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Правила за управление на риска на 

Инвестиционен посредник „Статус инвест” АД

Използвани съкращения: 

1. Закон за публичното предлагане на ценни книжа – „ЗППЦК”;

2. Наредба № 35 от 17.10.2006 г. за капиталовата адекватност и ликвидността на инвестиционните посредници – „Наредба №35”;

3. Наредба №1 от 15.09.2003 година за изискванията към дейността на инвестиционните посредници;

4. Закон срещу пазарните злоупотреби с финансови инструменти – „ЗПЗФИ”;

5. Наредба №16 от 7.07.2004 г. за условията и реда за извършване на маржин покупки, къси продажби и заем на ценни книжа – „Наредба №16”.

І. Цел на правилата: Приемането на тези правила от съвета на директорите на „Статус Инвест” АД цели да подпомогне инвестиционния посредник да отговори на новите изисквания на Наредба № 35, предназначени да осигурят допълнителна защита на финансовата система и потребителя на финансови услуги и да подкрепят доверието в пазара. Правилата са предназначени също да предпазят инвестиционния посредник от сериозни сътресения, дължащи се на недобре преценен размер на поетия риск. Мерките, описани в правилата ще действат като допълнителна превенция на нарастването на риска за посредника наред със залегналите в Наредба №35 императивни изисквания за поддържане на видовете и разпределението на собствения капитал в зависимост от спецификите на неговата дейност и присъщите на тях рискове. Приемането и спазването на тези правила цели да предотврати ситуация, при която инвестиционният посредник няма да е в състояние да посрещне своите задължения и ангажименти към потребителите и своите търговски партньори. 

Правилата обхващат три основни теми при управлението и контрола на риска. 

· Изграждане на структура и организация на работа в инвестиционния посредник, която да осигурява ефективно разпределение на отговорностите, система за пряко отчитане на служителите в контролните звена на съвета на директорите и предотвратяване на конфликти на интереси;

· Видове рискове и начините за предотвратяването им;

· Процедури за оценка и поддържане на стойността, видовете и разпределението на собствения капитал на инвестиционния посредник.

ІІ. Структура, изградена от инвестиционния посредник за контрол и наблюдение на риска и предотвратяване възникването на конфликти на интереси

Инвестиционният посредник утвърждава структура, която да позволява справедливото третиране на конфликти на интереси както между дружеството и неговите клиенти, така и между самите клиенти, а и да отговори на новите законодателни изисквания на Закона срещу пазарните злоупотреби с финансови инструменти. Един от основните принципи, въз основа на които е изградена вътрешната структура, е ограничаването на движение на информация вътре в компанията посредством изграждане на „китайски стени”. 

Контрол върху движението на информацията вътре в инвестиционния посредник за целите на тези правила ще означава изграждането и поддържането на механизми, които да позволяват информация, притежавана от дадено лице във връзка с осъществяването на една от дейностите, присъщи на инвестиционния посредник, да не бъде споделяна или използвана по повод на работата с лица, с или за които посредникът също работи (на партньорски начала или като клиенти). За да се постигне посочената цел, инвестиционният посредник може да:

· запази за себе си или да не използва придобитата информация;

· да разреши на свои служители, придобили информацията първоначално при изпълнение на своите задължения, да не я споделят със служители, осъществяващи друга дейност на посредника или действащи за други негови клиенти/партньори. 

Горното ограничение за разпространяване на информация важи само доколкото едната или и двете дейности са свързани с осъществяване на инвестиционните услуги или дейности, включени в предмета на инвестиционния посредник, или на свързани с тях дейности. 

На база на гореизложеното, никой служител на инвестиционният посредник няма да има право (и ще му бъде ограничена възможността) да действа за запазването на интереса на даден свой клиент за сметка на интереса на друг. Посочената организация на работа и обмен на информация ще минимизира и рисковете от „фронт рънинг” (търговия преди клиента), когато инвестиционният посредник или някои от свързаните с инвестиционния посредник лица сключват сделки с ценни книжа за своя сметка, от търговия с вътрешна информация по смисъла на чл.4, ал.3 от ЗПЗФИ и ще отговори на изискванията на чл.21 от същия закон.

В случай, че инвестиционният посредник въведе промени в така представената структура, свързана с управлението на риска или не се съобрази изцяло с нея, следва да се гарантира спазването на основния принцип за разделянето на отговорностите между служителите, чието задължение е управление на риска и служителите, които сключват сделките.

ІІІ. Отговорности на отдел „Анализ и управление на риска” в инвестиционния посредник. Отговорности на останалите служители / директори, свързани с управлението на риска в посредника

Отдел „Анализ и управление на риска”, когато такъв съществува в инвестиционния посредник, докладва пряко на съвета на директорите или на конкретен негов член, посочен от съвета. Отделът „Анализ и управление на риска” функционира независимо от отдел „Валутни и капиталови пазари” и от счетоводния отдел. Отделът се състои от 1 или повече души, в зависимост от темповете на нарастване на дейността на посредника. Непосредствените отговорности на този отдел са, както следва:

а) на базата на тези правила разработва и внедрява система за управление на риска в инвестиционния посредник;

б) изготвя и анализира ежедневните отчети за резултатите от вътрешния модел за измерване на риска и предприемането на мерки за спазване на установените ограничения, в случай, че такива модели са възприети от инвестиционния посредник при спазване на изискванията на чл.95 от Наредба №35;

в) извършва първоначална и текуща проверка на вътрешния модел. Самото изготвяне на вътрешния модел следва да бъде поверено на външен, независим експерт по решение на съвета на директорите на инвестиционния посредник с цел гарантиране на принципа на разделност на отговорностите при изготвянето и прилагането на модела;

г) отговаря за устройството и въвеждането на система за управление на риска на насрещната страна, включително и за началната и периодичната проверка за валидност на метода;

д) контролира целостта на входящите данни и изработва и анализира отчети, основани на изходящите данни от метода за измерване на риска на насрещната страна, включително извършва оценка на връзката между мерките за рисковите експозиции и ограниченията за кредитиране и търгуване;

е) участва в ежедневните процеси по планиране, наблюдение, управление и контрол на кредитния риск и общия рисков профил на инвестиционния посредник;

ж) заедно с отдел „Вътрешен контрол”, одитора на инвестиционния посредник и обслужващите го юристи извършва на всяко тримесечие преглед на цялостната дейност на инвестиционния посредник и рейтинговите му системи, в това число дейността по кредитиране и оценка на рисковите параметри и конверсионните коефициенти;

з) в случай на нужда или при констатирани затруднения в работата по анализ и управление на риска или на нови по своя характер рискове за инвестиционния посредник, или нови начини за справяне с тях, прави предложения до съвета на директорите за промяна на тези правила;
и) изготвя обосновани предложения за определяне на лимитите по отделните видове риск и последващи промени в тях;

к) Отделът за управление на риска изготвя и представя на съвета на директорите на инвестиционния посредник до 10-о число на всеки месец доклад за дейността на отдела през предходния месец, в който посочва констатираните непълноти и несъответствия в тези правила и прилагането на процедурите за управление на риска, както и предприетите мерки за отстраняването им.
Съветът на директорите на инвестиционния посредник може да не създава отдел "Анализ и управление на риска”, ако прецени, че поддържането на такъв не съответства на естеството, мащаба и комплексността на дейността му и вида и обхвата на извършваните инвестиционни услуги и дейности и може да докаже във всеки един момент, че политиката и процедурите, установени в тези правила, отговарят на изискванията по чл.82, ал.1 от Наредба №38 от 25 юли 2007 година за изискванията към дейността на инвестиционните посредници и са ефективни. В тези случаи функциите на отдел „Анализ и управление на риска” се поемат от отдел „Вътрешен контрол”.
Съветът на директорите има правомощията, посочени в нормативните актове и тези правила във връзка с управлението и контрола на риска в инвестиционния посредник, включително, но не само:

а) компетентен е да взема решения относно намаляване на позиции, поемани от отделните брокери/дилъри на финансови инструменти и на общата рискова експозиция на инвестиционния посредник;

б) следи ежедневните отчети, изготвяни от отдела за анализ и управление на риска, и при необходимост взема решение за намаляването на съответните позиции;

в) преглежда анализите, справките и докладите от проверките на дейността на инвестиционния посредник, извършвани с участието на отдела за анализ и управление на риска и взема решения относно бъдещата стратегия по управление на риска на посредника на база на получената информация, както и за налагането на наказания и даването на поощрения на служители на посредника, имащи отношения към контрола или нарастването нивото на риска в същия;

г) по предложение на отдела за анализ и управление на риска приема лимити за допустимите нива на поемане на различните видове риск, съществуващи за инвестиционния посредник и описани в тези правила;

д) веднъж на всеки 3 месеца, считано от влизането в сила на тази разпоредба, а при необходимост – незабавно, преглежда и оценява тези правила, като при непълноти и/или необходимост от подобряване на управлението на риска приема изменения и допълнения в правилата.
Отделът „Вътрешен контрол” на инвестиционния посредник извършва веднъж годишно проверка на процеса по измерване на риска, която включва най-малко:

а) пълнотата на документацията относно системата и процеса по управление на риска и организацията на отдела „Анализ и управление на риска”;

б) отчитането на оценките за пазарен риск в ежедневното управление на риска и целостта на управленската информационна система;

в) процеса на одобрение на методите и системите за оценка на риск, използвани от отдел „Валутни и капиталови пазари” и счетоводния отдел;

г) обхвата на пазарните рискове, включени във вътрешния модел, и утвърждаване на всички съществени промени в процеса на измерване на риска;

д) точността и пълнотата на данните за позициите, точността и уместността на допусканията за волатилност и корелация, както и точността на оценката и изчисленията за чувствителност към риск;

е) проверката, която инвестиционният посредник извършва за оценка на съвместимостта, навременността и надеждността на източниците на данни, използвани във вътрешните модели, включително независимостта на информационните източници;

ж) проверката, която инвестиционният посредник извършва за оценка на резултатите от тестовете, които провежда за точността на вътрешния модел (когато по установената за това процедура е възприет такъв).

ІІІА. Отговорност и процедури за гарантиране на достоверността, пълнотата и своевременното предаване на първичната информация от другите отдели/звена на инвестиционния посредник на отдела „Анализ и управление на риска”

С цел предвиждане на определени промени в цените на финансовите инструменти моделите за оценка на пазарния риск трябва да бъдат захранвани ежедневно с първична и вторична пазарна информация, както следва:

(а) първична информация – поредица от променливите стойности (през предварително зададен като продължителност от отдела „Анализ и управление на риска” период от време) на лихвени проценти, валутни курсове, цени на акции/дългови/деривативни инструменти, стойности на индекси, цени на стоки;

(б) вторичната пазарна информация включва нива на доходност, размер на отклоненията от средните (стандартни) стойности (волатилност) на различните финансови инструменти, корелации, вградена волатилност (във връзка с деривативни финансови инструменти), кредитни спредове, постоянна доходност до падежа, крива на (базовата) доходност.

Първичната информация се събира от следните източници:

· официалните бюлетини на регулирани пазари, на които инвестиционният посредник инвестира; 

· други електронни системи за ценова информация на ценни книжа (така например, Reuters, Bloomberg);

· компании за обработка на данни (например, Factiva).

В случай, че е одобрен вътрешен модел за наблюдение и предвиждане на риска при спазване на чл.95 от Наредба №35 и в зависимост от него се определя и обхватът и характерът на необходимите данни, както следва:

· За методи, базирани на симулация въз основа на исторически данни – актуални пазарни данни с давност поне 1 година от момента на използването им трябва да бъдат на разположение на отдела „Анализ и управление на риска”; 

· За провеждане на стрес тестове е особено ценна информация и данни от исторически периоди, които се характеризират с пазарни сривове или големи отклонения. 

· За методи, базирани на статистически предвиждания на пазарния риск (например симулация Монте Карло или параметричен VaR), необходимо е събирането на актуални пазарни данни, както и размер на отклоненията от средните (стандартни) стойности (волатилност) и корелации, извлечени от исторически данни. Отклоненията от средните (стандартни) стойности на цените на финансовите инструменти се извличат чрез анализ на минали движения на пазара в предварително зададени времеви периоди. Корелациите се извличат чрез наблюдение на статистическото едновременно движение (развитие) на различни рискови фактори през предварително зададени времеви периоди.

Осигуряване на годна за анализ пазарна информация

Текущите пазарни данни следва да бъдат актуализирани ежедневно, за да отразят движенията на пазара. Това спада към задълженията на отдела „Пазари и анализи” (за ценни книжа, търгувани на регулиран български пазар на ценни книжа), отдел/отговорен служител „Международни капиталови пазари” (за книжа, търгувани на чуждестранни регулирани пазари), валутни дилъри (за форекс търговията), отдел/отговорен служител „Търговия с дългови ценни книжа” – за дълговите ценни книжа. В случай, че инвестиционният посредник към даден момент не разполага с част от тези отдели и/или служители, всички функции се поемат от отдел „Пазари и анализи”. Данните се събират по предварително зададени от отдела „Анализ и управление на риска” параметри (в това число: видове данни, активи, до който се отнасят, бенчмарк). Данните следва да са последователно събрани, пълни и „чисти” от грешки. 

А. Процедура по „пречистване” и диагностициране на пазарната информация

· „Пречистване” на данните:

Задача на отдел „Анализ и управление на риска” е да сравни данните, идващи от различни източници и да установи евентуалните противоречия между тях, след което да потърси сравнителна информация; да открои нереалистичните цени на неликвидни активи, както и да установи грешките при събирането и предаване на данни. Контролът по качеството на събраните данни следва да доведе до „пречистване” на базата данни, която ще послужи за правилна оценка на риска. 

· „Диагностициране” на данните:

Определени данни трябва да бъдат разгледани с повишено внимание или да не бъдат взети под внимание при анализа на риска: така например, данните, които са „статични” (без никаква промяна спрямо предния ден), липсващата информация, или информация, която се е променила необичайно спрямо предходния ден.

· „Сравняване” на данните:

Когато е възможно, следва да се събират и сравняват данни от различни доставчици, обхващащи един и същ финансов инструмент и един и същ период.

· Други аналитични процедури:

Отклоненията (изразени в базови точки) на показателите от един ден до следващия;

Установяване на степента на стръмност на спадовете/върховете на една и съща крива; и

Промяната на отклоненията от средните (стандартни) стойности (волатилност) и корелации от един ден до следващия.

Б. Процедура по извличане на данни за риска

С цел получаване на независима оценка на риска, отделът „Анализ и управление на риска” не следва да разчита единствено на собствени котировки на инвестиционния посредник, а винаги да търси надежден външен източник (най-малкото с цел верификация). Такъв външен източник е официалният бюлетин на съответният регулиран пазар, доставчици на данни (включително електронни), първични дилъри или маркет мейкъри (в зависимост от вида на финансовия инструмент, за който се събират данни). Верифицираната първична пазарна информация е именно информацията, която може да бъде използвана за оценка на риска.

Измерването, анализирането и наблюдаването на рисковите фактори се извършва ежедневно за търговския портфейл и отдела „Анализ и управление на риска” при инвестиционния посредник.

ІV. Видове рискове, възникващи при осъществяването на дейността на инвестиционния посредник и начините за справяне с тях

ІV.1. Операционен риск

Съгласно чл.127, ал.1 от Наредба № 35 операционният риск е определен като риск от загуба в резултат на неподходящи или неправилни вътрешни процедури, грешки на лица и системи или от вътрешни събития, включително правен риск. 

ІV.1.1. Дефиниране обхвата на операционния риск в ИП „Статус инвест” АД За целите на тези правила операционният риск в ИП „Статус инвест” АД включва: 

· Риск от грешки при сключване на сделки с финансови инструменти (или тяхното документиране или осчетоводяване) или риск от сключване на сделки за сметка на инвестиционния посредник или при условията на доверително управление, които не вземат под внимание правилата за управление на риска, както и общоприетите пазарни методи за диверсификация на портфейла от ценни книжа, за анализ на позициите, и други, и потенциално могат да доведат до големи загуби за посредника;

· Правен риск означава риск от налагане на имуществени санкции, принудителни административни мерки или от предявяване и реализиране на гражданскоправни претенции по отношение на инвестиционния посредник, свързани с неизпълнение на негови задължения съгласно действащ нормативен акт или договор;

· Риск от повреждане/срив на операционната система (софтуера) или хардуера, използван за предоставяне на услугите от инвестиционния посредник. Риск от срив на комуникациите с пазара на финансови инструменти, на които оперира посредника. 
Основните видове събития/поведение – носители на операционния риск са, както следва:

· Измами от лица, работещи в структурата на посредника;

· Измами от лица, работещи извън структурата на посредника;

· Поведение на служителите/наетите по граждански договори лица и спазване на инструкциите за безопасност/контрол на риска;

· Поведение на клиентите, характеристики на предлаганите продукти и установени модели на поведение;

· Повреда на материални активи;

· Системни сривове;

· Изпълнение на сделките, доставки и управление на процесите;

Примери за най-често срещаните събития, които могат да доведат до реализиране на операционния риск са, както следва: неясни инструкции на клиента/неспазване инструкциите на клиента/грешни или неясни нареждания, дадени от фонд-мениджърите на брокерите или от брокерите на бек-офиса или фронт-офиса, рискове, свързани с имплементирането на нови продукти, несъответствие между реалното състояние (разпределение) на активите на клиенти, държани по подсметки на инвестиционния посредник и начина на тяхното отчитане, пропуск да се осигури най-добрата цена за клиент, неизпълнение на насрещната страна, проблеми при сетълмента, пропуск да се събере вземане на посредника.

Горното изброяване в никакъв случай не може да се приеме за изчерпателно, а има насочващ характер.

Отделът за анализ и управление на риска постоянно следи информационния масив, събиран за целите на управлението на операционния риск и в случай на нужда допълва тези правила с нови видове събития, при които може да се реализира операционния риск в инвестиционния посредник. 

ІV.1.2. (А) Мерки за ограничаване на всички видове операционен риск: събиране и обработка на информация за събития – индикатор за нивото на съществуващия риск и последващ анализ на информацията с цел превенция на риска

Независимо от вида операционен риск, който се цели да бъде ограничен или от взетите за ограничаването му мерки, отделът за анализ и управление на риска на инвестиционния посредник се ръководи неизменно от принципа на събиране и обработка на възможно най-голямо количество исторически данни за дейността на инвестиционния посредник, които дават представа за честотата и характера на загубите, реализирани от инвестиционния посредник, независимо колко незначителни са тези загуби. Събирането и обработката на такъв информационен масив обхваща дейността на посредника от три до пет години назад от датата на приемането на тези правила и цели категоризирането на загубите (включително потенциалните такива, които е можело да настъпят в резултат на грешки и несъответствия) в четири подгрупи, както следва: 

· събития, настъпващи с голяма честота и носещи риск от (потенциални) големи загуби за посредника – подгрупа І;

· събития, настъпващи рядко и носещи малък риск от загуба – подгрупа ІІ;

· събития, настъпващи с голяма честота и носещи малък риск от загуба – подгрупа ІІІ;

· събития, настъпващи рядко и носещи риск от (потенциални) големи загуби за посредника – подгрупа ІV.

В процеса на дефиниране и извършване на сравнителен анализ на събитията в подгрупи ІІІ и ІV отделът за анализ и управление на риска на посредника може да използва събитията, носещи риск от дребни загуби за посредника като сигнал за рядко настъпващите, но значителни по своите последици събития от подгрупа ІV. Регистрирането на събития от подгрупа ІІІ ще бъде ясен знак за мерките, които трябва да се вземат за тяхното ограничаване и елиминиране с цел да бъдат избегнати по-сериозните събития от подгрупа ІV. Така например, в случаите, когато при изпълнението на дребна сделка възникне проблем, този проблем трябва да бъде отстранен, преди да се прояви и при сделка на по-голяма стойност. 

Тази система от мерки за наблюдение и ранно предотвратяване на операционния риск включва следните стъпки:

· Идентификация на събитие – потенциален носител на операционен риск (риск от загуба);

Отделът за анализ и управление на риска работи по идентификацията на събитията – потенциални носители на операционен риск с помощта на началниците на всички останали отдели в инвестиционния посредник (отдел „Валутни и капиталови пазари”, отдел „Фронт офис”, отдел „Бек – офис”, отдел „Счетоводство”, отдел „Вътрешен контрол” на посредника и всички външни организации, имащи отношение към работата на инвестиционния посредник – например, IT поддръжка, одитори, софтуерни специалисти, адвокати, и други);

· Докладване за събитието на отдела за анализ и управление на риска;

Докладването на събитието трябва да бъде организирано така, че да бъде извършвано от служителите с минимум време и усилия. Докладването може да става и от началника на отдела, независимо, че друг служител е идентифицирал събитието – предмет на докладване. 

· Приоритизиране и класификация на информацията;

Включва отсяване на онези събития, които действително имат значение за контрол и анализ на оперативния риск, както и подреждане на събитията по значимост (кои трябва да бъдат обработени първи в зависимост от тяхната значимост за цялостната дейност на посредника). При приоритизирането се вземат предвид следните характеристики на събитията – предмет на анализа:

1. „Сценарии на най-лошото стечение на обстоятелствата” – прави се реалистична преценка на максималните вреди, които може да нанесе дадено събитие;

2. „Повтарящи се събития” – отдава се голямо значение на събития, които исторически се проявяват многократно при осъществяване дейността на посредника;

3. „Обхват на събитието” – отдава се голямо значение на събития, които потенциално могат да създадат проблеми с много аспекти или на различни нива за разлика от събития, имащи единствено локален ефект.

След преценка релевантните събития се класифицират в една от подгрупите, посочени по-горе;

· Обработка на информацията и съобщаване на резултатите на съответния ресорен началник на отдел или пряко на съвета на директорите;

· Анализиране причините за възникването на проблема;

Ако е необходимо, предвижда се провеждане на среща с всички специалисти, работещи за посредника и имащи отношение към събитието (серия от сходни събития) и причините за неговото възникване. 

Решенията на проблема трябва изчерпателно и правилно да бъдат адресирани към предизвикалите го причини, и то към всяка една от тях. 

Решенията на проблема трябва да бъдат предварително и внимателно проверени, така че по възможност да не съдържат в себе си нови проблеми и рискове от потенциални загуби. Ако е необходимо се провежда имитация на протичане на процеса, който се изследва за потенциални проблеми, като се прилага новото решение. В имитацията взимат участие всички служители, които обикновено участват в процеса, след което се анализират техните наблюдения за ефекта от новото решение.

Ако е възможно, посочва се един от участниците в процеса, при който проблемът е възникнал, като отговорник по внедряване на новото решение.

· Идентифициране на решения на проблема (в сътрудничество с изпълнителите на съответната операция, при която проблемът е бил регистриран). Определя се период на наблюдение на съответния процес от отдела за анализ и управление на риска, след изтичането на който се осъществява контролна проверка;

· Довеждане на готовите решения до знанието на всички участници в проблемния процес (или аналогични процеси в структурата на инвестиционния посредник);

· Извършване след време на контролна проверка. Поддържане на интерактивен план на всички процедури по ограничаване на операционния риск (с отбелязване на конкретния стадий, на който се намира процедура, в зависимост от горните стъпки), както и на периодите на наблюдение до извършване на контролната проверка за всяко отделно събитие, определени от отдела за анализ и управление на риска.

· Дава се обратна връзка на служителя, идентифицирал проблема, тъй като това може да окаже силно мотивиращо влияние за докладване на подобни събития и за в бъдеще. 

Отделът за анализ и управление на риска съставя протокол за изпълнението на гореописаните стъпки, взелите участие страни на всеки етап от процеса и резултатите от контролната проверка и този протокол се съхранява в архива на инвестиционния посредник. 

Други мерки за ограничаване на операционния риск включват:

· периодичното осъществяване на вътрешен одит (с по-голяма честота при счетоводството и с не толкова голяма – при фронт и бек-офиса във връзка с правилното документиране на сделките с финансови инструменти, сключвани при изпълнение дейността на инвестиционния посредник и съответствието на вътрешните и типови документи на посредника с действащото законодателство за сделки с финансови инструменти);

· изработване и приемане на вътрешна система от наказания и поощрения за справяне с нивото на специфичния риск, присъщ за дейността на инвестиционния посредник съобразно предвиденото в тези правила и указанията на отдела за анализ и управление на риска;

· разделност на дейностите по сключване и приключване на сделки с финансови инструменти и дублиране на процесите. Последният принцип предполага всяка операция, осъществявана от инвестиционния посредник да се осчетоводява от лице, различно от извършителя на операцията (т.е., да не бъдат съвместявани функциите на касиер и счетоводител, бек-офис и счетоводител, оценителя на позициите в търговския и/или инвестиционния портфейл на инвестиционния посредник и лицето, вземащо инвестиционните решения и т.н.). Коректното отразяване на операциите да се проверява периодично от главния счетоводител и от лице от отдела за „Вътрешен контрол” съгласно приетата и утвърдена от съвета на директорите на инвестиционния посредник програма за провеждане и отразяване на резултатите от вътрешни проверки (одити) на дейността на посредника;
ІV.1.2. (Б) Мерки за ограничаване на операционния риск, свързан със софтуера за обработка на информация и комуникациите с клиенти и пазара на ценни книжа

ІV.1.2. (Б). 1. Мерки за улесняване на обработката и анализа на данни

За осъществяване на дейността си инвестиционният посредник ползва само висококачествен специализиран софтуер, който позволява обработка и анализ на постъпващата информация по множество и най-различни показатели, като способства за ранното диагностициране на операционния риск и минимизира вероятността от грешки на персонала, сключващ и изпълняващ сделки с финансови инструменти. С цел безпроблемното идентифициране на служител, въвел една или друга операция в програмата за обработка на данни от сделките с ценни книжа на посредника, всеки от служителите има своя индивидуална парола, с която получава достъп до системата. 

С оглед минимизиране на риска от прекъсване на комуникацията между клиенти и инвестиционния посредник или между последния и пазара на финансови инструменти, посредникът ползва услугите на минимум два доставчика на интернет услуги, като при необходимост единият доставчик може да бъде бек-ъп на връзката, осигурявана през другия доставчик. Клиентите на инвестиционния посредник са информирани по подходящ начин за възможността от срив в комуникациите по независещи от посредника причини и за мерките, предприети за предотвратяването на този срив. С цел минимизиране на потенциалните вредни последици от подобен срив инвестиционният посредник и неговите клиенти постигат съгласие за ограничаване на отговорността на посредника в случаите на комуникационен срив по причини извън неговия контрол. 

Инвестиционният посредник е снабден с UPS система, която поддържа сървъра при срив на електрозахранването за период от 2 часа.

Всички клонове/офиси ще имат инсталация на счетоводния софтуер, с който работи и централата, но със зададени ограничени права за достъп до оперативната система за обслужване на клиентите на ИП „Статус инвест” АД. Правата им дават възможност да виждат в системата само регистрираните чрез клона/офиса клиенти и съответно извършваните от тях действия.

ІV.1.2. (Б). 2. Мерки за контрол върху загубата на данни или ползването им от неоправомощени лица

Ежедневно се прави архив на генерираната в системата на инвестиционния посредник информация, който се съхранява на сървъра. Самият компютър (сървър), на който се съхранява информацията в инвестиционния посредник разполага с два огледални диска, които минимизират риска от срив на компютърната система и загуба на информация. Сървърът прави автоматично back-up на всяка промяна в информацията на единия хард диск. Архивът на хартиен носител се съхранява по начин, че до него имат достъп само оправомощени служители на инвестиционния посредник и наети от него лица, като се вземат всички мерки (включително физически прегради) за предпазването му от достъп на неоправомощени лица. 

Външни за инвестиционния посредник лица нямат достъп до принтерите, на които се отпечатва информация от значение за клиентите, която има конфиденциален характер.

ІV.1.2. (Б). 3. Мерки за ограничаване на правния риск

Най-малко веднъж годишно отделът за анализ и управление на риска съвместно с юристите, обслужващи инвестиционния посредник, извършват вътрешен одит на документооборота на инвестиционния посредник, с цел проверка на следните показатели: съответствие на договорите с клиенти и приложените документи с вътрешните актове на инвестиционния посредник и действащото законодателство; наличие на цялата необходима и изискуема съгласно вътрешните документи и нормативните актове информация и документи, предоставяни от клиенти във връзка със сключването и изпълнението на договори и сделки с инвестиционния посредник; съответствие на поведението на служителите на инвестиционния посредник при тяхната работа с клиенти с действащите и приложими нормативни актове; съответствие на съдържанието на препоръките за сделки с ценни книжа, изготвяни от служители на инвестиционния посредник с действащото законодателство, и други.

ІV.1.2. (Б). 4. Мерки, предприети за ограничаване на операционния риск в мрежата от офиси и/или клонове на ИП „Статус инвест” АД:

 
Електронните данни се обменят между офисите и централата по интернет. След изплащането на парите документите като хартиен носител се окомплектоват и се изпращат по пощата, придружени с протокол-опис и подпис на вътрешния контрол. Към всеки от офисите ще бъдат разкрити банкови сметки в лева. Парите за разплащания с клиенти се изпращат от централата по банков път след предварителна заявка от офиса в случаите, когато клиентът изрично е пожелал плащанията към него да са в брой и правилникът на „Централен депозитар” АД допуска това да се случи. Ежедневно се изготвят справки от счетоводния отдел за потвърдения паричен сетълмент и за дължимите от клиенти такси и комисиони и по този начин се засичат паричните потоци.

Мерките, описани по-долу, се прилагат селективно предвид историческите данни за работа на съответния клон или офис. Същите се прилагат винаги при новооткрити офиси или клонове и през първите 6 месеца от дейността им. След изтичане на посочения период и извършване на контролна проверка от отдела за анализ и управление на риска, последният препоръчва  на съвета на директорите кои от мерките да отпаднат и кои – да бъдат запазени, както и за какъв период. 

 
Мерки спрямо нови офиси/клонове (офиси/клонове под наблюдение)

Отговорните служители в новооткрития (поставен под наблюдение) офис могат да теглят суми до 5 000.00 лева на ден само при предварително подадени заявки в централата за теглене на суми от портфейли на клиенти или по сетълменти в ценни книжа. При необходимост от надвишаване на тези суми, управителят съгласува тегленето с отговорен служител в Централата, а той по преценка с ресорен член на съвета на директорите.

Внесените през деня на каса пари от клиенти се внасят по банковите сметки най-късно до 15:45 часа. За всяка вноска над 5 000.00 лева се уведомява счетоводителя на инвестиционния посредник от Централата. Поставя се ограничение за приемане на пари в брой от клиенти до 5 000.00 лева. Изискването по предходното изречение се прилага при първоначално и последващо внасяне на парични средства от клиент.  Всяка сума над определеното ограничение клиентът на клона задължително внася по клиентската банкова сметка на ИП „Статус инвест” АД в централата. 

При сделки с ценни книжа, на каса могат да се извършват плащания към клиенти, които не превишават 5 000.00 лева за деня на плащането. При изплащане на суми над 5 000 (пет хиляди) лева, сумите задължително се превеждат по банкова сметка на клиента. 
За целта още при самата регистрация на клиента се попълва и информация за негова банкова сметка за получаване на суми.

ІV.1.2. (В). Действие при непредвидени обстоятелства и за ограничаване на          загубите при настъпване на кризисни обстоятелства


Отделът за анализ и управление на риска изготвя „сценарии при възможно най-лошо стечение на обстоятелствата” за всяка от категориите обстоятелства, които водят до реализиране на операционния риск (виж точка ІV.1.1. по-горе), включително за обстоятелства, имащи катастрофичен характер или терористични действия. 

Степента на подготвеност на отдела за анализ и управление на риска, както и на целия персонал е от съществено значение за ефективното справяне с кризисни ситуации. 

Мерки за справяне с кризисни обстоятелства и продължаване на дейността:

        Поддържа се актуален списък на леснодостъпно място (за предпочитане – на няколко места), както на хартиен, така и на магнитен носител на всички служители/лица, работещи по договор за инвестиционния посредник, съдържащ следните данни: три имена на служителя/лицето, при възможност - посочване на лице за контакт (телефон, адрес и/или електронен адрес), различно от служителя (в случай на необходимост), E-mail на служителя, различен от корпоративния и телефон, различен от мобилния. Списъкът с данни за контакти е базиран и в Интернет (защитен с парола);

        Цялата информация за контакти с клиентите и партньорите на ИП „Статус инвест” АД се въвежда от служителя, който пръв е получил тази информация в специален списък, достъпен и ползван от всички, работещи за инвестиционния посредник до края на работния ден, в който тази информация е получена;

       Отделът за анализ и управление на риска изготвя и план за евакуация, включващ както централата, така и всички клонове (офиси) на инвестиционния посредник. Служителите са предварително запознати с плана и с лицето – отговорник за справяне в ситуация на криза, както и негов заместник. След провеждането на плана за евакуация е възприет ясен и лесен начин за проверка на сградата (че всички намиращи се в нея към момента на обявяване на евакуацията са я напуснали);

        Персоналът е длъжен да се подчинява на нарежданията на лицето – отговорник в ситуация на криза, като това лице притежава и отнапред разработени и утвърдени от съвета на директорите правомощия да извършва разходи;

       Отделът за анализ и управление на риска е одобрил процедура за възстановяване на комуникациите и IT системите, които отдават приоритет на възстановяването на най-важните за продължаването на дейността процеси и системи. Вземат се мерки възстановяването на нито една основна за дейността система или процес да не зависи изцяло и единствено от действията на едно лице;

        Допустимо е използването само на предварително одобрени преносими устройства за съхраняване на информация на деск-топ компютрите;

        Всички външни места за достъп на вътрешната мрежа, мейл-сървъра и всички компютри са снабдени с анти-вирусна програма, която се актуализира автоматично;

       В мрежата могат да се включват само лап-топ компютри, за които това е изрично разрешено от лицето, осигуряващо IT поддръжка;

        Съществува възможност за пренасочване на телефонните обаждания към определен предварително номер в случай на криза;

        Инвестиционният посредник ежеседмично архивира цялата информация, свързана с дейността му и я съхранява в отделен шкаф. 

Всички изброени по-горе мерки са разработени и обединени в план за справяне с кризисни ситуации, който се преразглежда най-малко веднъж годишно или при настъпване на съществени промени в дейността или начина на осъществяването й от отдела за анализ и управление на риска. Всички служители, които имат роля в провеждането на плана за справяне с кризисни ситуации са детайлно запознати с него и притежават достъп до него както на хартиен, така и на магнитен носител (в Интернет, защитен с парола).

 
ІV.2. 
       Кредитен риск 

Кредитният риск означава риск от неизпълнение на задължение на насрещната страна по договор за заем на пари или ценни книжа, сключен с инвестиционния посредник. Действащата нормативна уредба в България, съгласно която подобни сделки са допустими само по реда и при условията на Наредба №16 значително ограничава случаите, в които би могъл да възникне кредитен риск за инвестиционния посредник. В допълнение, обнародваният през август 2006 година Закон за договорите за финансово обезпечение дава възможност за допълнителна защита на кредитора по едно финансово задължение и осигурява значителна ликвидност на финансовото обезпечение. 

Към момента кредитен риск потенциално би могъл да възникне за инвестиционен посредник само при извършване на една от следните разрешени от българското законодателство сделки: 

ІV.2.1.     Заем на ценни книжа, когато ИП „Статус инвест” АД е заемодател. Заемът е целеви и се предоставя само на (а) друг инвестиционен посредник (другият инвестиционен посредник може да ползва ценните книжа само за целите, посочени в чл.4, ал.3 на Наредба №16) или (б) клиент на инвестиционния посредник – професионален или институционален инвеститор за целите на осъществяване на къса продажба по реда и при условията на Наредба №16. Докато траят преддоговорните отношения (преговори) инвестиционният посредник изисква от заемателя юридическо лице справки и отчети, които да създадат представа за размера на собствения капитал и неговото разпределение, като в случай, че на база на отчетите и справките отделът за анализ и управление на риска прецени, че съществува вероятност от неизпълнение или забавено изпълнение на задълженията на заемателя по договора за заем, възможно е да препоръча на отдел „Валутни и капиталови пазари” да се откажат от сключването на договора за заем или да поискат по-високо от обичайно приетото обезпечение. При неизпълнение на задължение на инвестиционния посредник – заемател, включително данни за отклоняване от целта на заема, договорът за заем се прекратява и задължението на заемателя става незабавно изискуемо. В случай, че заемателят е физическо лице – професионален инвеститор във връзка с договор за къса продажба инвестиционният посредник събира доказателства за доходите и/или размера на притежаваните активи от това физическо лице (така например: служебни бележки за доход, данъчна декларация, информация за активи, държани от същия клиент при инвестиционния посредник). Отделът за анализ и управление на риска потвърждава или отказва даването на заем на ценни книжа по повод на извършване на къса продажба от физическото лице – професионален инвеститор за всеки отделен случай, освен когато съответният клиент има история на активна търговия в значителен обем през ИП „Статус инвест” АД за период от най-малко 1 година, без да са регистрирани забавяния на плащане или други форми на неизпълнение от негова страна. В последния случай отделът за анализ и управление на риска дава еднократно първоначално разрешение за извършване на къси продажби от съответния клиент през ИП „Статус инвест” АД. Заем на ценни книжа се допуска само при условие, че бъде обезпечен с а) вземания по банкова сметка в общопризната стабилна валута или вземания по депозити на паричния пазар; или б) дългови ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава или от БНБ, които имат пазарна стойност. В условията на висока инфлация се приемат само обезпечения във валута, посочена от отдела за управление и анализ на риска. Стойността на обезпечението трябва по всяко време да бъде най-малко 100 на сто от пазарната стойност на заетите ценни книжа плюс сумата за разноските по реализацията на обезпечението, набавянето на същите ценни книжа от пазара (в случай, че това стане необходимо), и други разноски, ако такива могат да възникнат в зависимост от особеностите на конкретния случай. Сметката за ценни книжа/парични средства на ИП „Статус инвест” АД, когато действа като заемодател, трябва да бъде заверена с обезпечението по договора за заем, преди ИП „Статус инвест” АД да нареди прехвърлянето на ценните книжа – предмет на договора за заем, по сметката на заемателя. ИП „Статус инвест” извършва ежедневна преоценка на ценните книжа, предмет на договор за заем, както и на предоставеното обезпечение. В случай на намаление на стойността на обезпечението в договорите за заем по начин, че да се намали първоначалното съотношение между стойността на обезпечението и стойността на заетите ценни книжа, договорът предвижда процедура за допълване на обезпечението по инициатива на заемодателя не по-късно от края на работния ден, следващ установяване на промяната в съотношението. 

ІV.2.2.         Заем на пари
Инвестиционният посредник може да предоставя парични заеми на свои клиенти само за извършване на маржин покупки на ценни книжа, отговарящи на характеристиките, посочени в Наредба №16 (не и на друг вид финансови инструменти). Към момента на изготвяне на тези правила изобщо не съществува възможност за извършване на маржин покупки при условията на Наредба №16, следователно не съществува и такъв вид кредитен риск за инвестиционните посредници. В случай, че в бъдеще се появят емисии, които отговарят на изискванията на Наредба №16 за извършване на маржин сделки и инвестиционният посредник предлага такава услуга на своите клиенти, то посредникът ще предприеме следните действия:

· строг подбор на клиентите, на които се предлага подобна услуга. На първо място, услугата се предлага само на клиенти – юридически лица, за да може инвестиционният посредник да се ползва от по-благоприятните за заемодателя разпоредби на Закона за договорите за финансово обезпечение. Преценката се прави на база счетоводни документи (отчети, справки за капиталова адекватност и други) и анкета, от които може да се направи обоснован извод за нетната стойност на активите на съответния клиент и неговия (или този на неговите служители) опит и история в търговията с ценни книжа. Конкретните критерии и прагове, над които даден клиент се приема за подходящ за услугата „маржин на ценни книжа, търгувани на регулиран пазар” се определят към момента, в който инвестиционният посредник има възможност и вземе решение за предоставяне на тази услуга; 

· Ценните книжа се закупуват за сметка на клиента, но от името на инвестиционния посредник и служат като обезпечение за изпълнение на задълженията на клиента по договора за маржин;

Клиентът предварително внася обезпечение в книжа или пари (съгласно изискванията на глава ІІІ, раздел ІІ от Наредба №16) в размер, определен от инвестиционния посредник съгласно изискванията на Наредба №16. Размерът на обезпечението по предходното изречение се определя като процент от пазарната цена на ценните книжа. 

· Ако възникне маржин недостиг по смисъла на чл.20, ал.2 от Наредба №16, инвестиционният посредник няма право да изпълнява нови поръчки за маржин покупки и е длъжен до края на работния ден да уведоми клиента, че не по-късно от 3 работни дни трябва да покрие маржин недостига, като депозира при инвестиционния посредник:

1. парични средства, с които да изплати необходимата част от маржин заема; и/или

2. допълнително обезпечение в ценни книжа, отговарящи на изискванията на действащото законодателство и договора за маржин. В противен случай Инвестиционният посредник има право да „затвори” маржин позицията на клиента.

ІV.2.3.      Сделки с деривативни инструменти и сделки с удължен сетълмент
Мерките за ограничаване на риска и при тези сделки са: 

· договори/клаузи за финансово обезпечение, чийто размер, характер и начин на предоставяне зависи от вида на конкретната сделка/финансов продукт – предмет на сделката и от историята в отношенията на инвестиционния посредник с насрещната страна или репутацията на насрещната страна на международните финансови пазари;

· Незабавна изискуемост на задълженията по този вид договор в случай на нарушение, което съдържа потенциален кредитен риск или риск от неизпълнение на насрещната страна за инвестиционния посредник;

· Нетиране, включително приключващо нетиране.

ІV.2А.  
Нетирането (или прихващането на насрещни, ликвидни и изискуеми  задължения) като универсален способ за намаляване на кредитния риск

Нетирането е разпространен и много ефективен способ за ограничаване на кредитния риск и риска от неизпълнение на насрещната страна, който ще се използва винаги при възможност от инвестиционния посредник. Нетирането: (1) погасява задълженията до размера на по-малкото от тях и не изисква предприемането на допълнителни действия в тази насока; (2) елиминира кредитния риск на изправната страна за суми, дължими от неизправната страна до размера на прихващането; (3) елиминира пазарния риск по позиции, чието движение е неизгодно за изправната страна преди същата да е получила плащане; и (4) елиминира ликвидния риск за изправната страна, докато същата чака плащане по вземанията си; и (5) когато неизправната страна е неплатежоспособна, това позволява на изправната страна да избегне усложненията, появяващи се в производството по несъстоятелност (мораториум на плащанията от страна на длъжника и други) и минимизира плащанията, които изправната страна трябва да прави към несъстоятелната страна. Договорите със съконтрахентите на инвестиционния посредник се структурират по начин, че нетирането да обхваща максимално широк кръг задължения. Съгласието за нетиране се дава предварително и не може да бъде оттегляно. В случай, че приложимото право по договор, в който се съдържа споразумение за нетиране, е различно от българското, инвестиционният посредник преди подписването на договора, в който е включено споразумението, изисква правно становище от юрист, компетентен по правото на съответната страна, за приложимостта, обхвата и условията за упражняване правото на прихващане по съответната правна система. 
В договорите за продукти, носещи кредитен риск, сключвани от инвестиционния посредник задължително подробно се уреждат клаузи за ранно прекратяване и ликвидация на двустранните отношения в случаите на неизпълнение на страна по договора, както и в случаите на несъстоятелност или неплатежоспособност или значителни финансови затруднения на страна по договора. Мерките, съдържащи се в тези клаузи и насочени към ограничаване на кредитния риск, са, както следва: (1) право да се прекратят всички сключени и неприключени сделки по рамковия договор; (2) право да се финализират сделките, като се изчислят задълженията по начин, че да може да се осъществи прихващане и се определи нетната сума за плащане (изправната страна има право да направи всички изчисления по справедлив и уместен начин); (3) правото на нетиране (прихващане); и (4) правото на изправната страна (страната, която иска прекратяване на договора поради несъстоятелност/неплатежоспособност/финансови затруднения на другата страна) да отложи плащания или други задължения за доставка по рамковия договор, докато получи плащане. 

Нетирането минимизира и риска от разсейване, или риска от намаляване на размера на вземането поради парично или непарично задължение на инвестиционния посредник към длъжника.

С разрешение от заместник-председателя инвестиционният посредник може да използва вътрешния си модел (когато има изготвен такъв при спазване изискванията на чл.95 от Наредба №35) и за маржин или заемни сделки, когато те са покрити от двустранно рамково споразумение за нетиране.

ІV.2.Б.   Критерии за дефиниране на размера на кредитния риск:

- Текуща експозиция. Текущата експозиция е равна на текущата пазарна стойност (Mark-to-market стойността) на контракта и размера на сумата, която инвестиционният посредник би изгубил, ако насрещната страна не изпълни в момента, към който се прави изчислението. Ако Mark-to-market стойността е положително число, налице е кредитна експозиция; ако Mark-to-market стойността е отрицателно число или нула, липсва кредитна експозиция. 

- Максимален размер на експозицията означава потенциалната бъдеща експозиция при определено ниво на сигурност, в случай, че движението на пазара е в полза на инвестиционния посредник. Потенциалната бъдеща експозиция е функция на времето, оставащо до падежа на контракта и очакваната волатилност на цената, курса или индекса, които са определящи са съответният контракт.

- Волатилността на дадена експозиция се измерва чрез исторически данни и прогнози за размера на отклонението от очакваното;

Анализ на кредитния риск

Анализът на кредитния риск се извършва винаги при нови клиенти на инвестиционния посредник, когато такъв риск е възможно да възникне и при кредитни експозиции над определен размер, определен от съвета на директорите.

Структура на примерен анализ на кредитния риск 
I
Описание на вида сделка, при която възниква риска

Предмет, размер, начин на изплащане, срок, обезпечение

II
Описание на проекта


Клиент



Продукт (Проект)




Дейност на клиента

Пазар, на който се сключва сделката





Страна/регион, където е базиран клиента и пазара

III
Финансови характеристики на клиент
Исторически анализ (кредитна история или история като клиент на инвестиционния посредник)

Размер на клиента (размер на сделките, по които клиентът е страна чрез инвестиционния посредник)

Данни за приходите/оборота на клиента

За корпоративни клиенти – приложен последен заверен финансов отчет

Анализ на паричните потоци (опция)




Анализ на бъдещата дейност



IV
Оценка на риска (ниво на сигурност)
V
Структура на сделката

Обезпечение. Данни за обезпечителя, ако е различен от клиента

Липса/наличие на двустранни нетиращи споразумения, валидни съгласно приложимото право спрямо съответния договор

VI
SWOT анализ


Силни / слаби страни



Възможности



Заплахи

VII
Потвърждаване за сключване на сделките/отказ
IX
Честота на извършване на периодична цялостна проверка на горните показатели

Забележка: В случаите, когато насрещната страна по сделки, по които е възможно да възникне кредитен риск, е банка, то с решение на съвета на директорите на инвестиционния посредник е възможно да се приложат по-облекчени изисквания относно мерките за намаляване на кредитния риск, с изключение на изискванията за наличието на двустранни споразумения за приключващо нетиране.

ІV.3. Риск на насрещната страна 

Рискът от неизпълнение на насрещната страна може да възникне за инвестиционния посредник по сделки, които се изпълняват в условията на свободна доставка или когато няма изискване/практика сътълмента по сделките със съответните финансови инструменти да се извършва с участието на призната централизирана клирингова институция при условията „доставка срещу плащане”. В тези случаи инвестиционният посредник задължително предвижда в рамковите договори за осъществяване на сделки, при които може да възникне риск на насрещната страна (1) клаузи за нетиране и финализиране на сделките в случаите на неизпълнение, несъстоятелност или финансови затруднения на страна по договора (съгласно гореописаното), и/или (2) изисква предоставянето на финансово обезпечение, и/или (3) винаги при сделки с юридически лица, които не са обект на специален надзор от компетентен български орган с надзорни функции или орган на държава – членка на Европейския съюз или друга страна съгласно списък, утвърден от отдела за анализ и управление на риска на инвестиционния посредник или сделки с физически лица, в условията на свободна доставка, изисква първо другата страна да направи своята престация по сделката (доставка или плащане), едва след което инвестиционният посредник също престира. В случаите, когато доставката е срещу плащане и се извършва от призната (на пазара на съответните финансови инструменти) централизирина клирингова институция инвестиционният посредник, когато действа за сметка на клиент, изисква плащане/доставка на финансови инструменти – предмет на сделката от последния най-късно в деня на сключване на сделката, освен когато правилникът на пазара на съответния регулиран пазар или дадената клирингова институция допуска плащането да стане в периода на сетълмента и отделът за управление и анализ на риска изрично и писмено е допуснал това да стане. 
ІV.4. Риск от концентрация

Рискът от концентрация възниква в два случая – (а) във връзка със сделки, описани по-горе, при които е възможно да възникне кредитен риск; и (б) във връзка с позиции на инвестиционния посредник във финансови инструменти, издадени от едно лице или група свързани помежду си лица. Рискът от концентрация при първата група сделки се контролира посредством методите за контролиране на кредитния риск, включително, когато е необходимо и възможно посредством клаузи за „нетиране между свързани помежду си лица”, от една страна и, от друга, посредством събиране и актуализиране на възможно най-точна и обхватна информация от инвестиционния посредник за акционерната структура на неговите клиенти. Мерките за събиране, актуализация и анализ на информацията, посочена в предходната изречение, се предприемат при предоставяне на услугите: поемане на емисии; сделки от името на инвестиционния посредник за сметка на клиенти; сделки, при които е възможна свободна доставка на финансови инструменти; заем на ценни книжа и маржин сделки; сделки с деривативни инструменти. Преди да се подпише нов договор за поемане на емисия или рамков договор за сделки с деривативни инструменти или други сделки, при които може да възникне кредитен риск, отделът за анализ и управление на риска на инвестиционния посредник преценява събраната информация относно акционерната структура на насрещната страна, свързаните с акционерите лица, а ако е възможно и относимо – и относно други данни, така например кредитна история на насрещната страна или история като участник на пазара на финансови инструменти, както и подобни данни за свързаните с него лица, и историята на отношенията им с инвестиционния посредник (ако има такава история), след което изготвя становище до съвета на директорите относно нивото на концентрация, което би се достигнало със сключването на новия договор и потенциалният риск при неизпълнение или неплатежоспособност, свързан с тази концентрация. В случаите, когато се касае за нови клиенти или клиенти, които имат история на неизпълнение, финансови затруднения и други подобни отделът за анализ и управление на риска посочва рискът от концентрация като висок и предлага мерки за ограничаването му, в зависимост от особеностите на конкретния случай. 

Съветът на директорите на инвестиционния посредник по предложение на отдела „Анализ и управление на риска” определя лимити за индивидуални рискови фактори или групи или тясносвързани рискови фактори и всеки лимит се отнася до експозиции, произтичащи съвкупно от всички дейности на инвестиционния посредник (с изключение на консултантската дейност). 

Рискът, свързан с конкретен клиент или издател е риск от загуби, свързани с финансови инструменти и произтичащи от неизпълнение или влошаване на финансовото състояние на длъжника/лицето, предоставило обезпечение. Инвестиционният посредник взема под внимание всички позиции, включително дългови и капиталови, а също и синтетични позиции, произтичащи от деривативни финанссови инструменти. Измерването на рисковата експозиция, свързана с концентрация, е базирано на очакваната загуба вследствие на събитие, съставляващо неизпълнение/неплатежоспособност на съконтрахент/група контрахенти; взема се под внимание дали дадено задължение е обезпечено, дали по отношение на него има валидно и признато от законодателството на държавата, чието право се прилага, нетиращо споразумение. Позициите се оценяват и на база на дълбочината и ликвидността на пазара, на които се търгуват и всички значителни позиции се следят ежедневно от компетентния служител (брокер) в светлината на променливите пазарни условия и публикуваната информация относно съответния клиент/издател. 

Риск по държави: съветът на директорите на инвестиционния посредник, по предложение на отдела „Анализ и управление на риска”, определя общи лимити за инвестиране/експозиции към клиенти/издатели на ценни книжа, които са регистрирани или чиято дейност е базирана в страни, за които са характерни резки колебания във валутните курсове, нивата на лихвите и движенията на капиталовия пазар.

Извън стандартните мерки за предотвратяване на риска от концентрация, инвестиционният посредник взема под внимание и други фактори, които определят временни, или оперативни лимити, в случаите, когато лимитите във връзка с риска от концентрация не предоставя достатъчно контрол. Така например, подобни лимити могат да бъдат свързани с моментното състояние на един или друг пазар (индустрия), липса на дълбочина или ликвидност, или когато има значително влияние на фактори, неподдаващи се на точна оценка.

Контрол на риска от концентрация, свързан с едни и същи лица (или свързани лица), предоставили обезпечения в полза на инвестиционния посредник. За да се избегне риска от концентрация в случаите на предоставяне на финансово обезпечение, инвестиционният посредник отдава предпочитание на прехвърлителна клауза в договорите за финансово обезпечение на основание чл.2, ал.2 от Закона за договорите за финансово обезпечение във връзка с чл.11, ал.7 от същия закон, като по този начин се минимизира рискът от влошаване на финансовото състояние на лицето (групата свързани лица), предоставило обезпечение. 

ІV.5. Риск, свързан със секюритизация

Инвестиционният посредник няма да се занимава със секюритизация, предвид законовите и залегналите в неговите вътрешни актове ограничения, затова не се предвижда за него да възникне подобен риск.

ІV.6. Пазарен риск

Пазарният риск включва в себе си лихвен риск, валутен риск и специфичен пазарен риск, влияе се от риска на насрещната страна и може да породи ликвиден риск, затова ефективното управление на всички тези рискове води и до минимизиране на пазарния риск.

Основната цел в управлението на пазарния риск е поддържането на поеманите от инвестиционния посредник рискове на ниво, което е в съответствие със стратегическите му цели, а именно: постигане на стабилен ръст на доходите от инвестиции при осигуряването на максимална сигурност на активите и минимизиране на възможните загуби.

Управлението на пазарния риск се осъществява също така с цел:

· идентифициране, измерване и определяне на приемливо ниво за пазарния риск;

· постоянно наблюдение на пазарния риск;

· предприемане на мерки за поддържане на поемания от инвестиционния посредник пазарен риск на ниво, което не застрашава финансовата му стабилност и интересите на неговите клиенти;

· предотвратяване въвличането на инвестиционния посредник и участие на нейни служители в осъществяването на незаконна дейност, в т.ч. легализация на доходи, получени по престъпен начин и финансиране на тероризма;

· изключване използването на вътрешна информация и понасяне на съответната отговорност при нарушаване на тези ограничения;

· изключване на конфликти на интереси.

ІV.6.1. Причини за възникването на пазарния риск могат да бъдат:

(а) вътрешни причини:

· преднамерени манипулации при придобиването или продажбата на финансови инструменти;

· грешни действия при придобиването или продажбата на финансови инструменти, в т.ч. при определяне на матуритетите и обемите;

· необмислена, неконтролирана търговия на финансови инструменти от страна на служител на инвестиционния посредник, който не се съобразява с тези правила и предприема рискове в разрез със заложените от ръководството лимити.

(б) външни причини:

· промяна в пазарните стойности на финансовите инструменти от търговския портфейл на инвестиционния посредник – неблагоприятна промяна в пазарните цени на ценни книжа, в т.ч. производни финансови инструменти под влияние на фактори, свързани със състоянието на емитента и с общите колебания в пазарните цени на финансовите инструменти;

· промяна в курсовете на чуждестранни валути;

· промяна в пазарната цена на ценни метали;

· разлики в матуритетите на активи, пасиви и задбалансови ангажименти свързани с инструменти с фиксиран лихвен процент;

· разлики в матуритетите на активи, пасиви и задбалансови ангажименти свързани с инструменти с плаващ лихвен процент;

· изменения в кривата на доходността по късите и дългите позиции на един и същи финансов инструмент (на един и същи емитент), създаващи риск от загуба в резултат превишение на потенциалните разходи над приходите при затваряне на позициите (риск от промяна в кривата на доходността);

· базисен риск:

· за финансовите инструменти с фиксиран лихвен процент при условие, че съвпадат матуритетите им и схемата, по която падежират – несъвпадение в степента на изменение на лихвените проценти по привлечените и предоставените от инвестиционния посредник ресурси; 

· за финансовите инструменти с плаващ лихвен процент при условие, че съвпадат периодите, когато се променят прилаганите лихвени проценти – различна степен на изменение в лихвения процент.

ІV.6.2. Мониторинг на пазарния риск

Основна задача на системата за мониторинг на пазарния риск е постигането на достатъчно бърза реакция от отдел „Валутни и капиталови пазари” и отдел „Анализ и управление на риска” в инвестиционния посредник на вътрешни и външни изменения и колебания на финансовите пазари с цел минимизиране загубите на тези пазари и максимизиране доходността от операции с финансови инструменти при запазване на установеното ниво на риска.

По отношение на ценовия риск звената в инвестиционния посредник, които участват в сделки с финансови инструменти осъществяват:

· използване на деривативни инструменти за хеджиране на риска, в т.ч. опции, суапи, форуърдни и фючърсни контракти;

· лимитиране на позиции по използваните финансови инструменти;

· спазване на установените дневни лимити за позиции, откривани по всеки финансов инструмент;

· подготовка на аналитични отчети, съдържащи: описание на конюнктурата на финансовите пазари, техните ценови и обемни характеристики, волатилността на показателите в предходни периоди, ликвидност, тенденции и фактори (фундаментални и временни);

· прогнози за запазване или промяна в пазарни тенденции и трендове и препоръки за по-нататъшната политика на инвестиционния посредник.

Служителите, които се занимават с анализ на тенденциите на капиталовия пазар извършват не по-рядко от веднъж седмично анализ на развитието в краткосрочен и средносрочен план на всички значителни позиции, включени в търговския портфейл на инвестиционния посредник.

За целите на минимизирането на пазарния риск инвестиционния посредник използва следните основни процедури и методи:

1. аналитични методи за разглеждане на рисковете, които позволяват достоверното измерване на риска, оценка на основните фактори, присъщи на пазарния риск и надеждното прогнозиране на пазарната ситуация;

2. финансовите операции, които пораждат риск, подлежат на задължителна процедура по тяхното лимитиране. На всяко ниво за вземане на решения се приемат качествени (набор от прилагани инструменти за извършване на операции и сделки) и количествени ограничения/лимити за дейността;

3. ясно очертани граници в отговорностите и отчетността на всеки отдел в инвестиционният посредник;

4. потвържденията на решенията за сключване на сделки на значителна стойност с висок пазарен риск от съвета на директорите на инвестиционния посредник по предложение на отдел „Валутни и капиталови пазари” в сътрудничество с отдела за анализ и управление на риска;

5. стимулиране на служителите на инвестиционния посредник в зависимост от въздействието на резултатите от тяхната работа върху нивото на пазарния риск.

ІV.7. Валутен риск

Валутният риск е риск от загуби, настъпили вследствие на промени във валутните курсове, неблагоприятни за инвестиционния посредник или за неговите клиенти.

Измерване и наблюдение на валутния риск

В случай, че сумата на общата нетна открита валутна позиция на инвестиционния посредник надвишава 2 % от собствения му капитал се счита, че за посредникът съществува валутен риск.

Нетната открита позиция на инвестиционния посредник във всяка отделна валута е сумата от следните елементи:

1. нетната спот позиция е разликата между активите и пасивите в съответната валута, включително начислените лихви;

2. нетната форуърдна позиция (разликата между сумите за получаване и сумите за плащане по форуърдните валутни сделки, включително валутните фючърси, както и главниците по валутни суапове, които не са включени в спот позицията);

3. неотменяеми гаранции и подобни инструменти в съответната валута, за които е сигурно, че ще станат изискуеми, но все още не са отнесени в баланса;

4. нетните бъдещи приходи/разходи, които все още не са начислени, но са напълно хеджирани;

5. нетният делта-еквивалент на валутните опции;

6. пазарната стойност на опции, различни от тези в т. 5.

Определяне на обща нетна валутна позиция

Определянето на общата нетна валутна позиция се извършва по следния начин:

1. изчислява се нетната позиция във всяка отделна валута;

2. нетните позиции във всяка валута се преизчисляват в левове по курса на БНБ към отчетната дата;

3. сумират се поотделно нетните дълги и нетните къси позиции, с изключение на позициите в левове и евро;

4. общата нетна валутна позиция представлява по-голямата от общата нетна дълга позиция и общата нетна къса позиция.

Лимити за валутни позиции

Съветът на директорите на инвестиционния посредник, въз основа на доклад от отдела за „Анализ и управление на риска” определя размер на максималното съотношение между нетна открита позиция във всяка чуждестранна валута и размера на собствения капитал на инвестиционния посредник, с изключение на валутата евро, както и размера на максималното съотношение между общата нетна валутна позиция и размера на собствения му капитал.

Минимизирането на валутния риск става посредством закупуване на деривативни инструменти за ограничаване на този вид риск (различни видове форуърди и валутни опции) в случаите, когато клиентите на инвестиционния посредник са предоставили свои активи на доверително управление. Както и при мерките за ограничаване на лихвения риск, отделът за анализ и управление на риска следи стратегията за ограничаване на валутния риск по всяко време да бъде хеджираща и да не се превръща в спекулативна.  

ІV.8. Лихвен риск

Лихвеният риск е свързан с несигурността от възвращаемостта на дадена инвестиция, свързана с промени в пазарните нива на лихвените проценти (например с възможността дългов инструмент с фиксирана лихва да намали стойността си като резултат от покачването на лихвените нива). Промяната в лихвените нива в България, в Еврозоната, в САЩ и в световен план въобще е изключително важен показател, който трябва отблизо да се следи от отдела за анализ и управление на риска, за да се реагира незабавно (чрез преструктуриране на търговския портфейл на инвестиционния посредник или използване на хеджиращи техники) при необходимост.

Начините за ограничаване и контрол на лихвения риск включват:

· преобладаващ размер на инвестициите в ценни книжа с плаващ лихвен процент за сметка на тези с фиксиран;

· акцент върху инвестирането в краткосрочни и средносрочни дългови ценни книжа за сметка на дългосрочните;

· закупуване на деривативни инструменти, структуриране за ограничаване на лихвения риск (суапови договори) с цел хеджиране на лихвения риск (отделът за анализ и управление на риска следи за съотношението между книжата, риска по които се хеджира и хеджиращия актив с цел избраната хеджираща стратегия да не може да премине в спекулативна такава);

· анализа на съотношението между сроковете за промяна на лихвените проценти и разпределението на лихвочувствителните активи, пасиви, задбалансови експозиции във временни интервали в зависимост от срока на падежа (за инструментите с фиксиран доход) или срока за промяна на лихвените проценти (за инструментите с променлив доход) с оглед на избягване на несъответствия, които биха могли да доведат до загуби. Анализът за влиянието на динамиката на лихвените проценти върху нетния лихвен доход се базира на очакванията относно промените на лихвените проценти в бъдеще. Отделът за анализ и управление на риска изработва варианти, предвиждащи реалистични сценарии при повишение и понижение на пазарните лихви. 

ІV.9. Ликвиден Риск

Ликвидният риск може да предизвика следните негативни последици: (1) невъзможност да се платят задължения, чийто падеж е настъпил; (2) реализиране на загуба на пазара на финансови инструменти като резултат от ранна или принудителна продажба на активи с оглед предотвратяване на ликвидна криза; и (3) пропусната полза (във връзка с очаквано благоприятно развитие на пазара на финансови инструменти) поради липса на ликвидни средства. Тези последици ясно показват връзката между ликвиден и пазарен риск. 

Ликвидният риск е функция на следните две явления:

· недостиг на ликвидни средства у инвестиционния посредник, предизвикани от едновременното искане за теглене на средства или прекратяване на договори за доверително управление на индивидуални портфейли от финансови инструменти, сключени с инвестиционния посредник и/или недостиг на краткосрочно финансиране, осигурявано чрез репо – сделки или заем на ценни книжа срещу парично обезпечение;

· ликвиден риск, свързан с пазара на финансови инструменти, е рискът, че инвестиционният посредник няма да може да затвори дадена позиция по или близо до нейната пазарна стойност поради липса на дълбочина на пазара или срив на пазара на съответния финансов инструмент. 

Именно съчетанието от двата риска, посочени по-горе, води до реализацията на същинския ликвиден риск. Това настъпва, когато ликвидните задължения и неликвидните активи не са балансирани правилно. Стратегията за справяне с ликвидния риск е правилното (съгласувано във времево отношение) управление на паричните потоци. Недостигът на ликвидни средства може да бъде предизвикан или катализиран от реализацията на други рискове (например, възникването на непредвидено изискуемо задължение вследствие на загуба или неизпълнение, породено от недобро управление на операционния риск). Реализирането на операционния риск може да доведе до отрицателен ефект за репутацията на инвестиционния посредник, на свой ред предизвиквайки промяна в поведението на клиентите (желание за теглене на средства и прекратяване на договори). По тази причина ефективното управление на останалите рискове, съществуващи за инвестиционния посредник, води до минимизиране и на ликвидния риск. Възможно е обаче нарастването на ликвидния риск за инвестиционния посредник да бъде предизвикано от негативни тенденции на пазарите на финансови инструменти като цяло, в който случай възможностите за влияние на посредника върху нарастването на риска са силно ограничени.

Предвид горното, методите за контрол и управление на ликвидния риск са, както следва:

· добро и прозрачно управление на цялостната дейност на инвестиционния посредник, което да минимизира риска от влошаване на неговата репутация. За целта отдела за работа с клиенти на посредника, съветът на директорите и отдела за анализ и управление на риска утвърждават процедури за разкриване на информация на интернет сайта на инвестиционния посредник относно предприетите мерки за контрол и минимизиране на различните видове риск, съществуващи за посредника;

· внимателно следене на тенденциите на пазарите на финансови инструменти в България, еврозоната и в световен план и изготвяне на краткосрочни и средносрочни анализи за тяхното развитие; изготвяне на редовни анализи на позициите, включени както в търговския, така и в инвестиционния портфейл на посредника с цел максимално удължаване на срока за реакция в случай на необходимост от промяна на инвестиционната стратегия и преструктуриране на портфейл с цел избягване на потенциални ликвидни кризи (посредством увеличаване дела на ликвидните и свръхликвидните активи);

· внимателно уреждане на правото на клиента да тегли сумите си по договорите за доверително управление, сключени с посредника, като се предвижда достатъчен срок на уведомлението за прекратяване / теглене, за да може инвестиционният посредник безпроблемно да осигури необходимите средства с цел удовлетворяване претенциите на един или повече клиенти. Предвиждат се удължени срокове за случаите, когато заявките за теглене са над определен размер;

· включване на споразумения за нетиране в договорите, свързани с двустранна размяна на парични плащания/доставки на ценни книжа;

· поддържане на резерви (парични средства на каса и по сметки в лева, евро и долари) с цел покриване на непредвидени искания за теглене на средства от клиентите;

· наблюдение на пазара на финансови инструменти и основно позициите, чиято ликвидност намалява и при нужда намаляване или освобождаване от тези позиции;

· добро управление на паричните потоци.

ІV.10. Позиционен Риск

Позиционният риск представлява комбинация от пазарен риск и ликвиден риск, свързан с финансови инструменти. Позиционният риск се мултиплицира при съчетанието му с риска от концентрация. 

Управлението му се осъществява на принципа на диверсификация на търговския портфейл от ценни книжа на инвестиционния посредник между емитенти – свързани лица, емитенти от един отрасъл, от един географски регион, и други. Задължение за поддържането на нива на диверсификация, които да ограничат позиционния риск е на отдел „Валутни и капиталови пазари” към инвестиционния посредник заедно с отдел „Анализ и управление на риска”. Анализаторите на пазара, включени в първия отдел, изготвят редовно справка за нивото на диверсификация по гореописаните показатели (и други показатели, които анализаторите могат да преценят, че са от значение за нарастването на позиционния риск), както и прогноза за развитието на основните позиции, включени в търговския портфейл в средносрочен план. Съветът на директорите определя допустими нива на позиционния риск, а отделът за анализ и управление на риска следи за тяхното достигане или надхвърляне, в които случаи незабавно уведомява съвета на директорите на дружеството и предлага мерки за намаляване на позиционния риск. При преценката на мерките съгласно предходното изречение задължително се изисква писмено становище от отдел „Валутни и капиталови пазари”.

ІV.11. Макроикономически рискове

Макроикономическите рискове са обикновено от такъв характер, че инвестиционният посредник не е в състояние да им влияе, но е задължително да ги наблюдава и да предприема мерки по съобразяване на дейността си (по видове или във връзка с плановете му за разширяване/свиване на определена услуга или предлагане на нови услуги) с възникването или нарастването на един или друг макроикономически риск.

Видове макроикономически рискове:

ІV.11.1. Икономически растеж и рискове от забавянето му

Съществува риск от забавяне на икономическия растеж и влошаване на бизнес климата в условията на висока инфлация и недобре контролирана кредитна експанзия. С оглед смекчаване на последиците от подобно неблагоприятно развитие инвестиционния посредник възнамерява да предприеме действия с оглед на а) привличане на чуждестранни клиенти, чиито приходи (разполагаемост със свободни парични средства за инвестиции) не са обвързани с ръста на икономиката конкретно в България, а по възможност – и с такива, чиито приходи не са свързани пряко и с еврозоната; и б) предоставяне на услуги на чуждестранни пазари на финансови инструменти, чиято капитализация не се намира в пряка зависимост от ръста на българската икономика (а по възможност – и икономиката в еврозоната).

ІV.11.2. Инфлация

Присъединяването на България към Европейския съюз и тенденцията към изравняване на цените с тези в еврозоната би следвало да обусловят сравнително висок темп на инфлация. Риск би могъл да възникне в случай, че е налице твърде висока инфлация, която може да създаде предпоставки за финансова дестабилизация. В случай, че бъдат регистрирани такива тенденции, инвестиционният посредник ще предприеме действия по купуване на защита срещу инфлационните процеси в страната, така например чуждестранна валута, злато, акции на публични компании и облекчаване на портфейла си откъм финансови инструменти, които носят загуби в условията на инфлация (например държавни ценни книжа). 

ІV.11.3. Валутен риск

Основният риск е от колапс на валутния борд преди присъединяването на България към единната европейска валута. 

Въпреки, че съществува малка вероятност да се случи това, инвестиционният посредник ще следи процесите в страната в тази насока и в случай на нужда ще предприеме възможните и необходими действия в зависимост от евентуалните очаквани последици. 

ІV.11.4. Фискална политика, неблагоприятна за търговията с финансови инструменти 

Съществува риск от промяна на режима на данъчното облагане на сделките с финансови инструменти (и по-специално облагането на капиталовите печалби от сделки с акции на регулиран пазар, от обратно изкупуване на акции и дялове на колективни инвестиционни схеми, липса на корпоративен данък за дружествата със специална инвестиционна цел и колективните инвестиционни схеми, облагане на по-широк кръг услуги с данък добавена стойност). Вероятността от подобна промяна за момента не е твърде висока поради стремежа на страната да привлича чуждестранни инвестиции, а и ниският корпоративен данък в България, считано от 2007 година. 

ІV.11.5. Рискове, свързани с приемането на страната в Европейския съюз 

Рисковете са свързани с улесненото предоставяне на финансови услуги от чуждестранни финансови институции (от страни – членки на ЕС) на базата на единния паспорт. Това ще доведе до засилена конкуренция на пазара на финансови услуги, но този риск се уравновесява от положителните последствия за капиталовия пазар. По-големите инвестиционни посредници с дългогодишна история (към които спада и ИП „Статус инвест” АД) ще се възползват от консолидацията на пазара и засилената конкуренция, тъй като това следва да увеличи капитализацията на българската фондова борса и да доведе до по-големи приходи за по-големите посредници. В същото време листванията на компании на българската борса са и ще останат още дълго значително по - евтини от листванията на други борси в Европейския съюз с по-дълга история. На базата на единния паспорт това пък улеснява достъпа на листвани в България компании до европейските борси.

С присъединяването ни към Европейския съюз страната ни възприема и рисковете, характерни за еврозоната. Тези тенденции ще се проследяват от инвестиционния посредник, за да може да се реагира адекватно при необходимост. 

ІV.12. Остатъчен риск

Остатъчният риск е несистемен риск, който се влияе от пазара и включва:

· риск, свързан със спреда между двойка финансови инструменти;

· риск, свързан с базовия актив (при деривативни финансови инструменти – предизвикан от нееднакво изменение в стойностите на базовия актив по хеджираната и хеджиращата позиция);

· риск, свързан с волатилността; и 

· специфичен риск (свързан с издателя на даден финансов инструмент). 

Различните видове остатъчен риск се контролират посредством (1) внимателно следене на статистическите корелации и ковариации между финансовите инструменти (валути), за които този риск трябва да се следи от инвестиционния посредник с цел повишаване прецизността на хеджирането; (2) посредством закупуване на специални хеджиращи инструменти за контрол на остатъчния риск.
V. Счетоводни процедури по управление на риска и оценката на капитала на инвестиционния посредник
V.1. Счетоводни процедури
V.1.1. Основни положения 

Счетоводните процедури по отношение на управлението на рисковете и оценката на капитала са възприети и следвани от инвестиционния посредник действия по обработка на входящата финансово-счетоводната информация, чрез които се достига до оценки за нивата на риск и адекватността на капитала и ликвидността му. 

V.1.2. Оценки
Оценките на позициите, включени в инвестиционния и търговския портфейл на посредника се изготвят съгласно възприетата от последния счетоводна политика. Тяхната проверка се извършва месечно и/или инцидентно (при значителни сътресения на пазара/ите, където са инвестирани значителна част от активите на инвестиционния посредник) от отдел „Вътрешен контрол” съвместно с отдел „Анализ и управление на риска” на база на верифицираната пазарна информация, събрана и обработена по реда на т.ІІІА по-горе. Докладите за проверките съгласно предходното изречение се разглеждат на заседание на съвета на директорите и в случай на необходимост, оценките се коригират съответно. 

V.1.3. Оценки на позициите в търговския портфейл

(1) Позициите в търговския портфейл се оценяват в съответствие с методите за разумна и пазарна оценка. 

(2) Методът за разумна оценка трябва да осигури съответствие на прилаганата стойност за всяка позиция в търговския портфейл с нейната текуща пазарна стойност. Стойността трябва да отчита динамичния характер на позициите в търговския портфейл, изискванията за разумна обоснованост, дейността на инвестиционния посредник и целта на капиталовите изисквания във връзка с позициите в търговския портфейл.

(3) Методът на пазарна оценка е оценяване поне веднъж дневно на позициите по лесно достъпни заключителни цени от независим източник, като борсови цени или цени от системи за пазарна информация, котировки от независими брокери с добра репутация. При метода на пазарната оценка се използва по-консервативният от курсовете „Купува” и „Продава”, освен ако инвестиционния посредник не е  значителен за пазаря участник/маркет-мейкър/ за съответния финансов инструмент и може да затвори позицията си по средна пазарна цена. 

(4) Когато не е възможно пазарно оценяване, инвестиционният посредник използва модел за оценка на позициите и портфейлите си. Оценяването по модел е всяко оценяване, което се сравнява спрямо стойности за сравнителна оценка (бенчмарк) екстраполира или изчислява по друг начин от пазарните данни. Оценяването по модел трябва да отговаря на изискванията посочени в чл.16, ал.2 от Наредба № 35. За потвърждаване на оценките най-малко веднъж месечно се извършва независим периодичен преглед на точността и независимостта на пазарните цени или входните данни на модела. Когато не са налични независими ценови източници или те са субективни, стойността на оценките се коригира при отчитане на факторите посочени в чл.18, ал.2 от Наредба №35.

(5) Когато инвестиционният посредник използва оценки, изготвени от трети лица, той преценява дали се налагат корекции в оценките.

(6) Инвестиционният посредник преценява дали да формира резерви за нисколиквидните позиции, които могат да възникнат вследствие на пазарни събития или в резултат на дейността му, като концентрация на позиции и/или просрочени позиции и извършва периодично преглед относно тяхната необходимост.

(7) Когато корекциите в оценките или резервите водят до съществени загуби за текущата година, с тях се намалява първичния капитал.

(8) Други печалби или загуби, произтичащи от корекции в оценката или резервите, се включват при изчисляването на нетната печалба от търговския портфейл и се добавят или с тях се намалява допълнителният капитал на инвестиционния посредник за покриване на пазарни рискове.

(9) Корекции в оценките или резервите, които надвишават стойностите, получени съгласно счетоводната политика на инвестиционния посредник, се третират съгласно ал.7 от настоящия член, ако те водят до съществени загуби или съгласно ал.8 в останалите случаи.

V.2. Необходими действия за осъществяване на счетоводните процедури
За осъществяване на целите, стоящи пред счетоводните процедури за управление на рисковете и оценка адекватността и ликвидността на капитала са необходими редица действия и съгласуваност с всички звена при инвестиционния посредник. 

V.2.1. Предпоставки за правилното функциониране на счетоводните процедури

1. Спазване на утвърдената счетоводна политика на инвестиционния посредник, изработена в съответствие с Международните стандарти за финансови отчети;

2. Вярно, точно и своевременно осчетоводяване на стопанските процеси;

3. Принцип на разделност при извършването на дадена операция и осчетоводяването й (например, касиерите да не бъдат счетоводители) с оглед избягване на повишения риск от концентрирането на две дейности в едно лице и осигуряване на допълнителен контрол;

4. Осигуряване на необходимия информационен поток към счетоводното звено;

5. Навременност на подаваната към счетоводното звено информация;

6. Структуриране на индивидуалния сметкоплан за целите на получаване на необходимата счетоводна информация;

7. Активно взаимодействие със звеното „Анализ и контрол на риска” и другите звена при инвестиционния посредник за получаване на вярна и навременна информация за степента на изложеност на риск и респективно необходимото ниво на капитал, отговарящо на рисковите експозиции;

8. Ежедневно осчетоводяване на всички операции в инвестиционния посредник.

V.3. Вътрешен капитал
V.3.1. Оценка и поддържане на стойността, видовете и разпределението на вътрешния капитал на инвестиционния посредник

Съгласно тези правила под вътрешен капитал следва да се разбира пазарната стойност на активите на инвестиционния посредник минус справедливата стойност на неговите задължения.

Вътрешният капитал на инвестиционния посредник следва да бъде предназначен основно за покритие на пазарния, кредитния (риска на насрещната страна) и операционния риск.

V.3.2. Изчисления на вътрешния капитал

За да се изчисли вътрешния капитал, съветът на директорите на инвестиционния посредник по предложение на отдела „Анализ и управление на риска” определя референтен период (шестмесечен или едногодишен) и взема предвид прогнозните размери на различните видове риск, определени от отдел „Анализ и управление на риска” за съответния период, както и заложените за тях лимити. 

Вътрешният капитал дава възможност да се определи необходимата финансова „защита” срещу неочаквани загуби при възприетото ниво на сигурност и в същото време да се определи реалистично и „здравословно” съотношение между търсената доходност и нивата на различните видове риск, които ръководството на инвестиционния посредник е склонно да допусне.
При работата с концепцията на вътрешния капитал, инвестиционният посредник се ръководи от следните принципи:
· Ангажиране на средния мениджмънт в процеса по определяне на здравословното съотношение между риск и доходност;

· Събиране на достатъчно количество разнообразна и независима пазарна информация (извън историческите данни, генерирани от практиката на инвестиционния посредник) чрез рейтингови агенции, консултанти по риска, електронни системи за обработка на данни, други;

· Изучаване на опита на пионери в имплементирането на концепцията за вътрешния капитал;

· Достатъчен брой служители на инвестиционния посредник следва да бъдат запознати с разработената система за определяне на вътрешния капитал, за да се осигури приемственост в случай на напускане или преместване на служители;

· Системата за определяне на вътрешния капитал следва да бъде прозрачна и достъпна в опростен вид за инвеститорите в ценни книжа;

Оценката на стойността на вътрешния капитал на посредника и неговото разпределение се извършва от главния счетоводител на посредника съвместно с отдела за анализ и управление на риска. При изготвянето на оценката служителите се ръководят и от анализа относно текущите нива на различните видове риск в посредника, както и нивата на достигане на лимитите за различните видове риск, когато такива са определени от съвета на директорите. Веднъж определено разпределението на вътрешния капитал, същото се преразглежда на всяко тримесечие, а при сериозни катаклизми на пазарите на финансови инструменти, на които инвестиционният посредник оперира – незабавно. За целите на предходното изречение отделът за анализ и управление на риска изготвя писмено становище. За направените констатации се съставя писмен протокол по образец, който се предоставя за преглед от съвета на директорите и се съхранява в архива на инвестиционния посредник за срок от минимум пет години. 

Отделът за анализ и управление на риска, главният счетоводител на инвестиционния посредник и софтуерните специалисти, обслужващи посредника, правят необходимите промени в счетоводния софтуер с цел следене и поддържане на стойността, видовете и разпределението на вътрешния капитал на инвестиционния посредник съгласно решенията на ръководството.

Тези правила са приети с решение на съвета на директорите на ИП „Статус инвест” АД от 30.01.2007 година и са допълнени с решение на съвета на директорите от 25.04.2007 година и 26.10.2007 година.

Тези правила следва да се тълкуват и прилагат съвместно с Правилата за вътрешна организация и вътрешен контрол на ИП „Статус Инвест” АД.
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