequacgdo dos fundos proéprios e dos recursos de liquidez, do
governo interno, dos controlos e/ou do modelo de negdcio ou da estratégia para cobrir os
riscos a que esta ou possa vir a estar exposta.

373. Com base nesta determinacdo, as autoridades competentes devem:

a. Adotartodas as medidas de supervisdo necessarias para resolver as preocupacgoes;

114



374.

b. Determinar os futuros recursos e planeamento de supervisdo da empresa de

investimento, incluindo se devem ser planeadas atividades de supervisdo

especificas da empresa de investimento;

c. Se for caso disso, determinar a necessidade de medidas de intervengdo precoce,
conforme previsto no artigo 27.2 da Diretiva 2014/59/UE; e

d. Determinar se se pode considerar que a empresa de investimento estd «em

situacdo ou risco de insolvéncia».

A avaliacdo global do SREP deve refletir-se numa notacao da viabilidade com base nas

considerag0es especificadas no quadro 12 e ser claramente documentada numa sintese da
avaliacdo global do SREP. Esta sintese anual deve igualmente incluir a notac¢do global do
SREP e as notacgdes atribuidas aos elementos do SREP, bem como as conclusGes alcancadas
pelas autoridades de supervisdo nos 12 meses precedentes.

Quadro 12. Consideragdes de supervisao relativas a atribuicdo de uma notacdo global do SREP

Notagao

Opiniao do supervisor

Consideragoes

Os riscos identificados representam
um nivel baixo de risco para a
viabilidade da empresa de
investimento.

O modelo de negdcio e a estratégia da
empresa de investimento ndo suscitam
preocupacoes.

As disposicdes do governo interno e dos
controlos a nivel da empresa de
investimento nao suscitam preocupagdes.

Os riscos com impacto nos fundos préprios
e na liquidez da empresa de investimento
representam um risco ndo significativo ou
muito baixo de impacto prudencial
significativo.

A composicdo e a quantidade de fundos
proprios detidos nao suscitam
preocupacoes.

A posicdo de liquidez e o perfil de
financiamento da empresa de investimento
ndo suscitam preocupacgdes.

Ndo existem preocupacdes significativas
guanto a credibilidade e viabilidade do
plano de recuperagdo da empresa de
investimento, incluindo a sua capacidade
global de recuperacao.

Os riscos identificados representam
um nivel médio-baixo de risco para a
viabilidade da empresa de
investimento.

O modelo de negdcio e a estratégia da
empresa de investimento suscitam um
nivel baixo a médio de preocupacao.
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Notagao

Opiniao do supervisor

Consideragoes

As disposicdes do governo interno e dos
controlos a nivel da empresa de
investimento suscitam um nivel baixo a
médio de preocupacdo.

Os riscos para os fundos préprios e para a
liquidez representam um nivel baixo a
médio de risco de impacto prudencial
significativo.

A composicdo e o montante de fundos
proprios detidos pela empresa de
investimento suscitam um nivel baixo a
médio de preocupacao.

A posicdo de liquidez e/ou o perfil de
financiamento da empresa de investimento
suscitam um nivel baixo a médio de
preocupacgao.

Se aplicavel, existe um nivel de
preocupacdo baixo a médio quanto a
credibilidade e viabilidade do plano de
recuperag¢ao da empresa de investimento,
incluindo a sua capacidade global de
recuperacao.

Os riscos identificados representam
um nivel médio-elevado de risco para a

viabilidade da empresa
investimento.

de

O modelo de negdcio e a estratégia da
empresa de investimento suscitam um
nivel médio a elevado de preocupacao.

As disposicdes do governo interno e dos
controlos a nivel da empresa de
investimento suscitam um nivel médio a
elevado de preocupacao.

Os riscos para os fundos préprios e para a
liguidez representam um nivel médio a
elevado de risco de impacto prudencial
significativo.

A composicdo e o montante de fundos
proprios detidos pela empresa de
investimento suscitam um nivel médio a
elevado de preocupacao.

A posicdo de liquidez e/ou o perfil de
financiamento da empresa de investimento
suscitam um nivel médio a elevado de
preocupacao.

Se pertinente, existe um nivel médio a
elevado de preocupacdo quanto a
credibilidade e viabilidade do plano de
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Notagao Opiniao do supervisor Consideragoes

recuperag¢ao da empresa de investimento,
incluindo a sua capacidade global de
recuperacao.

Os riscos identificados representam | * O modelo de negdcio e a estratégia da

um nivel elevado de risco para a empresa de investimento suscitam um
viabilidade da empresa de nivel de preocupacgao elevado.
Investimento. + As disposicBes do governo interno e dos

controlos a nivel da empresa de
investimento suscitam um nivel elevado de
preocupacao.

* Os riscos para os fundos préprios e para a
liguidez apresentam um nivel elevado de
risco de impacto prudencial significativo.

4 * A composi¢cdo e a quantidade de fundos
proprios detidos pela empresa de
investimento suscitam um nivel de
preocupacao elevado.

* A posicdo de liquidez e/ou o perfil de
financiamento da empresa de investimento
suscitam um nivel de preocupacao elevado.

* Se pertinente, existe um nivel elevado de
preocupacdo quanto a credibilidade e
viabilidade do plano de recuperacdo da
empresa de investimento, incluindo a sua
capacidade global de recuperacao.

F Considera-se que a empresa de | * Existe um risco iminente para a viabilidade
investimento estd «em situacdo ou da empresa de investimento.
risco de insolvéncia». * A empresa de investimento preenche as

condicbes de insolvéncia ou de
probabilidade de insolvéncia, nos termos
do artigo32.2, n.24, da Diretiva
2014/59/UE?2,

2 Em especial, a autoridade competente entende que 1) a empresa de investimento deixou de cumprir ou existem
elementos objetivos que permitem concluir que a empresa de investimento deixara de cumprir, em breve, os requisitos
necessarios a continuidade da sua autorizacgdo, justificando-se a retirada da autorizagdo pela autoridade competente,
nomeadamente, mas nao exclusivamente, porque a empresa de investimento sofreu ou é provavel que venha a sofrer
perdas que levardo ao exaurimento da totalidade ou de uma parte significativa dos respetivos fundos préprios; 2) os
ativos da empresa de investimento sdo, ou existem elementos objetivos que permitem concluir que serdo, em breve,
inferiores aos seus passivos; ou 3) a empresa de investimento estd, ou existem elementos objetivos que permitem
concluir que estara, em breve, impossibilitada de pagar as suas dividas e outras obrigagdes a medida que forem vencendo.
O artigo 32.9, n.2 4, alinea d), da Diretiva 2014/59/UE identifica igualmente critérios de apoio publico extraordinario para
determinar se uma empresa de investimento esta «em situagdo ou risco de insolvéncia». No entanto, estes critérios ndo
sdo tidos em consideragdo para efeitos do SREP e na determinagdo realizada pelas autoridades competentes.
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375. Ao determinarem que uma empresa de investimento estd «em situacdo ou risco de
insolvénciay, situagao que se traduz numa notac¢do global de «F» no SREP, as autoridades
competentes devem colaborar, se for caso disso, com as autoridades de resolucdo,
consultando-as sobre as conclusées alcangadas no processo especificado no artigo 32.2 da
Diretiva 2014/59/UE. No caso de empresas de investimento que n3o estejam sujeitas a
Diretiva 2014/59/UE, mas que sejam avaliadas como «em situacdo ou risco de insolvéncia»,
as autoridades competentes devem reforcar a interacdo com a empresa de investimento
para garantir a sua liquida¢ao ordenada.

10.3 Aplicacdo de medidas de fundos proprios

376. As autoridades competentes devem impor requisitos de fundos préprios adicionais e
estabelecer as suas proprias expectativas de fundos préprios através da definicdo do P2R e
das P2G em conformidade com o titulo 7.

377. Nao obstante os requisitos referidos no nimero anterior, as autoridades competentes
podem, com base nas vulnerabilidades e deficiéncias identificadas na avaliagdo dos
elementos do SREP, impor medidas adicionais de fundos préprios, incluindo:

a. Exigir que a empresa de investimento utilize os lucros liquidos para reforgar os
fundos préprios, de acordo com o artigo 39.2, n.2 2, alinea h), da Diretiva (UE)
2019/2034;

b. Limitar ou proibir as distribuicdes ou os pagamentos de juros pela empresa de
investimento aos acionistas, socios ou detentores de instrumentos de fundos
proprios adicionais de nivel 1, sempre que a proibicdo ndo constitua um caso de
incumprimento da empresa de investimento, conforme previsto no artigo 39.9, n.@
2, alinea i), da Diretiva (UE) 2019/2034; e/ou

c. Exigir que a empresa de investimento aplique uma politica de provisdes especifica
ou um tratamento de ativos em termos de requisitos de fundos préprios, de acordo
com o disposto no artigo 39.2, n.2 2, alinea d), da Diretiva (UE) 2019/2034.

378.  Se, ap0s concertagdo com a autoridade de supervisdo ABC/CFT, for necessario que as
autoridades competentes resolvam deficiéncias ou vulnerabilidades prudenciais relativas a
riscos de BC/FT como consequéncia da avaliacdo dos elementos do SREP, as autoridades
competentes s6 devem inclui-las nas suas considera¢des ao estabelecer requisitos de
fundos proprios adicionais se tal for considerado mais adequado do que outras medidas de
supervisdo. Se forem impostos requisitos de fundos proprios adicionais, estes devem ser
utilizados como medida proviséria enquanto as deficiéncias sdo corrigidas.
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10.4 Aplicacao de medidas de liquidez

379. As autoridades competentes devem impor requisitos especificos de liquidez, em
conformidade com o processo e os critérios especificados no titulo 9.

380. Nao obstante os requisitos quantitativos especificos referidos no nimero anterior, as
autoridades competentes podem, com base nas vulnerabilidades e deficiéncias
identificadas na avaliacdao dos riscos para a liquidez e para o financiamento, impor medidas
adicionais de liquidez, nomeadamente requisitos especificos de liquidez em conformidade
com o artigo 39.2, n.2 2, alinea k), ou com o artigo 42.2, da Diretiva (UE) 2019/2034.

10.5 Aplicacao de outras medidas de supervisao

381. Pararesolver deficiéncias especificas identificadas na avaliacdo de elementos do SREP,
as autoridades competentes podem ponderar a aplicagdo de medidas que ndo estejam
diretamente relacionadas com os requisitos quantitativos de fundos préprios ou de
liqguidez. A presente sec¢do fornece uma lista ndo exaustiva de possiveis medidas de
supervisdo que podem ser aplicadas com base no artigo 39.2 da Diretiva (UE) 2019/2034.
As autoridades competentes podem aplicar outras medidas de supervisdao previstas no
referido artigo, se forem mais adequadas para corrigir as deficiéncias identificadas,
conforme descrito na presente seccdo. A escolha das medidas deve ter em conta os
resultados da avaliacdo realizada em conformidade com os titulos 4, 5, 6 e 8 das presentes
orientagdes.

382. As medidas de supervisdo para resolver as deficiéncias identificadas na BMA levarao
provavelmente a empresa de investimento a ajustar as disposicdes de governo e de
controlo para facilitar a implementacdao do modelo de negécio e da estratégia ou a limitar
algumas das suas atividades.

383. Deacordocom o artigo 39.2,n.2 2, alinea b), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que a empresa de investimento efetue ajustamentos nos
mecanismos de gestdo e de controlo do risco ou nos mecanismos de governo para
corresponder ao modelo de negdcio ou a estratégia pretendidos, nomeadamente através
das seguintes medidas:

a. Ajustamento do plano financeiro assumido na estratégia, se este nao for apoiado
pelo plano de fundos proprios interno ou por pressupostos crediveis;

b. Imposicao de alteragbes das estruturas organizacionais, do reforco das fung¢des de
gestdo e de controlo de riscos e de mecanismos de apoio a aplicagdo do modelo de
negdcio ou da estratégia; e/ou

c. A imposicdo de alteragGes dos sistemas informdticos, e do refor¢o dos mesmos
para apoiar a aplicacdo do modelo de negdcio ou da estratégia.
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384. Deacordocom o artigo 39.2, n.2 2, alinea e), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que a empresa de investimento introduza altera¢des do modelo
de negdcio ou da estratégia, sempre que:

a. Estes ndo sejam apoiados por mecanismos organizacionais, de governo interno ou
de controlo e de gestdo dos riscos adequados;

b. Estes ndo sejam apoiados por um plano de fundos préprios e por um plano
operacional, incluindo a afetacdo de recursos financeiros, humanos e tecnolégicos
(TI) adequados; e/ou

c. Existam preocupagdes significativas quanto a sustentabilidade do modelo de
negacio.

385. Deacordo com o artigo 39.2, n.2 2, alinea f), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem:

a. Exigir que as empresas de investimento reduzam o risco inerente dos produtos que
originam ou distribuem, nomeadamente:

e impondo altera¢des dos riscos inerentes a determinadas ofertas de
produtos; e/ou

e impondo alterag¢des das disposi¢des do governo interno e do controlo
do desenvolvimento e da manutencao de produtos;

b. Exigir que a empresa de investimento reduza o risco inerente dos seus sistemas,
por diversas formas, nomeadamente:

e impondo aperfeicoamentos dos sistemas, ou aumentando o nivel de
investimento ou acelerando a implementacdo de novos sistemas; e/ou

e impondo aperfeicoamentos das disposicGes de governo e de controlo
relativos ao desenvolvimento e manutengao de sistemas;

c. Exigir que as empresas de investimento reduzam o risco inerente das suas
atividades, incluindo atividades subcontratadas, por diversas formas,
nomeadamente:

e impondo alteragGes ou a reducdo de determinadas atividades para
reduzir o seu risco inerente; e/ou

e impondo aperfeicoamentos das disposicdes de governo e de controlo
e a supervisdo das atividades subcontratadas.

386. As medidas de supervisdo destinadas a resolver deficiéncias identificadas na avaliacao
do governo interno e dos controlos a nivel da empresa de investimento podem centrar-se
na exigéncia de um reforco das disposicdes de governo e de controlo por parte da empresa
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de investimento ou na reducdo dos riscos inerentes dos seus produtos, sistemas e
operagdes. Ao aplicar medidas de supervisdo para corrigir as deficiéncias identificadas na
avaliacdo do governo interno, as autoridades competentes devem dialogar com as
autoridades competentes para efeitos da Diretiva 2014/65/UE, para que as
deficiéncias/vulnerabilidades subjacentes sejam abordadas de forma coerente.

387. Deacordocom o artigo 39.2,n.2 2, alinea b), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem:

a. Exigir que a empresa de investimento altere os seus mecanismos gerais de governo e
a sua organizag¢ao, nomeadamente impondo:

e alteragdes da estrutura organizacional ou funcional, incluindo das
linhas de reporte;

e alteragdes das politicas de risco ou do modo como sdo desenvolvidas
e aplicadas em toda a organizagdo; e/ou

e 0 aumento da transparéncia dos mecanismos de governo;

b. Exigir que a empresa de investimento altere a organiza¢do, a composi¢cdao ou o regime
de funcionamento do 6rgao de administragao;

c. Exigir que a empresa de investimento reforce os seus mecanismos globais de gestdo
dos riscos, nomeadamente impondo:

e alteragdes ou reducdo da apeténcia pelo risco ou dos mecanismos de
governo aplicados para definir a apeténcia pelo risco, e o
desenvolvimento da estratégia de risco global;

e aperfeicoamentos dos procedimentos e modelos do ICAAP ou do
ILAAP, sempre que estes ndo sejam considerados adequados a sua

finalidade;

e oreforco das capacidades de teste de esforco e do programa global de
testes de esforco; e/ou

e aperfeicoamentos do plano de contingéncia;

d. Exigir que a empresa de investimento reforce as suas fungdes e os seus mecanismos
de controlo interno, nomeadamente impondo:

e a independéncia da fungdo de auditoria interna e que lhe sejam
afetados recursos humanos adequados; e/ou

e aperfeicoamentos do processo de comunicac¢do interna para garantir
o reporte adequado ao 6rgao de administracao;
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e. Exigir que ainstituicdo reforce os seus sistemas de informagdo ou os seus mecanismos
de continuidade da atividade, nomeadamente impondo:

e aperfeicoamentos da fiabilidade dos sistemas; e/ou
e desenvolvimento e teste dos planos de continuidade da atividade.

388. Deacordocom o artigo 39.2,n.2 2, alinea g), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que a empresa de investimento:

a. Altere as suas politicas de remuneracdo; e/ou
b. Limite a remuneragao varidvel a uma percentagem dos lucros liquidos.

389. Com base nos resultados da andlise qualitativa dos programas de testes de esforco e
caso sejam identificadas deficiéncias, as autoridades competentes podem exigir que a
empresa de investimento:

a. Crie um plano de medidas corretivas destinado a melhorar os programas e as
praticas de testes de esforgo;

b. Faca altera¢Ges ao seu plano de fundos proprios;

c. Caso aplicdvel, execute cenarios especificos estabelecidos (ou elementos dos
mesmos) ou utilize pressupostos especificos.

390. As medidas de supervisdo destinadas a resolver as deficiéncias identificadas na
avaliacdo do risco para o cliente e dos mecanismos de gestdo e de controlo associados
centrar-se-do provavelmente na imposicdo, a empresa de investimento, da reducdo do
nivel do risco inerente ou do reforco dos mecanismos de gestdo e de controlo.

391. Deacordocom o artigo 39.9,n.2 2, alinea b), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que a empresa de investimento:

a. Envolva mais ativamente o érgdo de administracdo ou os seus comités na gestao
do risco para o cliente;

b. Melhore o quadro organizacional para garantir a prestacdo eficaz de servigos aos
clientes, com recursos técnicos e humanos (tanto operativos como de retaguarda,
bem como sistemas de informacao) suficientes (quantitativa e qualitativamente);

c. Melhore o quadro de controlo (eficacia e independéncia das funcdes de controlo)
para atenuar os riscos para os clientes;

d. Reforce a qualidade e a frequéncia de reporte sobre o risco para o cliente ao érgao
de administrac¢do e a diregao de topo.
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392. Deacordocom o artigo 39.2, n.2 2, alinea d), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que a empresa de investimento:

a. Aplique uma politica especifica de constituicdao de provisdes;

b. Ajuste as estimativas internas do montante do fator K para o risco para o cliente e
calcule o requisito de fundos préprios adicionais.

393. De acordo com o artigo 39.2, n.2 2, alineas e) e f), da Diretiva (UE) 2019/2034, as
autoridades competentes podem exigir que a empresa de investimento:

a. Restrinja ou limite as atividades, operacdes ou rede;

b. Solicite o desinvestimento de atividades que apresentem riscos excessivos para a
solidez financeira da empresa de investimento;

c. Reduzaoriscoinerente as atividades, aos produtos (incluindo exposi¢édo a produtos
e transagBes complexos e o nivel de risco de concentragdo) e aos sistemas,
incluindo as atividades subcontratadas.

394. As medidas de supervisdo destinadas a resolver as deficiéncias identificadas na
avaliacdo do risco para o mercado e dos mecanismos de gestao e de controlo associados
centrar-se-ao provavelmente na imposicdao a empresa de investimento da reducao do nivel
do risco inerente ou do reforco dos mecanismos de gestao e de controlo.

395. Deacordocom o artigo 39.9,n.2 2, alinea b), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que a empresa de investimento resolva as deficiéncias
identificadas na sua capacidade para identificar, medir, monitorizar e controlar o risco para
o mercado, nomeadamente através das seguintes medidas:

a. Garantia de que o risco de mercado da empresa de investimento reflete
adequadamente a sua apeténcia pelo risco de mercado e é coerente com a
apeténcia global pelo risco;

b. Exigéncia de um quadro organizacional adequado, com recursos técnicos e
humanos suficientes (quantitativa e qualitativamente);

c. Reforco do desempenho dos métodos internos da empresa de investimento ou da
sua capacidade de testes de esforgo ou de verificagcdo a posteriori;

d. Reforgo da qualidade e da frequéncia do reporte ao 6rgdo de administracdo e a
direcdo de topo da empresa de investimento; e/ou
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e. Exigéncia de um aumento da frequéncia e da profundidade das auditorias internas
relativas ao risco para o mercado e cdlculo do requisito de fundos proprios
adicionais.

396. Deacordocom o artigo 39.2, n.2 2, alinea e), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem:

a. Restringir o investimento em determinados produtos, sempre que as politicas e os
procedimentos da empresa de investimento ndao garantam que o risco desses
produtos serd devidamente coberto e controlado;

b. Exigir que a empresa de investimento apresente um plano de redugdo gradual das
suas exposicoes a ativos de alto risco e/ou a posic¢des iliquidas; e/ou

c. Solicitar o desinvestimento de produtos financeiros, nomeadamente sempre que
os processos de avaliacdo da empresa de investimento ndo produzam avaliagGes
conservadoras.

397. Deacordocom o artigo 39.2,n.2 2, alinea f), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem:

a. Solicitar a empresa de investimento que reduza o nivel de risco de mercado
inerente (através da cobertura ou da venda de ativos); e/ou

b. Exigir que a empresa de investimento aumente o montante de derivados
liguidados através de contrapartes centrais (CCP).

398. As medidas de supervisdo destinadas a resolver as deficiéncias identificadas na
avaliacdo do risco para a empresa e dos mecanismos de gestdao e de controlo associados
centrar-se-do provavelmente na imposicdo, a empresa de investimento, da reducdo do
nivel do risco inerente ou do refor¢o dos mecanismos de gestdo e de controlo.

399. Deacordocom o artigo 39.2,n.2 2, alinea b), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem:

a. Garantir que a estratégia de risco da empresa de investimento reflete
corretamente a sua apeténcia pelo risco para a empresa, nomeadamente o fluxo
de negociacdo diario, a concentragdo e o incumprimento das contrapartes, e é
coerente com a apeténcia global pelo risco;

b. Exigir um quadro organizacional adequado, com recursos técnicos e humanos
suficientes (quantitativa e qualitativamente);
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c. Exigir que a empresa de investimento envolva mais ativamente o érgdo de
administragdo ou os seus comités na gestao do risco para a empresa;

d. Exigir que a empresa de investimento tenha em consideracdo o risco para a
empresa inerente aquando da aprovacado de novos produtos e sistemas;

e. Exigir que a empresa de investimento melhore a identificacdo do risco operacional
(relacionado com o fluxo de negociacdo diario) e os sistemas de medicdo; e/ou

f.  Ajustar as estimativas internas do montante do fator K para o risco para a empresa
e calcular o requisito de fundos préprios adicionais.

400. De acordo com o artigo 39.2, n.2 2, alineas e) e f), da Diretiva (UE) 2019/2034, as
autoridades competentes podem:

a. Solicitar a empresa de investimento que restrinja ou limite as atividades, operac¢des
ou rede de balcdes de empresas de investimento (reduzindo o grau do risco de
concentragdo ou a exposicdo a risco de incumprimento pela contraparte);

b. Solicitar o desinvestimento de atividades que apresentem riscos excessivos para a
solidez financeira da empresa de investimento;

c. Exigir que a empresa de investimento reduza o dmbito e/ou a extensdo das
atividades de subcontratacao, incluindo a reestruturacdo ou a saida de acordos de
subcontratacdo e a mudanca para outro prestador de servigos;

d. Exigir que a empresa de investimento reduza as exposi¢des ao risco para a
empresa;

e. Restringir ou limitar as atividades, operagGes ou redes de balcGes de empresas de
investimento ou solicitar o desinvestimento de atividades que apresentem riscos
excessivos para a solidez de uma empresa de investimento;

f.  Exigir a reducdo do risco inerente as atividades, produtos e sistemas das empresas
de investimento, incluindo os riscos de BC/FT com implicagdes prudenciais.

401. Independentemente do requisito de detencdo de fundos préprios adicionais nos
termos do artigo 39.2, n.22, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes devem ponderar a aplicacdo de medidas de supervisdo sempre que os
resultados do SREP ou de outras atividades de supervisdo revelem deficiéncias na medicdo,
gestdo, monitorizacdo e controlo do risco operacional da empresa de investimento,
nomeadamente o risco das TIC, o risco de taxa de juro decorrente de atividades nao
incluidas na carteira de negociacao ou qualquer outro risco pertinente para a empresa de
investimento.
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402. Em conformidade com o artigo 39.2, n.2 2, alinea k), da Diretiva (UE) 2019/2034, as
autoridades competentes podem:

a. Exigir a diversificagao da reserva de liquidez e a coeréncia da moeda entre ativos
liquidos e fluxos de saida liquidos;

b. Impor requisitos relativos a concentracao dos ativos liquidos detidos, incluindo:

e requisitos relativos a composicao do perfil de ativos liquidos da
empresa de investimento, no que respeita a classes de ativos ou
moedas; e/ou

e limites maximos, limites ou restricGes as concentracdes de
financiamento;

c. Impor restricées de desfasamento contratual ou comportamental dos prazos de
vencimento a curto prazo:

e limites dos desfasamentos de prazos de vencimento (em intervalos
temporais especificos);

e limites dos periodos minimos de sobrevivéncia; e/ou

e limites da dependéncia de certas fontes de financiamento a curto
prazo, como o financiamento do mercado monetario.

403. Deacordocom o artigo 39.2, n.2 2, alinea b), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que sejam tomadas medidas para resolver deficiéncias
identificadas na capacidade da empresa de investimento para identificar, medir,
monitorizar e controlar o risco de liquidez, nomeadamente através das seguintes medidas:

a. Reforg¢o da capacidade de teste de esfor¢o para melhorar a sua competéncia para
identificar e quantificar as fontes significativas de risco de liquidez da empresa de
investimento;

b. Reforgo da sua capacidade para converter monetariamente os ativos liquidos;

c. Refor¢o do seu plano de contingéncia para gerir a liquidez e do seu quadro de
indicadores de alerta precoce em matéria de liquidez; e/ou

d. Refor¢o do reporte de informagdes sobre a gestdo da liquidez ao érgdo de
administracdo e a direcdo de topo da empresa de investimento.

404. Deacordo com o artigo 39.2,n.2 2, alinea k), da Diretiva (UE) 2019/2034, as autoridades
competentes podem exigir que sejam tomadas medidas no sentido de alterar o perfil de
financiamento da empresa de investimento, incluindo:
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a. A reducgdo da sua dependéncia de determinados financiamentos de mercado
(potencialmente volateis), como o financiamento grossista;

b. A reducdo da concentracdo do seu perfil de financiamento, no que respeita a
contrapartes, picos no perfil de vencimento a longo prazo, (desfasamentos de)
moedas; e/ou

c. A reducdao do montante de ativos onerados, eventualmente distinguindo entre a
oneracao total e o excesso de caucgoes.

10.6 Reacao de supervisao a uma situacao em que o requisito do
Pilar 2 ndo é cumprido

405. O requisito do Pilar 2 é um requisito juridicamente vinculativo que as empresas de
investimento devem sempre cumprir, mesmo em condi¢cdes adversas. Se o RP2
estabelecido de acordo com as presentes orientacdes deixar de ser cumprido, as
autoridades competentes deverdao considerar o exercicio de poderes de intervencado
adicionais, incluindo a revogacao da autorizagcdo, quer diretamente, se tiverem essa
competéncia, quer ponderando solicitd-la as autoridades competentes para efeitos da
Diretiva 2014/65/UE ou, se for caso disso, a aplicacdo de medidas de intervengdo precoce
e medidas de resolu¢do em conformidade com o artigo 8.2 da Diretiva 2014/65/UE e com
a Diretiva 2014/59/UE, respetivamente. Ao exercer os referidos poderes, as autoridades
competentes devem considerar se as medidas sdo proporcionais as circunstancias e ao seu
entendimento sobre a forma como a situacdo se podera desenvolver. O incumprimento do
P2R também deve ser tomado em consideracao para determinar se uma empresa de
investimento se encontra em situagdo ou risco de insolvéncia.

10.7 Reacao de supervisdao a uma situacao em gue as P2G nao sao
cumpridas

406. As autoridades competentes devem verificar se a empresa de investimento fixou e
manteve ao longo do tempo o montante de fundos préprios esperado de acordo com as
P2G.

407. Sempre que os fundos proprios da empresa de investimento caiam ou possam cair
abaixo do nivel determinado pelas P2G, a autoridade competente deve esperar que a
empresa de investimento notifique e prepare um plano de fundos préprios revisto. As
autoridades competentes devem determinar que, na sua notificacdo, a empresa de
investimento explique quais sdo as consequéncias negativas que poderdao provavelmente
obriga-la a fazé-lo e quais sdo as medidas previstas para o eventual restabelecimento da
conformidade com as P2G, no ambito de um didlogo de supervisdo refor¢ado.

408. De um modo geral, a autoridade competente deve considerar trés situacdes em que a
empresa de investimento pode ndo cumprir as respetivas P2G.
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a. Sempre que o nivel de fundos préprios se situe abaixo do nivel das P2G em
circunstancias proprias da empresa de investimento ou externas em que os riscos
qgue as P2G se destinavam a cobrir se concretizaram, a autoridade competente
pode permitir a empresa de investimento operar temporariamente abaixo do nivel
das P2G, desde que o plano de fundos préprios revisto seja considerado credivel
em conformidade com os critérios estabelecidos na seccdo 7.7.3. A autoridade
competente pode também ponderar a possibilidade de ajustar o nivel das P2G, se
for caso disso.

b. Sempre que o nivel de fundos préprios seja inferior ao nivel das P2G em
circunstancias préprias da empresa de investimento ou externas, em virtude da
concretizacdo de riscos que as P2G ndo se destinavam a cobrir, as autoridades
competentes devem esperar que a empresa de investimento aumente o nivel de
fundos prdéprios para o nivel das P2G num prazo adequado.

c. Sempre que a instituicdo ignorar as P2G, nao as incorporar no quadro de gestao
dos riscos ou ndo estabelecer fundos préprios para cumprir as P2G nos prazos
fixados em conformidade com o n.2294, tal pode levar a que as autoridades
competentes apliquem medidas de supervisdo adicionais, conforme estabelecido
nas secgoes 10.3 e 10.5.

Se a autorizagdo para operar abaixo do nivel das P2G referida na alinea a) ndo tiver sido
concedida e os fundos préprios da empresa de investimento forem repetidamente
inferiores ao nivel das P2G, a autoridade competente deve impor requisitos de fundos
proprios adicionais de acordo com o titulo 7.

409. Na&o obstante as respostas de supervisao especificas em conformidade com o numero
anterior, as autoridades competentes podem também considerar a aplicacdo dos fundos
proprios e das medidas de supervisdo adicionais estabelecidas nos pontos 10.3 e 10.5,
sempre que estas sejam consideradas sao mais adequadas para resolver as causas para os
fundos prdéprios serem inferiores ao nivel determinado pelas P2G.

10.8 Interagao entre as medidas de supervisao e as medidas de
intervencgao precoce

410. Além das medidas de supervisao referidas no presente titulo, no caso das empresas de
investimento que estdo sujeitas aos requisitos da Diretiva 2014/59/UE, as autoridades
competentes podem aplicar medidas de intervengao precoce, conforme especificadas no
artigo 27.2 da referida diretiva, que se destinam a complementar o conjunto de medidas
de supervisdo especificadas nos artigos 39.2 a 42.2 da Diretiva (UE) 2019/2034.
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411. As autoridades competentes devem aplicar as medidas de intervencdo precoce sem
prejuizo das outras medidas de supervisdo e, ao fazé-lo, devem escolher a(s) medida(s)
mais adequada(s) para garantir uma resposta proporcional as circunstancias especificas.

10.9 Interligacdao entre as medidas de supervisao e as medidas
AML/CFT

412. Se, no decurso do exercicio das suas atividades de supervisdo, as autoridades
competentes tiverem indicios razoaveis de deficiéncias nos sistemas e controlos da
empresa de investimento ou no quadro de governo interno relativas a ABC/CFT ou se
tiverem motivos razoaveis para suspeitar que a empresa de investimento aumentou a sua
exposi¢do aos riscos de BC/FT, devem:

a. Notificar a autoridade de supervisdo ABC/CFT destas deficiéncias e destes riscos
logo que sejam identificados;

b. Avaliar o impacto que tais deficiéncias e riscos podem ter na situacao prudencial
da empresa de investimento;

c. Colaborar com as autoridades de supervisdo ABC/CFT e, em conformidade com os
mandatos e funcdes das respetivas autoridades, considerar as medidas de
supervisao prudencial mais adequadas para corrigir essas deficiéncias e riscos, para
além das eventuais medidas adotadas pelas autoridades de supervisdo ABC/CFT.

413. Sempre que sejam notificadas ou tomem conhecimento de medidas ou sancdes de
supervisdo previstas ou impostas pelas autoridades de supervisdo ABC/CFT, as autoridades
competentes devem considerar se e de que forma deverdo ser atenuadas as potenciais
implicagdes prudenciais das deficiéncias e falhas identificadas pelas autoridades de
supervisdo ABC/CFT.
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Titulo 11. Aplicacao do SREP a grupos de
empresas de investimento

414.  Este titulo aborda a aplicacdo da metodologia e dos procedimentos comuns do SREP,
conforme estabelecidos nas presentes orientacdes, em relacdo aos grupos de empresas de
investimento e as respetivas entidades. Além disso, estabelece ligacdes com a cooperacgdo
e a coordenacdo da supervisdo nos termos dos artigos 48.2 e 49.2 da Diretiva (UE)
2019/2034 e em conformidade com o regulamento delegado adotado com base no
artigo 48.2, n.2 8, dessa diretiva?3.

415. No SREP, as autoridades competentes devem também tomar em consideragdo os
potenciais riscos de BC/FT, tendo em conta as informacdes recebidas das autoridades de
supervisdo ABC/CFT pertinentes do Estado-Membro em que a empresa-mde estd
estabelecida, bem como as autoridades de supervisdo ABC/CFT responsaveis pela
supervisdo ABC/CFT dos estabelecimentos do grupo em diferentes jurisdi¢cdes, em especial
as avaliagOes dos riscos de BC/FT, das deficiéncias significativas e dos incumprimentos da
legislagcdo de ABC/CFT associadas a estrutura do grupo transfronteirico.

416. Ao avaliarem as implica¢Ges prudenciais dos riscos de BC/FT em relagdo a um grupo
transfronteirico de empresas de investimento, as autoridades competentes devem utilizar
as informacdes obtidas através de colaboragbes bilaterais com as autoridades de
supervisdo ABC/CFT pertinentes e através da sua participa¢do nos colégios ABC/CFT?* e nos
colégios prudenciais.

11.1 Aplicacdao do SREP a grupos transfronteiricos

417. Ao aplicarem o SREP e as presentes orienta¢des a grupos de empresas de investimento,
as autoridades competentes devem avaliar a viabilidade do grupo no seu conjunto, bem
como de cada uma das suas entidades, procurando evitar a desnecessaria duplicagdo dos
requisitos de supervisdo. Podem fazé-lo dividindo o processo em duas fases:1) as
autoridades competentes realizam uma avaliacdo inicial das entidades que se encontram
diretamente sob a sua supervisao e 2) as autoridades competentes coordenam a avaliagao,
se estipulado no quadro dos colégios de autoridades de supervisdo, em conformidade com
0s requisitos previstos no artigo 48.2, n.2 2, e no artigo 49.9, da Diretiva (UE) 2019/2034.

23 Documento EBA/RTS/2021/06 sobre os colégio de autoridades de supervisdo para grupos de empresas de
investimento.

% 0s colégios ABC/CFT na acec¢do das Orientagdes conjuntas relativas a cooperagdo e ao intercambio de informagdes

para efeitos da Diretiva (UE) 2015/849 entre as autoridades competentes que supervisionam instituicbes de crédito e
instituicbes financeiras («Orientagdes relativas aos colégios ABC/CFT»).
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418. De acordo com o ambito de aplicacdo das OrientagGes, conforme especificado no titulo

a. As autoridades de supervisdo em base consolidada devem realizar a avaliagdo
inicial da empresa-mde e do grupo de empresas de investimento a nivel
consolidado; e

b. Asautoridades competentes devem realizar a avaliacado inicial das entidades sob a
sua supervisdo (individuais ou subconsolidadas, conforme aplicavel).

419. Sempre que as presentes orientacdes sejam aplicadas a filiais de um grupo
transfronteirico, as autoridades competentes pela supervisdo das filiais devem, ao realizar
a sua avaliacdo inicial, considerar em primeiro lugar as empresas de investimento numa
base individual, ou seja, avaliar o modelo de negdcio, a estratégia, o governo interno e os
controlos, os riscos para os fundos préprios e para a liquidez e a adequagao dos fundos
proprios e da liquidez da entidade, como fariam se se tratasse de uma empresa de
investimento independente. As conclusGes de tais avaliagdes iniciais, se for caso disso,
devem também incluir a identificacdo das principais vulnerabilidades no contexto do grupo,
que podem ser relativas a dependéncia da empresa de investimento em relagdo a empresa-
mae/grupo para fins de financiamento, capital e apoio tecnoldgico. Nas suas avaliacdes
iniciais efetuadas numa base individual, as autoridades competentes devem também
refletir os pontos fortes e os fatores atenuantes relativos ao facto de a entidade fazer parte
do grupo, o que pode estar relacionado com o apoio tecnolégico do grupo e os mecanismos
de apoio financeiro.

420. Osresultados das avaliagdes iniciais de elementos do SREP, incluindo, se identificadas,
opinides sobre dependéncias essenciais no seio da empresa-mae/grupo, devem servir de
base para as avaliagdes e devem ser debatidos pelas autoridades competentes no quadro
dos colégios de autoridades de supervisdo, criado de acordo com os requisitos do artigo
48.2 da Diretiva (UE) 2019/2034.

421. Na sequéncia dos debates realizados no quadro dos colégios de autoridades de
supervisao, as autoridades competentes devem finalizar as respetivas avaliagGes do SREP,
realizando os ajustamentos necessarios com base nos resultados dos debates do colégio.

422.  As autoridades competentes devem discutir e coordenar, nos colégios de autoridades
de supervisdo, os seguintes pontos:

a. Oplaneamento, incluindo a frequéncia e o calenddrio da realizacdo da avaliacdo de
varios elementos do SREP do grupo consolidado;

b. InformacGes pormenorizadas sobre a aplicacdo dos valores de referéncia utilizados
na avaliacao dos elementos do SREP;
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c. O método utilizado para avaliar e atribuir uma notacao individual as subcategorias
de riscos sempre que estas tenham sido consideradas significativas;

d. Ainformacdo exigida a empresa de investimento a nivel consolidado e ao nivel da
entidade para a realizacdo da avaliacdo dos elementos do SREP;

e. Resultados da avalia¢do, incluindo notagdes do SREP atribuidas a varios elementos,
a avaliacdo global do SREP e a notacao global do SREP a nivel consolidado e ao nivel
da entidade. Ao discutirem a avaliacdo dos riscos individuais para os fundos
proprios e para a liquidez, as autoridades competentes devem centrar-se nos riscos
considerados significativos para as respetivas entidades;

f. Implica¢Bes prudenciais transfronteiras dos riscos e preocupacdes de BC/FT; e

g. As medidas de supervisdao e as medidas de intervengao precoce previstas, caso
aplicavel.

11.2 Avaliacao dos fundos préprios e dos requisitos prudenciais
especificos da empresa de investimento do SREP

423. A determinacdo da adequacdo dos fundos proprios e dos requisitos conexos e a
orientagdo de acordo com o processo descrito no titulo 7 em relagdo aos grupos de
empresas de investimento transfronteiricos é parte integrante do debate no seio do colégio
de autoridades de supervisao.

424. O exercicio dos poderes de supervisdo e a ado¢do de medidas de supervisdo, incluindo
no que diz respeito a imposicao de fundos préprios adicionais de acordo com o artigo 39.¢,
n.2 2, alinea a), da Diretiva (UE) 2019/2034 a nivel consolidado ou ao nivel da entidade,
conforme especificado no titulo 7, devem ser objeto de debate no colégio de autoridades
de supervisao.

425. No contexto dos debates sobre a adequacdo do nivel de fundos préprios e da
determinac¢do dos requisitos de fundos préprios adicionais, as autoridades competentes
devem considerar:

a. A avaliacdo da importancia dos riscos e das deficiéncias identificados a nivel
consolidado e ao nivel de cada entidade (ou seja, quais sdo os riscos significativos
para o grupo no seu conjunto e quais sao os riscos significativos apenas para uma
entidade), e o nivel de fundos préprios necessarios para cobrir esses riscos;

b. Se as deficiéncias identificadas sdo comuns a todas as entidades, coordenando a
avaliacao e a resposta das autoridades de supervisdo e, em especial, decidindo se
devem ser impostas medidas a nivel consolidado ou, proporcionalmente, a nivel da
entidade, as entidades que apresentem as deficiéncias comuns;
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c. Os resultados dos cdlculos de valores de referéncia de supervisado utilizados para
determinar os requisitos de fundos préprios adicionais de todas as entidades do
grupo e a nivel consolidado;

d. Os requisitos de fundos proéprios adicionais a impor as entidades e a nivel
consolidado para assegurar a coeréncia dos requisitos de fundos préprios finais e
se hd a necessidade de transferir fundos préprios do nivel consolidado para o nivel
da entidade; e

e. A determinacdo das P2G para a empresa-mde ou para a filial da empresa de
investimento, ou a nivel consolidado.

426. O requisito de fundos prdprios e outras medidas de fundos prdprios, se for caso disso,
devem ser definidos aos niveis consolidado e individual. A nivel subconsolidado, o requisito
de fundos préprios e outras medidas de fundos préprios devem abranger apenas a
empresa-mae do grupo subconsolidado, para evitar a dupla contagem dos requisitos de
fundos proprios adicionais exigidos pelas autoridades competentes as filiais localizadas
noutros Estados-Membros.

11.3 Aplicacao de outras medidas de supervisao

427. As autoridades competentes responsaveis pela supervisdo de grupos de empresas de
investimento transfronteiricos e respetivas entidades devem discutir e coordenar, sempre
que possivel, a aplicacdo de todas as medidas de supervisdo e medidas de intervencdo
precoce, se aplicavel, do grupo e/ou das respetivas entidades significativas para garantir
que as medidas mais adequadas sdao aplicadas de forma consistente as vulnerabilidades
identificadas, tendo em conta a dimensdo do grupo, incluindo as interdependéncias e os
acordos intragrupo, conforme acima referido.

428. Asautoridades competentes responsaveis pela supervisdo prudencial das entidades de
um grupo de empresas de investimento transfronteirico devem, ao impor medidas de
supervisdo ou administrativas, incluindo a imposicdo de sancdes as empresas de
investimento, pelo facto de estas nao corrigirem adequadamente as deficiéncias relativas
aos riscos de BC/FT, colaborar com as entidades de supervisdo ABC/CFT pertinentes.
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