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I.	Observaţii generale.

1. În timpul consultărilor desfăşurate cu prilejul îndeplinirii misiunii încredinţate de către expertul Oficiului Comisiei de Supraveghere Financiară (OCSF) cu reprezentanţii Cancelariei Preşedintelui Consiliului de Miniştri al Moldovei, ai Comisiei Naţionale pentru Pieţele Financiare, ai Bursei de Hîrtii de Valoare, parlamentului, Instituţiei Publice „Millennium Challenge Account Moldova”, (Beneficiar), s-a constatat că în legislaţia republicii Moldova (Moldova) privind piaţa de capital, se desfăşoară în prezent lucrări legislative în domeniul instituţiilor juridice care fac obiectul misiunii expertului şi anume:

(a) Sistemul de supraveghere a concordanţei activităţii cu ordinea juridică (compliance);
(b) Sistemul de audit intern;
(c) Sistem de management al riscului;
(d) Mecanismul controlului intern;
(e) Verificaţia calificării, cunoştinţelor şi experienţei personalului firmelor de investiţie precum şi conceptul de profesiuni reglementate;
(f) Sistemul de păstrare a datelor;
(g) Sistemul de recompense şi
(h) Outsourcingul.

în măsură apropiată de sistemul MIFID[footnoteRef:1]. Totuşi, avînd în vedere desfăşurarea activităţilor legislative sus menţionate, gradul lor de avansare şi nivelul de dezvoltare a pieţei de capital în Moldova, s-a ivit necesitatea acordării unor consultaţii de specialitate din partea expertului OCSF adresate Beneficiarului, legate nu numai de sistemul MIFID ci şi în legătură cu reglementările introduse conform Legii din 29 iulie 2005 privind tranzacţiile cu instrumentele financiare (Monit. of. din 2010, Nr 211, poz. 1384, cu modif. ult.) (Legea tranzacţiilor) împreună cu actele de punere în aplicare ale acestei legi[footnoteRef:2] (Legislaţia poloneză). [1:  Sistemul MiFID cuprinde Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European și a Consiliului privind piețele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor 85/611/CEE și 93/6/CEE ale Consiliului și a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European și a Consiliului și de abrogare a Directivei 93/22/CEE (Monit. Of. UE. L. 2004.145.1) (Directiva 2004/39), Directiva din 10 august 2006 a Comisiei 2006/73 CE de punere în aplicare a Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European și a Consiliului privind cerințele organizatorice și condițiile de funcționare ale întreprinderilor de investiții și termenii definiți în sensul directivei menționate (Monit. Of. UE. L. 2006.241.26) (Directiva 2006/73) şi Regulamentul (CE) nr. 1287/2006 al Comisiei din 10 august 2006 de punere în aplicare a Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European și a Consiliului privind obligațiile întreprinderilor de investiții de păstrare a evidenței și înregistrărilor, raportarea tranzacțiilor, transparența pieței, admiterea de instrumente financiare în tranzacții și definiția termenilor în sensul directivei în cauză (Monit. of. UE. L. 2006.241.1).]  [2:  (a) Hotărîrea Ministrului de Finanţe din 24 septembrie 2012 cu privire la stabilirea amănunţită a condiţiilor tehnice şi organizatorcice pentru firmele de investiţii, şi băncile despre care se arată în art. 70 alin (2) al legii privind tranzacţiile cu instrumentele financiare, şi a băncilor de custodie precum şi condiţiile de evaluare a capitalului de către agenţia de brokeraj a capitalului intern (Monit. Of. din 2012, poz. 1072) (Regulamentul cu privire la condiţiile tehnice detaliate). 
 (b) Hotărîrea Ministrului de Finanţe din 12 septembrie 2012 cu privire la modul şi condiţiile de procedare a firmelor de investiţii, băncilor despre care se vorbeşte în art. 70, alin. (2) al legii privind tranzicţionarea instrumentelor financiare şi a băncilor de custodie (Monit. Of. din 2012, poz. 1078) (Hotărîrea privind modul şi condiţiile). ] 


2. Avînd în vedere cele de mai sus, expertul a prezentat Beneficiarilor problematica legată de pct. 1 în înţelesul sistemului MiFID, printre care indicaţiile European Securities and Markets Authority (ESMA)[footnoteRef:3], legislaţia poloneză şi practica de supraveghere exercitată de OCSF în această direcţie. [3:  S-a transmis Beneficiarului instrucţiunile ESMA, aşa numitul Final report. Guidelines on certain aspects of the MiFID compliance function requirements – 06.07.2012/ESMA/2012/388) (Final report).] 


3. În cursul consultaţiilor, expertul a subliniat că dacă se confirmă intenţia Beneficiarului de apropiere faţă de sistemul MiFID şi de Legislaţia poloneză şi în cadrul acesteia faţă de anumite reglementări[footnoteRef:4] interne, specific poloneze, există posibilitatea implementării sistemului citat în cursul elaborării de către Beneficiar a legislaţiei naţionale privind piaţa de capital în Moldova. [4:  Reglementările naţionale (poloneze) se referă la sistemul de examinare (verificarea cunoştinţelor) a brokerilor hîrtiilor de valoare, a consultanţilor de investiţii sau agenţilor firmelor de investiţii. . ] 


II. Raportul detaliat al misiunii expertului.

A.	În ziua de 21 mai 2013 expertul a abordat următoarea problematică: 

(a) Compliance (supravegherea concordanţei activităţii cu prevederile legii) – structura, condiţiile de raportare în faţa conducerii firmei de investiţii (consiliul director, consiliul de administraţie,).
(b) Auditul intern – structura, condiţiile de raportare în faţa conducerii firmei de investiţii (consiliul director, consiliul de administraţie).
(c) Sistemul de management al riscului - structura, condiţiile de raportare în faţa conducerii firmei de investiţii (consiliul director, consiliul de administraţie).

1.	În ceea ce priveşte problematica compliance (supravegherea concordanţei activităţii cu prevederile legii) în domeniul structurii condiţiilor de raportare în faţa conducerii firmei de investiţii (consiliul director, consiliul de administraţie), expertul a subliniat importanţa şi însemnătatea compliance pentru funcţionarea firmei de investiţii iar apoi a prezentat următoarele informaţii : 

(a) Firma de investiţii trebuie să elaboreze şi să implementeze sistemul compliance, care serveşte identificării şi prevenirii încălărilor proprii ale prevederilor legii, în special în domeniul obligaţiilor asumate ca urmare a desfăşurării activităţii de brokeraj[footnoteRef:5]. Principiile sistemului mai sus citat trebuie formulate în regulamentul compliance care conţine prevederi privind minimizarea consecinţelor eventualelor încălcări, spre exemplu că o celulă stabilită analizează şi apreciază regulat adecvenţa şi eficienţa sistemul implementat cît şi a acţiunilor intreprinse în scopul îndeplinirii de către firma de investiţii a obligaţiilor derivate din reglemetările legale cu privire la desfăşurarea activităţii de brokeraj, consultaţiile şi sprijinul curent acordat persoanelor antrenate în desfăşurarea de către firma de investiţii  [5:  Raportul se serveşte de terminologia „activitate de brokeraj” în înţelesul art. 69 alin. 2 şi 4 al Legii privind tanzacţionarea.] 

a activităţii de brokeraj în scopul îndeplinirii obligaţiilor în conformitate cu prevederile legale care reglementează această activitate. Expertul a subliniat că sistemul acceptat urmăreşte să asigure posibilităţi de minimizare a eventualelor încălcări şi de facilitare a realizării eficiente de către reglementator a atribuţiilor posedate în domeniul supravegherii firmei de investiţii[footnoteRef:6].  [6:  Expertul nu a cercetat principiile de funcţionare şi nici domeniul eventual de supraveghere ale autorităţilor de supraveghere moldoveneşti asupra activităţii firmelor de investiţii,deoarece această problemă nu figurează printre sarcinile expertului.
S-a subliniat totuşi că, luînd în considerare reglementările MiFID, autoritate de supraveghere din Moldova trebuie să aibă o influenţă decisivă şi asupra funcţionării corespunzătoare a firmelor de investiţii în sfera compliance.] 


(b) În funcţie de mărimea, structura organizatorică şi domeniul de activitate al firmei de investiţii, (domeniul de activitate principal şi eventual cel suplimentar), operatorul economic respectiv trebuie să-şi întemeieze o celulă independentă pentru supravegherea concordanţei activităţii cu legile în vigoare precum şi să asigure acestei celule independenţa (în acelaşi timp, s-a atras atenţia Beneficiarului asupra problemei sistemului de control unipersonal – inspectorul de supraveghere). Aici expertul a subliniat că constituirea acestor celule nu poate fi „schematică ”, şi că numai în funcţie de circumstanţele prezentate mai sus, celulele compliance trebuie să fie adaptate la activitatea şi mărimea firmei de investiţii. În afară de aceasta, s-a subliniat rolul important al. organului de supraveghere în interpretarea prevederilor sau pentru acceptarea activităţilor planificate de firma de investiţii în sfera compliance – pe baza cunoştinţelor din domeniul supravegherii însuşite, de ex. în timpul inspecţiei la operatorul economic respectiv (expertul sţa servit aici de exemple din practica de supraveghere a OCSF). În legătură cu independenţa celulei, expertul a atras atenţia Beneficiarului asupra a două chestiuni importante şi anume: 

(i) Necesitatea neapărată de departajare a funcţiilor compliance de sistemul de control intern şi de auditul intern.
(ii) Necesitatea posedării de către personalul compliance a atestatelor corespunzătoare, mijloacelor, calificării, accesului la toate bazele de date necesare, asumării răspunderii de către persoanele sus menţionate pentru rapoartele întocmite privind funcţionarea sistemului, renunţării la activităţi care constituie obiectul de către aceste persoane a supravegherii compliance; deasemenea s-a atras atenţia asupra modului remunerare a acestor persoane astfel încît sistemul folosit să nu influenţeze obiectivitatea lor (la acest punct s-a citat şi din Final report), precum şi s-au menţionat excepţiile cuprinse în § 14 alin.(7) al Hotărîrii privind detaliile condiţiilor tehnice).


(c)	Deasemenea, expertul a prezentat Beneficiarului obligaţiile legate de prezentarea în faţa conducerii firmei de investiţii a rapoartelor privind funcţionarea sistemului (rapoartele scrise trebuie pregătite şi depuse cel puţin odată pe an - ele trebuie să indice amănunţit măsurile luate în cazul necorcodanţei cu prevederile legii care reglementează activitatea de brokeraj. 

 2. În ceea ce priveşte auditul intern - structura, condiţiile de raportare în faţa conducerii firmei de investiţii (consiliul director, consiliul de administraţie) expertul comisiei a informat după cum urmează:

(a) Firma de investiţii, în oricare situaţie trebuie să intreprindă acţiuni legate de auditul intern, deci în conformitate cu sensul acestei funcţii trebuie să cerceteze în mod curent, independent şi obiectiv şi să aprecieze exactitatea şi eficienţa sistemelor (de ex. a concordanţei activităţii cu legea, al controlului intern, la managementului riscului) şi a procedurilor interne aplicate de firma respectivă în desfăşurarea activităţii de brokeraj precum şi să ia decizii în scopul eliminării tuturor defecţiunilor. Consecinţa îndeplinirii corespunzătoare a sarcinilor de audit va fi în primul rînd îmbunătăţirea fmodului de funcţionare a firmei de investiţii. 

(b) La fel ca şi în cazul de compliance, s-a atras atenţia asupra necesităţii de asigurarea a independenţei şi deosebirii celulei de audit intern, aşa dar nu va fi justă hotărîrea de încredinţare a operaţiunilor de audit intern persoanelor care răspund de supravegherea concordanţei activităţii cu legea (inspectorul de supraveghere), sau persoanelor care răspund de executarea controlului intern sau care se ocupă cu managementul riscului, căci auditorul ar urma 
să-şi aprecieze de facto propria activitatea, ceea ce în consecinţă înseamnă lipsă de obiectivitate şi independenţă. A contrario, va fi posibilă încredinţarea efectuării operaţiunilor de audit persoanelor cu alte sarcini în firma de investiţii, păstrîndu-se însă condiţia ca persona respectivă să dispună de timp şi posibilităţi (în afară de posedarea cunoştinţelor şi experienţei necesare) pentru îndeplinirea obligaţiilor asumate astfel încît munca depusă să fie cinstită, corectă şi profesională, ceea ce se va reflecta direct în funcţionarea corespunzătoare a firmei de investiţii şi protecţia investitorului[footnoteRef:7].  [7:  De ex. art. 19 al Directivei 2004/39/CE.] 


(c) Au fost discutate sarcinile celulei de audit intern şi în special ale sistemului de control intern constînd în:

(i)	Elaborarea şi realizarea planului de audit intern;
(ii)	Emiterea de recomandări ca urmare a acţiunilor intreprinse în cadrul realizării planului de audite interne;
(iii) Opinarea îndeplinirii recomandărilor sus menţionate; 
(iv) Întocmirea în funcţie de necesităţi, însă nu mai rar decît odată pe an, a rapoartelor scrise privind realizarea sarcinilor de către celula de audit intern cu accent deosebit pe măsurile luate în cadrul realizării planului de aufit intern. 

(d)	Raportul privind realizarea de către celula de audit intern a sarcinilor încredinţate trebuie transmis conducerii societăţii. 

3. Sistemul de management al riscului structura, condiţiile de raportare în faţa conducerii firmei de investiţii (consiliul director, consiliul de administraţie).

(a) Expertul a arătat că în conformitate cu sistemul MiFID, firma de investiţii este obligată să elaboreze şi să implementeze un sistem de management al riscului care trebuie să fie legat de activitate ei şi de sistemele şi procesele folosite de firmă în activitatea desfăşurată. 

(b) Obiectivele implementării acestui sistem sînt: identificarea, măsurarea sau evaluarea şi monitorizarea riscului care apare în activitatea firmei de investiţii în scopul asigurării exactităţii în planificarea şi realizarea diverselor obiective ale activităţii desfăşurate. Obiectivul principal al sistemului rămîne sprijinirea bussinesului (comitetul director). 

(c) S-a discutat despre structura sistemului în cauză – în funcţie de tipul activităţii de brokeraj desfăşurate şi mărimea firmei de investiţii, la fel ca şi la compliance sau auditul intern, trebuie constituită în cadrul structurii organizatorice a firmei de investiţii o celulă nesupusă riscului activităţii operaţionale ale unităţii din care face parte care printre altele îndeplineşte următoarele sarcini: 

(i) Implementarea sistemului de management al riscului;
(ii) Acordarea de consultaţii comitetului director al firmei de investiţii în domeniul managementului riscului precum şi
(iii) Transmiterea comitetului director, în funcţie de necesităţi, dar nu mai rar decît odată pe an, de rapoarte scrise privind funcţionarea sistemului de management al riscului cu indicarea mijloacelor luate în cadrul managementului riscului.

(d) Expertul a atras atenţia Beneficiarului asupra obligaţiei privind elaborarea şi implementarea strategiei şi procedurilor de identificare, măsurare şi control al riscului (avizate de conducerea firmei de investiţii) precum şi asupra necesităţii de cercetare şi evaluare în cadrul auditului intern a adecvenţei şi eficienţei sistemului implementat şi a gradului de aplicare a acestuia. S-a subliniat necesitatea verificării regulate a strategiilor şi procedurilor în scopul adaptării lor corespunzătoare la modificările profilului riscului activităţii desfăşurate de firma de investiţii şi circumstanţele economice care funcţionează firma. Verificarea strategiei şi procedurilor este realizată de comitetul director al firmei de investiţii. 

(e) În cadrul acestei teme, expertul a vorbit şi despre problematica testelor de stres. 

(f) Expertul a subliniat deasemenea necesitatea exercitării supravegherii de către conducerea firmei de investiţii asupra concordanţei politicii ei în domeniul asumării riscului cu strategia de acţiune şi planul financiar al firmei. 

B. În ziua de 22 mai 2013, expertul a abordat următoarea tematică:

(a) Mecanismul controlului intern – domeniul, structura organizatorică. 
(b) Tranzacţiile personale: importanţa, practica privind supravegherea şi tratarea.
(c) Controlul asupra deprinderilor, pregătirii şi experienţei personalului din firmele de investiţii, necesare pentru îndeplinirea sarcinilor încredinţate – profesiuni reglementate în Polonia: makler de hîrtii de valoare, consultant de investiţii, agent al firmei de investiţii – condiţii, proceduri, sancţiuni şi rolul supravegherii. 









1.	Mecanismul controlului intern. 

(a) Expertul a subliniat că prin noţiunea de „control intern” trebuie să se înţeleagă sistemul de control intern luat în întregime, care trebuie prezentat în amănunţime în Regulamentul sistemului de control intern. Expertul a atras atenţia că în documetul menţionat, firma de investiţii trebuie să prezinte în mod complet şi precis informaţii privind funcţionarea controlului intern şi din ce elemente se compune mecanismul acestuia, adică să se arate subiectul care exercită controlul şi modul în care îl realizează, cînd are loc controlul şi care sînt efectele şi consecinţele controlului efectuat. 

(b) Expertul a subliniat deasemenea că controlul intern în firma de investiţii trebuie înţeles ca un:

(i)	Control instituţional (adică realizat de ex. de o celulă consacrată), 
(ii)	Autocontrol efectuat de persoane angajate în firmă, 
(iii)	Control funcţional pe linia subaltern – superior, pînă la membrii comitetului director inclusiv. 

(c) În discuţia privind implementarea sistemului controlului intern, s-a atras atenţia că principala sarcină a sistemului este prevenirea, deci preîntîmpinarea cazurilor de funcţionare contrare deciziilor şi procedurilor interne adoptate de firma de investiţii. Expertul a vorbit despre obiectivele particulare ale sistemului acceptate de MiFID şi legislaţia poloneză, şi anume: 

(i)	Asigurarea supravegherii regulilor de procedare în scopul prevenirii introducerii pe piaţa financiară a valorilor materiale provenite din surse ilegale sau nedeclarate; 
(ii) Cercetarea concordanţei activităţii firmei de investiţii şi a operaţiilor executate în cadrul acestei activităţi de către persoanele care au legătură cu sfera reglementării pieţelor pe care funcţionează firma, cu reglementările organelor de decontare de plăţi şi decontare a hîrtiilor de valoare a căror participant este firma de investiţii, precum şi cu reglementările camerei economice de care aparţine firma respectivă;
(iii) Controlul asupra circuitului informaţiilor care constituie secrete de serviciu şi protecţia împotriva accesului la ele; 
(iv) Controlul asupra rezolvării reclamaţiilor şi cererilor clienţilor precum şi ţinerea registrului de reclamaţii. 

(d) Vorbind despre „structura” sistemului de control intern, expertul a subliniat că cel mai important element din punctul de vedere al. reglementării este mecanismul de control însuşi. Firma de investiţii trebuie să implementeze un sistem care va fi efectiv şi va răspunde aşteptărilor menţionate mai sus (vide: B.1. (c). În felul acesta faptul că firma de investiţii înfiinţează în acest scop nişte celule organizatorce speciale devine un element secundar. Expertul a subliniat totuşi că la organizarea sistemului de control intern se poate face apel la reglemetările referitoare la compliance şi auditul intern mai sus menţionate (adaptarea sistemului la mărimea firmei, interzicere cumulării funcţiilor).

2.	Tranzacţiile personale: importanţa, practica supravegherii şi tratarea.

(a) La începutul expunerii, expertul a prezentat Beneficiarilor reglementările privind investiţiile făcute de persoanele legate şi a explicat noţiunile de „persoană legată” şi „tranzacţie proprie”. Expertul a atras deasemenea atenţia asupra obligaţiilor firmei de investiţii în domeniul elaborării şi implementării regulamentului de investire de către persoanele legate (de firma de investiţii) sau pe cont propriu. 

(b) Regulamentul de mai sus trebuie să stabilească regulile şi modalităţile de prevenire a folosirii sau divulgării informaţiilor posedate de către persoanele care participă la prestarea de servicii de către firma de investiţii sau care au acces la informaţiile confidenţiale sau care constituie secrete de serviciu, prin: 

(i)	Încheierea de tranzacţii proprii, care:

	(i.i)	Constituie manipulări sau sînt asociate cu procedeul de folosire a informaţiei confidenţiale sau divulgarea lor, ori cu folosirea informaţiilor care constituie secrete de serviciu, sau 
(i.ii)	Constituie încălcări ale prevederilor care reglementează desfăşurarea activităţii de brokeraj; 
(ii) Îndrumarea sau îndemnarea altei persoane pentru încheierea de tranzacţii proprii despre care se arată mai sus, sau de tranzacţii proprii înainte de începerea procesului de distribuire a recomandărilor de către persoanele legate participante ale procesului de distribuire a recomandărilor sau de tranzacţii proprii contrare conţinutului recomandărilor, sau pentru încheierea de tranzacţii prin folosirea informaţiilor aflate în posesia persoanei legate, referitoare la comenzile depuse de clienţii acestei firme de investiţii;
(iii)	Divulgarea de informaţii altei persoane, fapt care se poate solda cu luarea în prezent sau în viitor de decizii privind încheierea unor tranzacţii despre care se menţioneză la pct. 2 (b) (ii) sau îndrumarea de către această persoană sau îndemnarea de încheiere a tranzacţiei menţionate.

(c)	Expertul a prezentat deasemenea Beneficiarilor concepţia registrului de tranzacţii proprii încheiate de persoanele legate precum şi a registrului de aprobări acordate pentru încheierea unor asemenea tranzacţii şi de ridicare a limitelor pentru încheierea de tranzacţii proprii, precum şi a regulamentului menţionat mai sus la pct 2 (a), care trebuie să conţină:

(i)	Condiţia privind informarea persoanelor legate despre existenţa limitelor la încheierea de tranzacţii proprii precum şi despre modul de procedare în legătură cu închierea unor asemenea tranzacţii de către persoanele legate;
(ii)	Condiţia de informare a firmei de investiţii de către persoanele legate privind tranzacţiile proprii încheiate;
(iii)	Regulile privind ţinerea registrului de tranzacţii proprii încheiate de personele legate şi aregistrului de aprobări acordate pentru încheierea acestor tranzacţii. 

3.	Controlul asupra deprinderilor, pregătirii şi experienţei personalului firmelor de investiţii.

(a) La început, expertul a prezentat Beneficiarilor principalele aspecte ale acestei sfere cuprinse în sistemul MiFID - art. 9 al. Directivei 2004/39/CE şi art. 5.1 al Directivei 2006/73, ca o introducere în discuţia privind problematica profesiunilor reglementate în Legislaţia poloneză – makler de hîrtii de valoare, consilier de investiţii, agent al firmei de investiţii. 

(b) În legătură cu întrebările puse aici, expertul a prezentat Beneficiarilor informaţii privind autorizarea profesiunilor menţionate mai sus, şi în special despre:

(i)	Principiile privind exercitarea profesiunii de makler de hîrtii de valoare, consilier de investiţii şi agent al. firmelor de investiţii;
(ii)	Obligaţia privind angajarea maklerului de hîrtii de valoare, a consilierului de investiţii în firma de investiţii –aici s-a atras atenţia asupra condiţiilor specifice, poloneze în acest domeniu;
(iii) Sistemul de examinare a acestor persoane, condiţiile de înscriere pe lista maklerilor sau consilierilor de investiţii, condiţiile de înscriere în registru a agenţilor firmelor de investiţii, ştergerea din listă sau registru, sancţiunile acordate acestor persoane; 
(iv) S-a atras atenţia Beneficiarilor asupra chestiunilor legate de insider trading şi secretul de serviciu precum şi de răspunderea firmelor de investiţii faţă de activitatea acestor persoane;

(c) Deasemenea, expertul a prezentat Beneficiarilor situaţia dezbaterilor în Polonia asupra problemei dereglementării unor profesiuni reglementate, asupra problemelor de natură juridică în procedura penală faţa de maklerii sau consilierii de investiţii, de ex. a celor legaţi de insider trading, asupra problemelor în procedura administrativă legată de acordare de sancţiuni. 

C.	În ziua de 23 mai 2013, expertul a prezentat următoarea tematică:

(a) Păstrarea datelor;
(b) Protecţia activelor clienţilor;
(c) Outsourcingul.

1.	Păstrarea datelor.

(a) Vorbind despre păstrarea în siguranţă a datelor, expertul a semnalat Beneficiarului problemele legate de protecţia informaţiilor confidenţiale – discutate deja la pct. B. 3 (b) (iv) şi de securitatea sistemelor informatice ale firmei de investiţii printre care se numără crearea de beck-uri, precum şi a unui sistem de depunere şi transmisie a comenzilor prin comunicare la distanţă, ceea ce implică o serie întreagă de pericole.

(b) Avînd în vedere că soluţiile informaţionale aplicate în cadrul firmei de investiţii pot constitui obiectivul outsourcingului IT, au fost prezentate Beneficiarului numai principiile generale ale acestei probleme deoarece outsourcingul constituie o temă separată a prelegerilor expertului (vide: mai deparete).

(c) Expertul a arătat că sistemele informatice ale firmei de investiţii trebuie asigurate astfel încît să fie imposibil accesul neautorizat la baza de date prelucrate de aceste sisteme precum şi să asigure sistemele împotriva prelucrării neautorizate a datelor; aceste soluţii trebuie să se reflecte în procedurile interne elaborate şi implementate care reglementează accesul la sistemele informaţionale şi în controlul acestui acces asigurîndu-se posibilitatea de refacere (beck – up) împreună cu istoricul modificăriilor şi prelucrării datelor. 

(d) S-a atras atenţia Beneficiarului că beck – upsul trebuie instalat în altă clădire, nu în cea în care se prelucrează datele. 

(e) Deasemenea, expertul a prezentat pe larg reglementările prind modul de depunere a comenzilor prin fax, telefon şi alte instalaţii. 

2. Protecţia activelor clienţilor.

(a) În discuţia privind chestiunea protecţiei activelor clienţilor,
s-a atras atenţia Beneficiarului că aici trebuie luată în considerare mai mult problema sistemului de recompense[footnoteRef:8] decît a modului de desfăşurare a activităţii firmei de investiţii care este obligată în conformitate cu sistemul MiFID să acţioneze corect şi profesional conform principiilor tranzacţionării cinstite şi în interesul cel mai bun al clientului. [8:  Directiva 97/9/CE a Parlamentului European şia Consiliului din 3 martie 1997 privind sistemul de recompense pentru investitori (Monit. Of. UE. L. 1997.84.22).] 


(b) Expertul a analizat amănunţit următoarele probleme:

(i)	Referitoare la instituirea unui sistem de recompense – calitatea de membru al sistemului şi condiţiile de participare – obligatorii, facultative;
(ii)	Circumstanţele de plată a recompenselor;
(iii) Regulamentul;
(iv) Plăţile la sistem şi sistemul de rate;
(v) Sancţiuni băneşti;
(vi) Suspendarea încasărilor;
(vii) Aporturi;
(viii) Garanţiile şi valoarea plăţilor din sistem;
(ix) Instituţia regresului. 

(c)	Beneficiarul a studiat Legislaţia poloneză în domeniul valorii plăţilor din sistemul de recompense.

3. Outsourcingul.

(a) Expertul a arătat că firma de investiţii poate printr-un contract încheiat în scris să transmită unui intreprinzător intern sau străin executarea de operaţiuni legate de activitatea desfăşurată de această firmă de investiţii, printre care activităţile de brokeraj. În felul acesta, outsourcingul nu se rezumă numai la sistemele IT.

(b) S-a subliniat esenţa outsourcingului – şi anume evitarea situaţiei în care transmiterea activităţii de brokeraj se face fără executarea reală a operaţiei respective din activitatea de brokeraj de către firma de investiţii (formula letter box) precum şi condiţiile privind încheierea unui asemenea contract, inclusiv excepţiile, atunci cînd condiţiile prevăzute nu sînt obligatorii (operaţii mai puţin importante pentru executarea integrală a obligaţiilor firmei de investiţii, de ex. ţinerea registrelor de contabilitate sau consultaţii juridice). 

(c) În contextul păstrării în securitate a datelor, s-a atras atenţia asupra outsourcingului sistemelor IT pentru o societate membră a grupului de capital care nu este firmă specializată din ramura IT şi cu acest prilej s-a discutat despre problema interzicerii sub-outsourcingului.

(d) Expertul a prezentat deasemenea principiile privind exercitarea supravegherii de către firma de investiţii asupra partenerului căruia a fost încredinţată executarea de operaţii în cadrul outsourcingului precum şi problema răspunderii firmei de investiţii pentru acţiunile şi neglijările partenerului. 

III. Concluzii.

Expertul a prezentat tematica de mai sus pe baza acceptării de către Beneficiar a Agendei care cuprinzînd sugestiile făcute, a fost confruntată permanent cu aşteptările şi întrebările Beneficiarului puse în timpul desfăşurării misiunii. 
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