
L 176/42 BG Официален вестник на Европейския съюз 10.7.2010 г.

ДИРЕКТИВА 2010/43/ЕС НА КОМИСИЯТА

от 1 юли 2010 година

за прилагане на Директива 2009/65/ЕО на Европейския парламент и на Съвета по отношение на 
организационните изисквания, конфликтите на интереси, правилата за поведение, управлението на 

риска и съдържанието на споразумението между депозитар и управляващо дружество

(текст от значение за ЕИП)

ЕВРОПЕЙСКАТА КОМИСИЯ,

като взе предвид Договора за функционирането на Европейския 
съюз,

като взе предвид Директива 2009/65/ЕО на Европейския парла
мент и на Съвета от 13  юли 2009  година относно координира
нето на законовите, подзаконовите и административните 
разпоредби относно предприятията за колективно инвестиране в 
прехвърлими ценни книжа (ПКИПЦК)

(1)  ОВ L 302, 17.11.2009 г., стр. 32.

 (1), и по-специално член 12, 
параграф  3, член  14, параграф  2, член  23, параграф  6, член  33, 
параграф 6 и член 51, параграф 4 от нея,

като има предвид, че:

(1) Тези правила и терминологията относно организационните 
изисквания, конфликтите на интереси и поведението следва 
във възможно най-голяма степен да бъдат приведени в съот
ветствие със стандартите, въведени в областта на финансо
вите услуги по силата на Директива 2004/39/ЕО на 
Европейския парламент и на Съвета от 21  април 
2004 година относно пазарите на финансови инструменти, 
за изменение на Директиви 85/611/ЕИО и  93/6/ЕИО на 
Съвета и Директива 2000/12/ЕО на Европейския парла
мент и на Съвета и за отмяна на Директива 93/22/ЕИО на 
Съвета

(2)  ОВ L 145, 30.4.2004 г., стр. 1.

 (2) и Директива 2006/73/ЕО на Комисията от
10  август 2006  година за прилагане на Директива 
2004/39/ЕО на Европейския парламент и на Съвета по 
отношение на организационните изисквания и условията за 
извършване на дейност от инвестиционните посредници и 
за даването на определения за целите на посочената дирек
тива

(3)  ОВ L 241, 2.9.2006 г., стр. 26.

 (3). Това привеждане в съответствие, като отделя дъл
жимото внимание на особеностите на стопанската дейност 
по колективно управление на портфейла, би позволило пос
тигането на еднакви стандарти не само между различните 
сектори на финансови услуги, но също и сред дейността по 
управление на активи като цяло, където обхватът на някои 
изисквания по силата на Директива 2006/73/ЕО вече беше 
разширен от някои държави-членки, за да бъдат включени 
и дружества, управляващи ПКИПЦК.

(2) Уместно е тези правила да бъдат приети под формата на 
директива, за да се осигури адаптирането на правоприлага
щите разпоредби към особеностите на конкретния пазар и 
правна система във всяка държава-членка. Директивата ще 
позволи и да се постигне максимално съответствие с 
режима, създаден по силата на Директива 2006/73/ЕО.

(3) Въпреки че заложените в настоящата директива принципи 
като цяло се отнасят за всички управляващи компании, те 
са достатъчно гъвкави да гарантират, че тяхното прилагане 
и надзорът по прилагане им от страна на компетентните 
органи отговарят и отчитат естеството, мащаба и слож
ността на дейността на управляващото дружество, както и 
разнообразието на дружествата, попадащи в обхвата на 
Директива 2009/65/ЕО, и различното естество на различ
ните ПКИПЦК, които може да бъдат управлявани от управ
ляващо дружество.

(4) Доколкото е позволено от националното законодателство, 
управляващите дружества следва да могат да сключват спо
разумения с трети страни да извършват някои от техните 
дейности. Това следва да бъде съответно постановено в пра
воприлагащите правила. Управляващото дружество следва 
да извършва по-специално надлежна проверка, за да опре
дели дали, като се имат предвид естеството на функциите, 
които трябва да бъдат извършени от трета страна, пред
приятието, извършващо тези дейности, може да се счита за 
квалифицирано и в състояние да извършва въпросните 
функции. Това предполага, че третата страна следва да 
спазва изискванията относно организацията и конфликтите 
на интереси във връзка с дейността, която трябва да бъде 
извършена. Също така управляващото дружество следва да 
провери дали третата страна е взела подходящи мерки, за да 
изпълни посочените изисквания, и трябва да следи ефек
тивно дали третата страна съблюдава тези изисквания. Ако 
делегирано лице отговаря за прилагането на правилата 
относно делегираните дейности, същите изисквания по 
отношение на организацията и конфликтите на интереси 
следва да се прилагат във връзка с дейността по контрола на 
делегираните дейности. В хода на надлежната проверка 
управляващото дружество следва да бъде в състояние да 
отчете факта, че третата страна, на която са делегирани дей
ности, често ще бъде предмет на разпоредбите на Директива 
2004/39/ЕО.

(5) За да се избегне прилагането на различни стандарти по 
отношение на управляващите дружества и инвестицион
ните дружества, които не са определили управляващо дру
жество, последните следва да бъдат предмет на същите 
правила на поведение и разпоредби относно конфликтите 
на интереси и управлението на риска, както и управлява
щите дружества. Затова правилата на настоящата директива 
относно административните процедури и механизма за вът
решен контрол следва, като част от добрата практика, да се 
прилагат както към управляващите дружества, така и към 
инвестиционните дружества, които не са определили управ
ляващо дружество, като се има предвид принципът на 
пропорционалността.
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(6) Съгласно Директива 2009/65/ЕО от управляващите дру
жества се изисква да имат ясни административни проце
дури. За да съблюдават това изискване управляващите 
дружества следва да изградят добре документирана органи
зационна структура, на базата на която отговорностите са 
ясно набелязани и която осигурява добър обмен на инфор
мация между участващите страни. Управляващите дружес
тва следва също да създадат такива системи за съхраняване 
на информация и за осигуряване на стопанска прием
ственост, които да им позволят да изпълняват своите задъл
жения, в случай че техните дейности се извършват от трети 
страни.

(7) Управляващите дружества следва да поддържат необходи
мите ресурси по-специално за наемане на персонал с необ
ходимите умения, знания и опит, за да могат да изпълняват 
техните задължения.

(8) По отношение на процедурите за сигурността при обработ
ване на данните и задължението за възпроизвеждане на 
всички трансакции, свързани с ПКИПЦК, управляващото 
дружество следва да разполага с организация, която му поз
волява навременно и вярно регистриране на всяка трансак
ция, извършена от името на ПКИПЦК.

(9) Счетоводното отчитане е една от най-важните области на 
администрирането на ПКИПЦК. Затова е от изключително 
значение счетоводните процедури да бъдат допълнително 
конкретизирани в правоприлагащото законодателство. Сле
дователно настоящата директива следва да утвърди прин
ципа, че всички активи и задължения на ПКИПЦК или на 
неговите инвестиционни подразделения могат да бъдат 
пряко идентифицирани и че следва да се поддържат 
отделни сметки. Освен това, когато съществуват различни 
класове акции, например в зависимост от равнището на 
управленските такси, следва да бъде възможно нетната 
стойност на активите на тези различни класове да бъде 
директно извлечена от счетоводните отчети.

(10) Ясното разпределяне на отговорностите на висшето ръко
водство и на звеното по надзора са от основно значение за 
прилагането на подходящия механизъм за вътрешен конт
рол, както се изисква по силата на Директива 2009/65/ЕО. 
Това предполага, че висшето ръководство следва да бъде 
отговорно за изпълнението на общата инвестиционна поли
тика, както се посочва в Регламент (ЕС) № 583/ 2010 на 
Комисията от 1 юли 2010 година за прилагане на Дирек
тива 2009/65/ЕО на Европейския парламент и на Съвета по 
отношение на ключовата информация за инвеститорите и 
условията, които трябва да бъдат изпълнени при предоста
вяне на ключовата информация за инвеститорите или на 
проспекта посредством траен носител, различен от хартия, 
или интернет страница

(1)  Вж. страница 1 от настоящия брой на Официален вестник.

 (1). Висшето ръководство следва 
също да носи отговорността за инвестиционните стратегии, 
които представляват общите показатели за стратегическото 
разпределяне на активи на ПКИПЦК, и за инвестиционните 
техники, необходими за правилното и ефективно прилагане 
на инвестиционната стратегия. Ясното разпределяне на 
отговорностите следва да осигури наличието на адекватен 
контрол, така че да гарантира, че активите на ПКИПЦК са 
инвестирани съгласно правилата на фонда или учредител
ните документи и действащите правни разпоредби и че са 

спазени ограниченията на риска за всяко ПКИПЦК. Разпре
делянето на отговорностите следва да съответства на ролята 
и отговорностите на висшето ръководство и на звеното по 
надзора по силата на действащото национално законода
телство и кодекса за корпоративно управление. Възможно 
е във висшето ръководство да участват част или всички чле
нове на Съвета на директорите.

(11) Необходими са постоянно звено за проверка на съответ
ствието и звено за вътрешен одит, за да се гарантира, че 
управляващо дружество има адекватен механизъм за конт
рол. Звеното за съответствие следва да бъде изградено по 
начин, който да гарантира, че може да се открие всякакъв 
риск от пропуск на управляващото дружество да спази 
своите задължения по силата на Директива 2009/65/ЕО. 
Звеното за одита следва да има за цел да проверява и оце
нява различните процедури по контрола и административ
ните мерки, които управляващото дружество е въвело.

(12) Необходимо е да се позволи на управляващите дружества 
известна гъвкавост при изграждането на организацията във 
връзка с управлението на риска. Дори ако съществуването 
на отделно звено за управление на риска не е уместно или 
неоправдано, управляващото дружество следва да бъде в 
състояние да демонстрира, че специфичните предпазни 
мерки срещу конфликти на интереси позволяват незави
симо извършване на дейностите по управление на риска.

(13) По силата на Директива 2009/65/ЕО управляващите дру
жества трябва да приемат правила относно личните тран
сакции. В съответствие с Директива 2006/73/ЕО 
управляващите дружества следва да не позволяват на своите 
служители, които са предмет на конфликти на интереси 
или притежават вътрешна информация по смисъла на 
Директива 2003/6/ЕО на Европейския парламент и на 
Съвета от 28  януари 2003  година относно търговията с 
вътрешна информация и манипулирането на пазара 
(пазарна злоупотреба)

(2)  ОВ L 96, 12.4.2003 г., стр. 16.

 (2), да извършват лични трансакции, 
които са в резултат на злоупотреба с информация, която са 
придобили във връзка с професионалната си дейност.

(14) По силата на Директива 2009/65/ЕО управляващите дру
жества са задължени да гарантират, че всяка трансакция във 
връзка с портфейл, включващ ПКИПЦК, може да бъде въз
произведена на базата на произхода ѝ, страните по нея, ней
ното естество и времето и мястото, на което е извършена. 
Следователно е необходимо да се определят изискванията 
за записване на портфейлни трансакции и за записване и 
откупуване на поръчки.

(15) По силата на Директива 2009/65/ЕО управляващите дру
жества са задължени да разполагат с подходящи механизми 
за гарантиране на справедливо третиране на ПКИПЦК в слу
чай на неизбежен конфликт на интереси. Затова управля
ващите дружества следва да създадат условия при такива 
обстоятелства висшето ръководство или друг компетентен 
вътрешен орган на управляващото дружество да бъдат неза
бавно информирани, за да могат да вземат необходимото 
решение за осигуряване на справедливо третиране на 
ПКИПЦК и неговите притежатели на дялове.
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(16) От управляващите дружества следва да се изисква да прие
мат, прилагат и поддържат ефективна и адекватна страте
гия за упражняване на правото на глас, свързано с 
финансовите инструменти, държани от управляваното от 
тях ПКИПЦК, с оглед да се гарантира, че такива права се 
упражняват в изключителния интерес на ПКИПЦК. Инфор
мацията относно стратегията и нейното прилагане следва да 
бъда свободно достъпна за инвеститорите, включително на 
интернет страница. При определени обстоятелства решение 
да не се упражни правото на глас би могло да се счита, че е 
в изключителния интерес на ПКИПЦК в зависимост от 
неговата инвестиционна стратегия. Не следва обаче да се 
изключва възможността самото инвестиционно дружество 
да гласува или да даде конкретни инструкции на своето 
управляващо дружество за това как да гласува.

(17) Задължението за уведомяване на висшето ръководство или 
на друг компетентен вътрешен орган на управляващото дру
жество, за да могат да вземат необходимите решения, следва 
да не ограничава задължението на управляващите дружес
тва и ПКИПЦК да докладват например в своите периодични 
отчети за ситуации, при които организационните и адми
нистративните мерки за конфликти на интереси не са доста
тъчно адекватни, за да гарантират в разумна степен на 
увереност предотвратяването на риска от увреждане на 
интереси. В тези отчети следва да се обяснява и аргументира 
решението, взето от управляващото дружество — дори ако 
е взето решение да не се предприемат никакви действия — 
като се вземат предвид вътрешните политики и процедури, 
въведени с цел констатиране, предотвратяване и управле
ние на конфликти на интереси.

(18) По силата на Директива 2009/65/ЕО управляващите дру
жества са задължени да действат в най-добрия интерес на 
управляваните от тях ПКИПЦК и на целостта на пазара. 
Някои видове поведение, като избор на пазарен момент и 
късно търгуване, могат да имат отрицателен ефект върху 
притежателите на дялове и могат да застрашат функциони
рането на пазара. Затова управляващите дружества следва 
да приемат подходящи процедури за предотвратяване на 
злоупотреби. Освен това, отчитайки инвестиционните цели 
и политиката на ПКИПЦК, управляващите дружества следва 
да въведат подходящи процедури за предпазване от неос
нователни такси и дейности като прекалено търгуване.

(19) Управляващите дружества следва да действат и в най-
добрия интерес на ПКИПЦК, когато пряко изпълняват 
поръчки за търгуване от името на управляваното от тях 
ПКИПЦК или ги предават на трети страни. Когато изпълня
ват поръчки от името на ПКИПЦК, управляващите дружес
тва следва да предприемат всички разумни стъпки да 
получат възможно най-добрия резултат за ПКИПЦК, отчи
тайки цената, разходите, скоростта, вероятността от изпъл
нение и сетълмент, размера и естеството на поръчката или 
всеки друг въпрос, свързан с изпълнението на поръчката.

(20) Необходимо е да се определят правила относно обработва
нето на поръчките, за да се гарантира, че управляващите 
дружества действат с надлежното умение, грижа и внима
ние в най-добрия интерес на управляваното от тях 
ПКИПЦК, както се изисква съгласно Директива 
2009/65/ЕО.

(21) Някои такси, комисионни или непарични ползи, които 
могат да бъдат заплатени на управляващо дружество или то 
да заплати, следва да не бъдат разрешени, тъй като могат да 
окажат въздействие върху съблюдаването на изискванията, 
предвидени в Директива 2009/65/ЕО, а именно че управ
ляващото дружество следва да действа честно, справедливо 
и професионално в съответствие с най-добрия интерес на 
ПКИПЦК. Затова е необходимо да се определят ясни пра
вила, определящи случаите, в които заплащането на такси, 
комисионни и непарични ползи не се разглеждат като нару
шаване на тези принципи.

(22) Трансграничните дейности на управляващото дружество 
създават нови предизвикателства, свързани с отношението 
между управляващото дружество и депозитара на ПКИПЦК. 
С цел да се осигури необходимата правна сигурност, основ
ните елементи на споразумението между депозитара на 
ПКИПЦК и управляващото дружество, когато последното е 
установено в държава-членка, различна от държавата-
членка по произход на ПКИПЦК, следва да бъдат уточнени 
в настоящата директива. Като се има предвид необходи
мостта това споразумение да изпълнява правилно своите 
цели, е важно в случай на конфликт на закони да се пред
видят правила, които представляват дерогация от членове 3 
и 4 от Регламент (ЕО) № 593/2008 на Европейския парла
мент и на Съвета от 17 юни 2008 година относно прило
жимото право към договорни задължения (Рим I)

(1)  ОВ L 177, 4.7.2008 г., стр. 6.

 (1), по 
такъв начин, че действащото по отношение на това спора
зумение законодателство следва да бъде законодателството 
на държавата-членка по произход на ПКИПЦК.

(23) В Директива 2009/65/ЕО се съдържа задължение да се 
конкретизират критериите за оценка на адекватността на 
процеса на управление на риска от страна на управлява
щото дружество. Тези критерии се фокусират върху устано
вяването на адекватна и документирана политика за 
управление на риска, която да бъде използвана от управля
ващите дружества. Тази политика следва да позволи на 
управляващите дружества да оценяват рисковете, свързани 
с поверените им портфейли, и приноса на тези отделни рис
кове за профила на общия портфейлен риск. Политиката за 
управление на риска следва да бъде организирана по начин, 
който е адекватен и отговаря на естеството, размера и слож
ността на дейностите на дружеството и на управляваното от 
него ПКИПЦК.

(24) Периодичното оценяване, наблюдаване и преглед на поли
тиката за управление на риска от страна на управляващите 
дружества е критерий също за оценка на адекватността на 
процеса за управление на риска. Този критерий включва и 
преглед на ефективността на мерките, предприети за отстра
няване на слабостите в процеса за управление на риска.

 

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2008:177:0006:0006:BG:PDF


10.7.2010 г. BG Официален вестник на Европейския съюз L 176/45

(25) Като основен елемент на критериите за оценяване на 
целесъобразността на процесите за управление на риска 
следва управляващите дружества да приемат пропорцио
нални и ефективни техники за измерване на риска с цел да 
се измерват по всяко време рисковете, на които управляван
ите от тях ПКИПЦК са или могат да бъдат изложени. Тези 
изисквания се основават на общоприети практики, догово
рени между компетентните органи на държавите-членки. 
Те включват както количествени мерки по отношение на 
количествено измерими рискове, така и качествени методи. 
Системите за обработка на електронни данни и инструмен
тите, използвани за изчисляване на количествените мерки, 
следва да бъдат взаимно интегрирани или вградени в 
гишетата за обслужване и счетоводните програми. Техни
ките за управление на риска следва да спомагат за правил
ното измерване на рисковете в периодите на засилена 
нестабилност на пазара и да бъдат преразглеждани, когато 
е необходимо, в интерес на притежателите на дялове. Те 
следва да позволяват правилна оценка на концентрацията и 
взаимовръзката на съответните рискове на нивото на 
портфейла.

(26) Целта на работещата система за управление на риска е опре
делените в Директива 2009/65/ЕО инвестиционни ограни
чения, като ограниченията върху глобалния риск и риска 
от контрагента да бъдат спазвани от управляващите дружес
тва. Затова следва да бъдат определени критерии за изчис
ляване на глобалния риск и риска от контрагента.

(27) При определянето на тези критерии е необходимо в настоя
щата директива да се уточни начинът, по който глобалният 
риск може да бъде изчислен, включително използването на 
подхода за задълженията, подхода на стойността под риск, 
или усъвършенствани методики за изчисляване на риска. 
Следва да бъдат определени и основните елементи на мето
диката, според която управляващото дружество ще изчис
лява риска от контрагента. При прилагането на тези правила 
следва да се отчетат условията, при които се използват тези 
методики, включително принципите, които трябва да се 
прилагат по отношение на споразумения за обезпечения, с 
цел да се намали експозицията на ПКИПЦК към риска от 
контрагента, както и използването на споразумения за 
хеджиране и нетиране, изработени от компетентни органи, 
работещи в рамките на Европейски комитет на регула
торите на ценни книжа.

(28) Съгласно Директива 2009/65/ЕО управляващите дружес
тва са задължени да прилагат процес за правилната и неза
висима оценка на стойността на извънборсовите 
деривативи. Затова настоящата директива определя под
робни правила за този процес в съответствие с Директива 
2007/16/ЕО на Комисията oт 19  март 2007  година за 
изпълнение на Директива 85/611/ЕИО на Съвета относно 
координирането на законовите, подзаконовите и админис
тративните разпоредби относно предприятията за колек
тивно инвестиране в прехвърлими ценни книжа (ПКИПЦК) 
във връзка с изясняването на някои определения

(1)  ОВ L 79, 20.3.2007 г., стр. 11.

 (1). Като 
част от добрите практики управляващите дружества следва 
да прилагат тези изисквания към инструментите, които 
излагат ПКИПЦК на оценъчен риск, подобен на този, хар
актерен за извънборсовите деривативи, като например 
риска, свързан с неликвидността на продукта и/или слож
ността на структурата при изплащане инвеститорите. 

Съответно управляващите дружества следва да въведат орга
низационни мерки и процедури, отговарящи на изисква
нията на член  44, за оценка на по-малко ликвидни или 
сложни прехвърлими ценни книжа и инструменти от 
паричния пазар, които изискват използването на методи за 
оценка, основаващи се на модел.

(29) Съгласно Директива 2009/65/ЕО управляващото дружес
тво се задължава да предоставя на съответните компетентни 
органи информация относно видовете деривативни инстру
менти, в които са инвестирали ПКИПЦК, основните рис
кове, които те носят, както и действащи количествени 
ограничения и методи, използвани за изчисляване на рис
ковете, свързани с тези трансакции. Необходимо е да се 
конкретизират съдържанието и процедурата, която управ
ляващото дружество трябва да следва при изпълнение на 
това задължение.

(30) Комитетът на европейските регулатори на ценни книжа, 
създаден с Решение 2009/77/ЕО на Комисията

(2)  ОВ L 25, 29.1.2009 г., стр. 18.

 (2), е кон
султиран по техническите въпроси.

(31) Мерките, предвидени в настоящата директива, са съгласу
вани с мнението на Комитета на европейските регулатори 
на ценни книжа,

ПРИЕ НАСТОЯЩАТА ДИРЕКТИВА:

ГЛАВА  I

ПРЕДМЕТ, ПРИЛОЖНО ПОЛЕ И ОПРЕДЕЛЕНИЯ

Член 1

Предмет

Настоящата директива установява правилата за прилагане на 
Директива 2009/65/ЕО:

1. конкретизиращи процедурите и организационните мерки, 
както са посочени в член  12, параграф  1, втора алинея, 
буква  а), и структурата и организационните изисквания за 
минимизиране на конфликтите на интереси съгласно член 12, 
параграф 1, втора алинея, буква б);

2. установяващи критериите за честна и лоялна дейност, с необ
ходимите умения, грижа и внимание в най-добрия интерес на 
ПКИПЦК и критериите за определяне на вида конфликт на 
интереси, конкретизиращи принципите, необходими за гаран
тиране на ефективното използвано на ресурсите, определяне 
на стъпките за установяване, предотвратяване, управление или 
разкриване на конфликти на интереси съгласно член 14, пара
графи 1 и 2;

3. относно конкретната информация, която трябва да бъде вкл
ючена в споразуменията между депозитара и управляващото 
дружество в съответствие с член  23, параграф  5 и член  33, 
параграф 5, и
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4. относно предвидения в член 51, параграф 1 процес за управ
ление на риска, по-специално критерии за оценка на адекват
ността на процеса за управление на риска, прилаган от 
управляващото дружество, както и на политиката и процесите 
за управление на риска, и на организационните мерки, про
цесите и техниките за измерване и управление на риска, свър
зани с тези критерии.

Член 2

Приложно поле

1. Настоящата директива се прилага по отношение на управля
ващи дружества, извършващи дейност по управление на предприя
тие за колективно инвестиране в прехвърлими ценни книжа 
(ПКИПЦК), както е посочено в член  6, параграф  2 от Директива 
2009/65/ЕО. 

Глава  V от настоящата директива се прилага и по отношение на 
депозитарите, които упражняват задълженията си съгласно разпо
редбите на глава  IV и раздел  3 от глава  V от Директива 
2009/65/ЕО. 

2. Разпоредбите на настоящата глава, на член  12 от глава  II и 
на глави III, IV и VI се прилагат mutatis mutandis по отношение на 
инвестиционните дружества, които не са определили управляващо 
дружество съгласно Директива 2009/65/ЕО. 

В тези случай под „управляващо дружество“ се разбира „инвести
ционно дружество“.

Член 3

Определения

За целите на директивата се прилагат следните определения в 
допълнение към определенията от Директива 2009/65/ЕО:

1. „клиент“ означава физическо или юридическо лице, или всяко
друго предприятие, включващо ПКИПЦК, което получава от
управляващо дружество услугата по колективно управление
на портфейл или услуги съгласно член 6, параграф 3 от Дирек
тива 2009/65/ЕО;

2. „притежател на дялове“ означава физическо или юридическо
лице, притежаващо един или повече дялове в ПКИПЦК;

3. „заинтересовано лице“ във връзка с управляващо дружество
означава едно от следните лица:

а) директор, съдружник или подобно лице, или управител
на управляващо дружество;

б) служител на управляващо дружество, както и всяко друго
физическо лице, чиито услуги са на разположение и под
контрола на управляващото дружество, и което участва в
колективното управление на портфейла от страна на
управляващото дружество;

в) физическо лице, което участва пряко в предоставянето на
услуги на управляващото дружество по силата на спора
зумение за делегиране на трета страна за целите на коле
ктивното управление на портфейла от страна на
управляващото дружество;

4. „висше ръководство“ означава лицето или лицата, които фак
тически управляват стопанската дейност на управляващо дру
жество съгласно член  7, параграф  1, буква  б) от Директива
2009/65/ЕО;

5. „съвет на директорите“ означава съвета на директорите на
управляващото дружество;

6. „звено с функции по надзора“ означава съответните лица или
орган(и), отговарящ(и) за надзора върху висшето ръководство
и за оценката и периодическия преглед на адекватността и
ефективността на процеса за управление на риска и на поли
тиките, организацията и процедурите, одобрени за нуждите
на спазване на задълженията по силата на Директива
2009/65/ЕО;

7. „риск от контрагента“ означава риска от загуба за ПКИПЦК, в
случай че контрагентът по трансакцията не изпълни своите
задължения преди окончателния сетълмент на паричния
поток от трансакцията;

8. „ликвиден риск“ означава риска, че позиция в портфейла от
ПКИПЦК не може да бъде продадена, ликвидирана или
приключена при ограничени разходи в рамките на подхо
дящо кратък срок и следователно е нарушена възможността
ПКИПЦК да изпълнява по всяко време член 84, параграф 1 от
Директива 2009/65/ЕО;

9. „пазарен риск“ означава риска от загуба за ПКИПЦК в резул
тат на движение в пазарната стойност на позициите в порт
фейла на ПКИПЦК, дължащо се на промени в пазарните
променливи като лихвени проценти, чуждестранни обменни
курсове, цени на акциите и суровините или кредитоспособ
ността на даден емитент;

10. „оперативен риск“ означава риска от загуба за ПКИПЦК в
резултат на неадекватни вътрешни процеси и пропуски по
отношение на хората и системите на управляващото дружес
тво или от външни събития и включва правен и документен
риск, както и риск, свързан с процедурите на търгуване, сетъл
мент и оценка, извършвани от името на ПКИПЦК.

Понятието „съвет на директорите“, определено в първи параграф,
точка 5 не включва надзорния съвет, ако управляващите дружес
тва имат двустепенна структура, състояща се от съвет на директо
рите и надзорен съвет.
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ГЛАВА  II

АДМИНИСТРАТИВНИ ПРОЦЕДУРИ И КОНТРОЛЕН МЕХАНИЗЪМ

(Член  12, параграф 1, буква а) и член 14, параграф 1, буква  в) 
от Директива 2009/65/ЕО)

РАЗДЕЛ 1

Общи принципи

Член 4

Общи изисквания относно процедурите и организацията

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
отговарят на следните изисквания: 

а) да установят, прилагат и поддържат процедури за вземане на 
решение и организационна структура, която ясно и докумен
тирано определя системите за отчитане и разпределя функ
циите и отговорностите;

б) да гарантират, че съответните лица са запознати с процеду
рите, които трябва да се спазват за правилното изпълнение на 
техните служебни задължения;

в) да установят, прилагат и поддържат адекватни механизми за 
вътрешен контрол, предназначени да осигурят спазването на 
решенията и процедурите на всички равнища на управлява
щото дружество;

г) да установят, прилагат и поддържат ефективно вътрешно док
ладване и съобщаване на информация на всички съответни 
нива в управляващото дружество, както и ефективен инфор
мационен обмен с участващата трета страна;

д) да поддържат редовно съответната документация за своята 
стопанска дейност и вътрешна организация.

Държавите-членки следят управляващите дружества да отчитат 
естеството, размера и сложността на стопанската дейност на управ
ляващото дружество, както и естеството, и обхвата на услугите и 
дейностите, извършвани в хода на тази стопанска дейност.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят, прилагат и поддържат системи и процедури, които оси
гуряват сигурността, целостта и поверителността на информацията 
в зависимост от нейния характер.

3. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят, прилагат и поддържат адекватна политика за непрекъ
снатост на стопанската дейност, която има за цел, в случай на про
пуски в техните системи и процедури, да предпази основната 
информация и функции, както и да поддържа услугите и дейно
стите или, когато това е невъзможно, своевременното възстановя
ване на информацията и функциите и своевременното 
възобновяване на техните услуги и дейности.

4. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят, прилагат и поддържат счетоводни политики и проце
дури, които им позволяват при искане от страна на компетентния 
орган да му предоставят своевременно финансовите отчети, които 
отразяват вярно и действително картината на тяхното финансово 
положение и които спазват всички приложими счетоводни стан
дарти и норми.

5. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
наблюдават и редовно да оценяват адекватността и ефективността 
на своите системи, на механизмите за вътрешен контрол и органи
зация, установени в съответствие с параграфи 1—4, както и да 
предприемат подходящи мерки за отстраняване на евентуални 
недостатъци.

Член 5

Ресурси

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
наемат персонал, притежаващ необходимите умения, знания и 
опит за изпълнение на възложените им отговорности.

2. Държавите-членки гарантират, че управляващите дружества 
разполагат с необходимите ресурси и експертен опит, които им 
позволяват да наблюдават ефективно дейностите, извършвани от 
трети страни на базата на споразумение с управляващото дружес
тво, особено по отношение на управлението на произтичащия от 
тези споразумения риск.

3. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че изпълнението на повече от една функция от заин
тересовани лица не възпрепятства и не е възможно да възпрепят
ства тези заинтересовани лица да изпълняват всяка отделна 
функция правилно, честно и професионално.

4. За целите на параграфи 1, 2 и  3 държавите-членки следят 
управляващите дружества да отчитат естеството, мащаба и слож
ността на стопанската дейност на управляващото дружество, както 
и естеството, и обхвата на услугите и дейностите, извършвани в 
хода на тази стопанска дейност.

РАЗДЕЛ 2

Административни и счетоводни процедури

Член 6

Обработка на жалби

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят, прилагат и поддържат ефективни и прозрачни проце
дури за разумното и бързо обработване на подадени от инвести
торите оплаквания.
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2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
създадат условия за документирането на всяко оплакване и мер
ките, предприети за неговото разрешаване.

3. Инвеститорите имат право да подават оплаквания безплатно. 
Информацията относно посочените в параграф 1 процедури се пре
доставя безплатно на инвеститорите.

Член 7

Обработване на електронни данни

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
създадат подходящи условия за необходимите електронни сис
теми, които да способстват за своевременното и правилно доку
ментиране на всяка трансакция от портфейла или на поръчките за 
записване или за откупуване в изпълнение на членове 14 и 15.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
осигурят високо ниво на сигурност по време на обработката на 
електронните данни, както и целостта и поверителността на 
записаната информация, когато е необходимо.

Член 8

Счетоводни процедури

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
използват счетоводни политики и процедури, както се посочва в 
член 4, параграф 4, за да осигурят защитата на притежателите на 
дялове. 

Счетоводното отчитане на ПКИПЦК се извършва по начин, който 
позволява всички активи и пасиви да бъдат директно идентифи
цирани по всяко време. 

Ако ПКИПЦК има различни инвестиционни подразделения, се 
поддържат отделни сметки за тези инвестиционни подразделения. 

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
използват счетоводни политики и процедури, установени, прила
гани и поддържани в съответствие със счетоводните правила на 
държавата-членка по произход на ПКИПЦК, които да гарантират, 
че нетната стойност на актива на всяко ПКИПЦК е правилно 
изчислена въз основа на счетоводното отчитане и че поръчките за 
записване или за откупуване могат да бъдат правилно извършвани 
въз основа на тази нетна стойност на актива.

3. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят подходящи процедури за правилно и точно оценяване 
на активите и задълженията на ПКИПЦК в съответствие с действа
щите правила, посочени в член 85 от Директива 2009/65/ЕО.

РАЗДЕЛ 3

Механизми за вътрешен контрол

Член 9

Контрол от страна на висшето ръководство и звеното с 
функции по надзора

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества 
при вътрешно разпределение на функциите да възложат на вис
шето ръководство и при необходимост на звеното по надзора отго
ворността за спазването от страна на управляващото дружество на 
задълженията му по силата на Директива 2009/65/ЕО.

2. Управляващото дружество гарантира, че висшето 
ръководство: 

а) отговаря за изпълнението на общата инвестиционна политика 
за всяко управлявано ПКИПЦК, както е описано съответно в 
проспекта, правилника на фонда или учредителните инстру
менти на инвестиционното дружество;

б) контролира одобрението на инвестиционните стратегии за 
всяко управлявано ПКИПЦК;

в) отговаря за това управляващото дружество да разполага с 
постоянно и ефективно звено за проверка на съответствието, 
както се посочва в член 10, дори ако тази функция се изпъл
нява от трета страна;

г) осигурява и проверява периодично дали общата инвести
ционна политика, инвестиционните стратегии и ограниче
нията на риска за всяко управлявано ПКИПЦК се прилагат и 
спазват правилно и ефективно, дори ако функцията по управ
ление на риска се изпълнява от трети страни;

д) одобрява и преглежда периодично адекватността на вътреш
ните процедури за вземането на инвестиционни решения за 
всяко управлявано ПКИПЦК, за да се гарантира, че тези реше
ния отговарят на одобрените инвестиционни стратегии;

е) одобрява и разглежда периодично политиката за управление 
на риска и организацията, процесите и техниките за прила
гане на тази политика, както се посочва в член  38, вкл
ючително системата за ограничаване на риска за всяко 
управлявано ПКИПЦК.

3. Управляващото дружество гарантира също, че висшето му 
ръководство и, по целесъобразност, звеното по надзора: 

а) оценяват и периодично разглеждат ефективността на полити
ките, организацията и процедурите, установени с цел спазване 
на задълженията по Директива 2009/65/ЕО;

б) вземат подходящи мерки за отстраняване на слабостите.
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4. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
създадат необходимите условия техният старши ръководен състав 
да получава регулярно и най-малко веднъж годишно писмени 
отчети относно спазването, вътрешния одит и управлението на 
риска, в които се посочва конкретно дали са предприети подхо
дящи коригиращи мерки в случай на пропуски.

5. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
създадат необходимите условия тяхното висше ръководство да 
получава регулярно доклади относно изпълнението на инвести
ционните стратегии и на вътрешните процедури за вземане на 
инвестиционни решения, както е посочено в параграф  2, 
букви б) — д).

6. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
създадат необходимите условия звеното с функции по надзора, ако 
има такова, да получава редовни писмени доклади по въпросите от 
параграф 4.

Член 10

Постоянно звено за проверка на съответствието

1. Държавите-членки гарантират, че управляващите дружества 
установяват, прилагат и поддържат адекватни политики и проце
дури за установяване на всеки риск от неспазване от страна на 
управляващото дружество на неговите задължения съгласно 
Директива 2009/65/ЕО, както и свързаните с това рискове, както 
и че въвеждат адекватни мерки и процедури, предназначени да 
сведат до минимум този риск и да позволят на компетентните 
органи да упражнят ефективно своите правомощия по посочената 
директива. 

Държавите-членки следят управляващите дружества да отчитат 
естеството, мащаба и сложността на стопанската дейност на управ
ляващото дружество, както и естеството и обхвата на услугите и 
дейностите, извършвани в хода на тази стопанска дейност. 

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят и поддържат постоянно и ефективно звено по съответ
ствието, което функционира независимо и което има следните 
отговорности: 

а) да наблюдава и редовно да оценява адекватността и ефектив
ността на въведените в съответствие с параграф 1 мерки, поли
тики и процедури, както и на действията, предприетите за 
отстраняване на всички пропуски при спазването на задълже
нията от страна на управляващото дружество;

б) да консултира и оказва съдействие на заинтересованите лица, 
отговорни за изпълнението на услугите и дейностите за спаз
ване на задълженията на управляващото дружество по Дирек
тива 2009/65/ЕО.

3. С цел да се осигури правилното и независимо изпълнение на 
посочените в параграф 2 задължения от страна на звеното за про
верка на съответствието, управляващите дружества гарантират, че 
са спазени следните условия: 

а) звеното за проверка на съответствието трябва да разполага с 
необходимите правомощия, средства, умения и достъп до 
цялата съответстваща информация;

б) служителят за проверка на съответствието трябва да бъде 
назначен и да отговаря за звеното за проверка на съответ
ствието, както и за редовното докладване пред висшето ръко
водство, поне веднъж годишно, относно въпросите на 
съответствието, в които се посочва по-специално дали са пред
приети подходящи коригиращи мерки в случай на 
недостатъци;

в) заинтересованите лица, участващи в звеното за проверка на 
съответствието, не трябва да участват в изпълнението на кон
тролираните от тях услуги или дейности;

г) начинът на определяне на възнаграждението на заинтересо
ваните лица, участващи в звеното за проверка на съответ
ствието, не трябва да компрометира тяхната обективност и не 
трябва да поражда възможност за това.

Независимо от това управляващото дружество не е длъжно да 
спазва буква в) или г) от първа алинея, ако то може да докаже, че 
с оглед естеството, размера или сложността на неговата стопанска 
дейност, както и на характера и обхвата на инвестиционните 
услуги и дейности, това изискване не е оправдано и че работата на 
звеното за проверка на съответствието продължава да бъде 
ефективна.

Член  11

Постоянно звено за вътрешен одит

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества, 
когато това е необходимо и пропорционално с оглед естеството, 
мащаба и сложността на тяхната стопанска дейност, както и естес
твото и обхвата на дейностите по колективно управление на порт
фейла, извършвани в хода на такава стопанска дейност, да 
установят и поддържат звено за вътрешен одит, което е обособено 
и независимо от другите звена и дейности на управляващото 
дружество.

2. Посоченото в параграф  1 звено за вътрешен одит има след
ните отговорности: 

а) формулиране, прилагане и поддържане на план за одитиране 
с цел проверка и оценка на адекватността и ефективността на 
системите на управляващото дружество, на механизмите за 
вътрешен контрол и другите мерки;

б) издаване на препоръки въз основа на работата, извършена в 
съответствие с буква а);

в) проверка на съответствието с посочените в буква  б) 
препоръки;

г) докладване във връзка с въпроси, свързани с вътрешния одит, 
в съответствие с член 9, параграф 4.

Член 12

Постоянно звено за управление на риска

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
създадат и поддържат постоянно звено за управление на риска.
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2. Посоченото в параграф 1 постоянно звено за управление на 
риска е независимо в йерархическо и функционално отношение от 
оперативните единици. 

Държавите-членки могат обаче да позволят управляващите дру
жества да приложат дерогация от това задължение, ако деро
гацията е подходяща и отговаря на естеството, мащаба и 
сложността на дейността на управляващото дружество и на управ
ляваното от него ПКИПЦК. 

Управляващото дружество следва да бъде в състояние да докаже, 
че са въведени подходящи предпазни мерки срещу конфликти на 
интереси, с което да се позволи независимото функциониране на 
дейностите по управление на риска, и че неговият процес за управ
ление на риска отговаря на изискванията на член 51 от Директива 
2009/65/ЕО. 

3. Постоянното звено за управление на риска: 

а) изпълнява политиката и процедурите по управление на риска;

б) гарантира съответствие със системата за ограничаване на риска 
на ПКИПЦК, включително законовите ограничения относно 
глобалния риск и риска от контрагента съгласно членове 41, 
42 и 43;

в) консултира съвета на директорите относно определянето на 
рисковия профил на всяко управлявано ПКИПЦК;

г) докладва редовно пред съвета на директорите и звеното с 
функции по надзора, ако съществува такова, относно:

i) съответствието между съществуващата степен на риск, 
поет от всяко управлявано ПКИПЦК, и одобрените рис
кови профили за това ПКИПЦК;

ii) съблюдаването от страна на всяко управлявано ПКИПЦК 
на съответните системи за ограничаване на риска;

iii) адекватността и ефективността на процеса за управление 
на риска, като посочва по-специално дали са предприети 
подходящи коригиращи мерки в случай на недостатъци;

д) докладва редовно пред висшето ръководство, излагайки сте
пента на риск, поет от всяко управлявано ПКИПЦК, и вся
какво действително или очаквано нарушаване на 
ограниченията, с което да осигури вземането на навременни 
и подходящи действия;

е) извършва преглед и осигурява подкрепа, ако е необходимо, на 
организацията и процедурите за оценка на извънборсовите 
деривативи, както се посочва в член 44.

4. Постоянното звено за управление на риска разполага с необ
ходимите правомощия и достъп до съответната информация, необ
ходима за изпълнение на посочените в параграф 3 задачи.

Член 13

Лични трансакции

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
формулират, прилагат и поддържат адекватна организация с цел 
предотвратяване извършването на следните дейности от страна на 
заинтересовано лице, участващо в дейности, които може да 
породят конфликт на интереси, или имащо достъп до вътрешна 
информация по смисъла на член  1, параграф  1 от Директива 
2003/6/ЕО или до друга поверителна информация, свързана с 
ПКИПЦК или с трансакции на ПКИПЦК по силата на дейността, 
която извършва от името на управляващото дружество: 

а) извършване на лична трансакция, която отговаря на поне 
един от следните критерии:

i) това лице няма право да извършва такава лична трансак
ция по смисъла на Директива 2003/6/ЕО;

ii) трансакцията е свързана със злоупотреба или с неправо
мерно разкриване на поверителна информация;

iii) трансакцията противоречи или има вероятност да проти
воречи на задължение на управляващото дружество 
съгласно Директива 2009/65/ЕО или Директива 
2004/39/ЕО;

б) съветване или подпомагане — извън нормалното за изпълне
ние на неговите служебни задължения или на договор за 
услуги — на друго лице да извършва трансакция с финансови 
инструменти, която, ако е лична трансакция на заинтересова
ното лице, би била предмет на буква а) на настоящия параг
раф или член  25, параграф  2, буква  а) или б) от Директива 
2006/73/ЕО, или по друг начин би представлявала злоупот
реба с информация, свързана с текущи поръчки;

в) разкриване — извън нормалното за изпълнение на неговите 
служебни задължения или на договор за услуги и без да се 
засяга член  3, буква  а) от Директива 2003/6/ЕО — на вся
каква информация или становище на друго лице, ако заинте
ресованото лице знае или основателно би следвало да знае, че 
в резултат на такова разкриване това лице ще предприеме или 
има вероятност да предприеме едно от следните действия:

i) да извърши трансакция с финансови инструменти, която, 
ако е лична трансакция на заинтересованото лице, би 
била предмет на буква а) на настоящия параграф или на 
член  25, параграф  2, буква  а) или б) от Директива 
2006/73/ЕО, или по друг начин би представлявала зло
употреба с информация, свързана с текущи поръчки;

ii) да съветва или да подпомага друго лице да извърши 
такава трансакция.

2. Изискванията по параграф  1 имат за цел по-специално да 
гарантират, че: 

а) всяко заинтересовано лице, което попада в обхвата на параг
раф 1, е запознато с ограниченията към личните трансакции 
и с мерките, установени от управляващото дружество, във 
връзка с личните трансакции и разкриването на информация 
в съответствие с параграф 1;
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б) управляващото дружество е информирано своевременно за 
всяка лична трансакция, сключена от заинтересовано лице, 
чрез уведомление за такава трансакция или чрез други проце
дури, които позволяват на управляващото дружество да уста
нови такива трансакции;

в) се води регистър на личните трансакции, за които управлява
щото дружество е информирано или които са установени от 
него, включително всяко разрешение или забрана във връзка 
с такава трансакция.

За целите на буква  б) от първа алинея, ако определени дейности 
се извършват от трети страни, управляващото дружество трябва да 
гарантира, че субектът, извършващ дейността, поддържа регистър 
на личните трансакции, извършени от заинтересовано лице, и при 
поискване предоставя своевременно информация на управлява
щото дружество.

3. Параграфи 1 и 2 не се прилагат към следните видове лични 
трансакции: 

а) лични трансакции, извършени като част от услугата за неог
раничено управление на портфейл, когато във връзка с тран
сакциите няма предварителна комуникация между 
управителя на портфейла и заинтересованото лице или друго 
лице, за чиято сметка се извършва сделката;

б) лични трансакции с ПКИПЦК или с дялове на предприятия за 
колективно инвестиране, които са предмет на надзора съгла
сно законодателството на държавата-членка, която изисква 
равностойно равнище на разпределение на риска сред него
вите активи, когато заинтересованото лице и другото лице, за 
чиято сметка се извършват трансакциите, не участват в упра
влението на това предприятие.

4. За целите на параграфи 1, 2 и 3 от настоящия член „лична 
трансакция“ има същото значение като това в член 11 от Дирек
тива 2006/73/ЕО.

Член 14

Вписване на портфейлни трансакции

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че за всяка портфейлна трансакция, свързана с 
ПКИПЦК, незабавно се извършва запис на информацията, необхо
дима за възпроизвеждане на подробностите по отношение на 
поръчката и на извършената трансакция.

2. Записът по параграф 1 съдържа: 

а) името или друго обозначаване на ПКИПЦК и на лицето, дей
стващо от името на ПКИПЦК;

б) подробна информация, необходима за идентифициране на 
въпросния инструмент;

в) количество;

г) вид на поръчката или трансакцията;

д) цена;

е) за поръчки — датата и точното време на предаване на поръч
ката, както и името или друго обозначаване на лицето, на 
което е предадена поръчката, или за трансакции — датата и 
точното време на решението за търгуване и извършване на 
трансакцията;

ж) името на лицето, предаващо поръчката или извършващо 
трансакцията;

з) причините за отмяна на поръчката, когато е приложимо;

и) за извършени трансакции — контрагента и идентификация на 
мястото на извършване на поръчката.

За целите на буква  и) от първа алинея „място на извършване на 
трансакцията“ означава регулиран пазар, както се посочва в член 4, 
параграф  1, точка  14 от Директива 2004/39/ЕО, многостранна 
търговска система (МТС) съгласно член 4, параграф 1, точка 15 от 
същата директива, системен интернализатор съгласно член  4, 
параграф 1, точка 7 от същата директива или маркет мейкър или 
друго предоставящо ликвидност лице, или субект, който изпъл
нява в трета страна функция, сходна с функциите, изпълнявани от 
някой от посочените по-горе субекти.

Член  15

Записване на поръчките за записване и за откупуване

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
предприемат всички разумни стъпки, за да гарантират, че получе
ните във връзка с ПКИПЦК поръчки за записване и за откупуване 
са централизирани и незабавно записани след получаването на 
такава поръчка.

2. Този запис съдържа информация за следното: 

а) съответното ПКИПЦК;

б) лицето, даващо или предаващо поръчката;

в) лицето, получаващо поръчката;

г) датата и времето на поръчката;

д) условията и начина на плащане;

е) вид на поръчката;

ж) датата на извършване на поръчката;

з) броя на записаните или обратно изкупени дялове;

и) цената за записването или откупуването на всеки дял;

й) общата стойност на записаните или обратно изкупените 
дялове;

к) брутната стойност на поръчката, включително такси за запис
ване или нетната сума след таксата за откупуване.

 

 



L 176/52 BG Официален вестник на Европейския съюз 10.7.2010 г.

Член 16

Изисквания относно поддържането на записите

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират съхраняването на записите, посочени в членове 14 и 15 
за период от поне пет години. 

Независимо от това компетентните органи могат при изкл
ючителни обстоятелства да изискват от управляващите дружества 
да съхраняват някои от документите или цялата документация за 
по-дълъг срок в зависимост от естеството на инструмента или 
портфейлната трансакция, ако това е необходимо, за да може ком
петентният орган да упражнява своите функции по надзора съгла
сно Директива 2009/65/ЕО. 

2. След прекратяване на разрешението на управляващото дру
жество за извършване на дейност държавите-членки или компе
тентните органи могат да изискат от него да съхранява посочената 
в параграф  1 документация през останалата част от петгодишния 
период. 

Ако управляващото дружество прехвърли отговорностите си по 
отношение на ПКИПЦК на друго управляващо дружество, 
държавата-членка или компетентният орган може да поиска да 
бъдат извършени необходимите договорености, така че записите за 
последните пет години да бъдат достъпни за това дружество. 

3. Документацията се съхранява на носител, който позволява 
съхранение на информацията по начин, достъпен за бъдещи 
справки от страна на компетентния орган, и в такава форма и 
начин, че да бъдат спазени следните условия: 

а) компетентният орган трябва да бъде в състояние да я получи 
лесно и да възпроизведе всички основни етапи на обработка 
на всяка трансакция от портфейла;

б) трябва да е възможна лесна проверка на всички поправки или 
други изменения, както и на съдържанието на документите 
преди такива поправки и изменения;

в) трябва да бъде невъзможно документите да бъдат подправяни 
или изменяни по друг начин.

ГЛАВА  III

КОНФЛИКТ НА ИНТЕРЕСИ

(Член  12, параграф 1, буква б) и член 14, параграф 1, буква  г) и 
параграф 2, буква в) от Директива 2009/65/ЕО)

Член 17

Критерии за установяване на конфликт на интереси

1. Държавите-членки гарантират, че за целите на определянето 
на видовете конфликт на интереси, които възникват в хода на пре
доставянето на услуги и дейности и чието съществуване може да 
увреди интересите на ПКИПЦК, управляващите дружества с 
помощта на минимални критерии разглеждат въпроса дали управ
ляващото дружество или заинтересовано лице, или лице, пряко 

или косвено свързано чрез упражняване на контрол върху управ
ляващото дружество, попада в една от следните ситуации, незави
симо дали в резултат на предоставянето на услуги по колективно 
управление на портфейл или по друг начин: 

а) управляващото дружество или такова лице може да реализ
ира финансова печалба или да избегне загуба за сметка на 
ПКИПЦК;

б) управляващото дружество или такова лице има интерес от 
резултата на предоставяната на ПКИПЦК или на друг клиент 
услуга или дейност или от осъществяваната от името на 
ПКИПЦК или друг клиент трансакция, който е различен от 
интереса на ПКИПЦК от такъв резултат;

в) управляващото дружеството или такова лице има финансов 
или друг стимул да предпочете интереса на друг клиент или 
група клиенти пред интересите на ПКИПЦК;

г) управляващото дружество или такова лице извършва същите 
дейности за ПКИПЦК и за друг клиент или клиенти, които не 
са ПКИПЦК;

д) управляващото дружество или такова лице получава или ще 
получи от лице, различно от ПКИПЦК, облага във връзка с 
предоставената на ПКИПЦК дейност по колективно управле
ние на портфейл под формата на пари, стоки или услуги, раз
лични от стандартната комисиона или такса за такава услуга.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества, 
когато определят видовете конфликти на интереси, да вземат 
предвид: 

а) интересите на управляващото дружество, включително тези, 
произтичащи от неговата принадлежност към група или от 
изпълнението на услуги и дейности, интересите на клиентите 
и задължението на управляващото дружество към ПКИПЦК;

б) интересите на две или повече управлявани ПКИПЦК.

Член 18

Политика по отношение на конфликти на интереси

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят, прилагат и поддържат ефективна политика по отноше
ние на конфликти на интереси. Тази политика е представена в пис
мен вид и отговаря на размера и организационната структура на 
управляващото дружество, както и на естеството, мащаба и слож
ността на неговата дейност. 

Ако управляващото дружество е член на група, политиката отчита 
и всички обстоятелства, с които дружеството е или следва да бъде 
запознато, които могат да породят конфликт на интереси, произ
тичащи от структурата и стопанската дейност на другите членове 
на групата. 



10.7.2010 г. BG Официален вестник на Европейския съюз L 176/53

2. Политиката по отношение на конфликти на интереси, уста
новена в съответствие с параграф 1, включва следното: 

а) по отношение на дейностите по колективно управление на 
портфейл, извършвани от управляващото дружество или от 
негово име, определяне на обстоятелствата, които представ
ляват или могат да породят конфликт на интереси, водещи до 
значителен риск от увреждане на интересите на ПКИПЦК или 
на един или повече клиенти;

б) процедури, които трябва да бъдат прилагани, и мерки, които 
трябва да бъдат приети, с цел управление на такива кон
фликти на интереси.

Член 19

Независимост при управление на конфликти

1. Държавите-членки гарантират, че процедурите и мерките по 
член 18, параграф 2, буква б) целят да осигурят, че заинтересова
ните лица, участващи в различни дейности, свързани с конфликт 
на интереси, упражняват тези дейности в степен на независимост, 
която отговаря на мащаба и дейностите на управляващото дружес
тво и на групата, към която то принадлежи, както и на значи
мостта на риска от увреждане на интересите на клиентите.

2. Ако е необходимо и целесъобразно за управляващото дру
жество да гарантира изискваната степен на независимост, задъл
жителните процедури и мерките, които трябва да бъдат приети в 
съответствие с член 18, параграф 2, буква б), включват следното: 

а) ефективни процедури за предотвратяване или за контрол на 
обмена на информация между заинтересованите лица, участ
ващи в дейности по колективно управление на портфейл, 
свързани с риск от конфликт на интереси, когато такъв обмен 
на информация може да увреди интересите на един или 
повече клиенти;

б) обособен надзор на заинтересованите лица, чиито основни 
функции са свързани с извършване на дейности по колек
тивно управление на портфейл от името на клиенти или на 
инвеститори или по предоставяне на услуги на клиенти или 
на инвеститори, чиито интереси могат да бъдат в конфликт, 
или които представляват по друг начин различни интереси, 
които могат да бъдат в конфликт включително с интересите 
на управляващото дружество;

в) премахване на всякаква пряка връзка между възнагражде
нието на заинтересованите лица, участващи главно в извър
шването на дадена дейност, и възнаграждението на различни 
заинтересовани лица, участващи главно в извършването на 
друга дейност, или приходите, създадени от тях, когато може 
да се породи конфликт на интереси относно тези дейности;

г) мерки за предотвратяване или ограничаване на което и да е 
лице да упражнява неуместно влияние върху начина, по 
който заинтересовано лице извършва дейности по колективно 
управление на портфейл;

д) мерки за предотвратяване или контрол на едновременно или 
последователно участие на заинтересовано лице в отделни 
дейности по колективно управление на портфейл, когато 
такова участие може да попречи на правилното управление на 
конфликтите на интереси.

Ако приемането или действието на една или повече от тези мерки 
и процедури не осигурява необходимата степен на независимост, 
държавите-членки изискват от управляващите дружества да прие
мат такива алтернативни или допълнителни мерки и процедури, 
каквито са необходими и подходящи за тези цели.

Член 20

Управление на дейности, пораждащи увреждащ конфликт 
на интереси

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
водят и редовно да актуализират регистър на видовете дейности по 
колективно управление на портфейл, извършвани от управлява
щото дружество или от негово име, при които е възникнал или — 
в случай на продължаващи дейности по колективно управление на 
портфейл— може да възникне конфликт на интереси, пораждащ 
значителен риск от увреждане на интересите на едно или повече 
ПКИПЦК или други клиенти.

2. В случаите когато организационната или административна 
уредба, установена от управляващото дружество по отношение на 
управлението на конфликти на интереси, не може да осигури в 
достатъчна и разумна степен на увереност, че рисковете от увреж
дане интересите на ПКИПЦК или на неговите притежатели на 
дялове ще бъдат предотвратени, държавите-членки изискват вис
шето ръководство или друг компетентен вътрешен орган на управ
ляващото дружество да бъдат своевременно информирани, за да 
вземат необходимото решение, с което да гарантират, че при 
всички положения управляващото дружество действа в най-
добрия интерес на ПКИПЦК и неговите притежатели на дялове.

3. Управляващото дружество докладва пред инвеститорите по 
надежден начин относно ситуации, като описаните в параграф 2, 
и обосновава своето решение.

Член  21

Стратегии за упражняване на право на глас

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
разработят подходящи и ефективни стратегии за определяне на 
времето и начина, по който ще бъде упражнявано правото на глас, 
произтичащо от инструментите в управляваните портфейли, в 
изключителния интерес на съответното ПКИПЦК.

2. В посочената в параграф 1 стратегия се определят мерките и 
процедурите за: 

а) контрол на съответните корпоративни събития;

б) гарантиране, че упражняването на правото на глас е в съот
ветствие с инвестиционните цели и политика на съответното 
ПКИПЦК;

в) предотвратяване или управление на всякакви конфликти на 
интереси, възникващи от упражняването на правото на глас.
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3. На инвеститорите се предоставя обобщено описание на посо
чените в параграф 1 стратегии. 

Подробности относно действията, предприети във връзка с тези 
стратегии, се обявяват на притежателите на дялове безплатно и 
при поискване от тяхна страна. 

ГЛАВА  IV

ПРАВИЛА ЗА ПОВЕДЕНИЕ

(Член  14, параграф 1, букви  а) и б) и параграф 2, букви а) и б) 
от Директива 2009/65/ЕО)

РАЗДЕЛ 1

Общи принципи

Член 22

Задължение за действие в най-добрия интерес на 
ПКИПЦК и неговите притежатели на дялове

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират справедливото отношение към притежателите на 
дялове от управлявани ПКИПЦК. 

Управляващите дружества се въздържат от поставяне на интере
сите на която и да е група от притежатели на дялове над интере
сите на друга група от притежатели на дялове. 

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
прилагат подходящи политики и процедури, имащи за цел да 
предотвратят злоупотреби, които могат основателно да се очаква 
да засегнат стабилността и целостта на пазара.

3. Без да се засягат изискванията на националното законода
телство, държавите-членки изискват от управляващите дружества 
да гарантират, че използват справедливи, правилни и прозрачни 
ценови модели и системи за оценяване на управляваните от тях 
ПКИПЦК, за да спазят задължението за действие в най-добрия 
интерес на притежателите на дялове. Управляващите дружества 
трябва да бъдат в състояние да демонстрират, че портфейлите на 
ПКИПЦК са правилно оценени.

4. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
действат по начин, по който ще предотврати начисляването на 
излишни разходи на ПКИПЦК и неговите притежатели на дялове.

Член 23

Изисквания за надлежна проверка

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че надлежните проверки при избора и текущия конт
рол на инвестициите се извършват на високо равнище и в най-
добрия интерес на ПКИПЦК и неговите притежатели на дялове.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че разполагат с необходимите знания и разбиране за 
активите, в които инвестират ПКИПЦК.

3. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят политики и процедури в писмена форма относно 
надлежните проверки и да прилагат ефективни споразумения за 
гарантиране, че инвестиционните решения от името на ПКИПЦК 
се взимат в съответствие с целите, инвестиционната стратегия и 
ограниченията на риска на ПКИПЦК.

4. Държавите-членки изискват от управляващите дружества 
преди да извършат инвестицията, при изпълнение на техните 
политики за управление на риска и, когато това е целесъобразно, 
след като вземат предвид естеството на очакваната инвестиция, да 
изработят прогнози и да извършат анализи относно приноса на 
инвестицията към структурата, ликвидността, профила на риска и 
на възвръщаемостта на портфейла на ПКИПЦК. Анализите трябва 
да се извършват въз основа на надеждна и актуална информация, 
в количествено и качествено изражение. 

Управляващите дружества упражняват надлежни умения, грижа и 
старание при сключването, управлението или прекратяването на 
споразумения с трети страни по отношение на извършването на 
дейности по управление на риска. Преди сключването на такива 
споразумения управляващите дружества предприемат необходи
мите стъпки, за да проверят умението и способността на третата 
стана да изпълнява по надежден, професионален и ефективен 
начин дейностите по управление на риска. Управляващите дружес
тва приемат методи за текущо оценяване на стандартите за изпъл
нение на дейността от третата страна. 

РАЗДЕЛ 2

Обработване на поръчките за записване и за откупуване

Член 24

Задължения за докладване по отношение на 
изпълнението на поръчки за записване и откупуване

1. Държавите-членки гарантират, че когато управляващите дру
жества изпълнят записване или откупуване на поръчка на прите
жател на дялове, те уведомят възможно най-бързо притежателя на 
дялове посредством съобщение на траен носител, потвърждаващо 
изпълнението на поръчката, но не по-късно от първия работен ден 
след изпълнението, или, ако управляващото дружество е получило 
потвърждението от трета страна, не по-късно от първия работен 
ден след получаване на потвърждението от третата страна. 

Първа алинея обаче не се прилага, когато потвърждението би 
съдържало същата информация, както и потвърждението, което се 
изпраща незабавно на притежателя на дялове от друго лице. 

2. Посоченото в параграф 1 съобщение, когато е целесъобразно, 
включва следната информация, доколкото е приложима: 

а) идентификация на управляващото дружество;

б) име или друго обозначение на притежателя на дялове;

в) дата и време на получаване на поръчката и формата на 
плащане;

г) дата на изпълнение на поръчката;

д) идентификация на ПКИПЦК;
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е) естество на поръчката (записване или откупуване);

ж) броя на участващите дялове;

з) стойност на дела, при която дяловете са били записани или 
откупени;

и) дата на референтната стойност;

й) брутната стойност на поръчката, включително такси за запис
ване или нетната сума след таксите за откупуване.

к) обща сума на начислените комисиони и разходите и, когато 
инвеститорът пожелае това, разбивка по пера.

3. В случай на поръчки на притежател на дялове, които се 
изпълняват периодично, управляващите дружества предприемат 
посочените в параграф 1 действия или поне веднъж на всеки шест 
месеца предоставят на притежателя на дялове описаната в параг
раф 2 информация по отношение на тези трансакции.

4. Управляващите дружества предоставят на притежателя на 
дялове, при поискване, информация относно статута на поръчката.

РАЗДЕЛ 3

Най-добро изпълнение

Член 25

Изпълнение на решения за търгуване от името на 
управляваното ПКИПЦК

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
действат в най-добрия интерес на управляваните от тях ПКИПЦК, 
когато изпълняват решения за търгуване от името на управля
ваното ПКИПЦК в контекста на управлението на техните 
портфейли.

2. За целите на параграф  1 държавите-членки гарантират, че 
управляващите дружества предприемат всички разумни стъпки да 
получат възможно най-добрия резултат за ПКИПЦК, като се взе
мат предвид цената, разходите, срокът, вероятността от изпълне
ние и сетълмънт, обемът и естеството на поръчката или всяко друго 
съображение, свързано с изпълнението на поръчката. За опреде
ляне на съответното значение на тези фактори се прилагат след
ните критерии: 

а) целите, инвестиционната политика и специфичните рискове 
за ПКИПЦК, както са посочени в проспекта, в правилата на 
фонда или в учредителния акт на ПКИПЦК, според случая;

б) характеристиките на поръчката;

в) характеристиките на финансовите инструменти, предмет на 
поръчката;

г) характеристиките на мястото на изпълнение, към което може 
да бъде отнесена поръчката.

3. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят и изпълняват ефективни организационни мерки за спаз
ване на задължението по параграф 2. По-специално управляващите 
дружества установяват и изпълняват политика, която да им поз
воли да получат във връзка с поръчките на ПКИПЦК най-добрия 
резултат в съответствие с параграф 2. 

Управляващите дружества получават предварителното съгласие на 
инвестиционното дружество относно политиката за изпълнение на 
поръчки. Управляващото дружество предоставя на притежателите 
на дялове подходяща информация относно установената в съответ
ствие с настоящия член политика, както и относно всякакви 
съществени промени на своята политика. 

4. Управляващите дружества редовно следят за ефективността 
на своите организационни мерки и политика във връзка с изпъл
нението на поръчки, за да установят и, ако е необходимо, да 
отстранят всякакви недостатъци. 

Освен това управляващите дружества преглеждат политиките за 
изпълнение на поръчките на годишна основа. Преглед се извършва 
и при наличието на съществена промяна, която влияе на способ
ността на управляващото дружество да продължи да получава въз
можно най-добрия резултат за управляваните ПКИПЦК. 

5. Управляващите дружества трябва да са в състояние да демон
стрират, че изпълняват поръчките от името на ПКИПЦК в съответ
ствие с политиката за изпълнение на поръчките на управляващото 
дружество.

Член 26

Възлагане на поръчки за търгуване от името на ПКИПЦК 
на други изпълняващи субекти

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
действат в най-добрия интерес на управляваните от тях ПКИПЦК, 
когато възлагат на други изпълняващи субекти поръчки за търгу
ване от името на управляваното ПКИПЦК в контекста на управле
нието на техните портфейли.

2. Държавите-членки гарантират, че управляващите дружества 
предприемат всички разумни стъпки да получат възможно най-
добрия резултат за ПКИПЦК, като се вземат предвид цената, раз
ходите, срокът, вероятността от изпълнение и сетълмънт, обемът и 
естеството на поръчката или всяко друго съображение, свързано с 
изпълнението на поръчката. Съответното значение на тези фактори 
се определя чрез позоваване на член 25, параграф 2. 

За тези цели управляващите дружества установяват и изпълняват 
политика, която да им позволи да спазват задължението по първа 
алинея. Политиката установява по отношение на всеки клас 
инструменти субектите, на които може да бъде възложена поръч
ката. Управляващото дружество сключва споразумения за изпъл
нение на поръчка, само ако тези споразумения отговарят на 
задълженията в настоящия член. Управляващите дружества предо
ставят на притежателите на дялове подходяща информация 
относно установената в съответствие с настоящия параграф поли
тика, както и относно всякакви съществени промени на своята 
политика. 
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3. Управляващите дружества редовно следят за ефективността 
на установената в съответствие с параграф  2 политика, и 
по-специално за качеството на изпълнението от страна на опреде
лените в тази политика субекти и, ако е необходимо, отстраняват 
слабостите. 

Освен това управляващите дружества преглеждат политиката на 
годишна основа. Преглед се извършва и при наличието на същест
вена промяна, която влияе на способността на управляващото дру
жество да продължи да получава възможно най-добрия резултат 
за управляваните ПКИПЦК. 

4. Управляващите дружества следва да са в състояние да пока
жат, че възлагат поръчките от името на ПКИПЦК в съответствие с 
установената съгласно параграф 2 политика.

РАЗДЕЛ 4

Обработка на поръчки

Член 27

Общи принципи

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят и прилагат процедури и административни мерки, които 
осигуряват надлежно, правилно и бързо изпълнение на трансак
циите от портфейла от името на ПКИПЦК. 

Процедурите и административните мерки, прилагани от управля
ващите дружества, удовлетворяват следните условия: 

а) гарантират, че изпълнените от името на ПКИПЦК поръчки са 
надлежно и вярно вписани и разпределени;

б) извършват последователно и надлежно сравними поръчки на 
ПКИПЦК, освен ако това е трудно осъществимо поради харак
теристиките на поръчката или съществуващите пазарни усло
вия или ако интересите на ПКИПЦК изискват друго.

Финансовите инструменти или парични суми, получени при 
сетълмент на изпълнени поръчки, се превеждат незабавно и точно 
по сметката на съответното ПКИПЦК.

2. Управляващото дружество няма да злоупотребява с инфор
мацията, свързана с висящи поръчки от ПКИПЦК, и предприема 
всички разумни стъпки да предотврати злоупотребата с такава 
информация от страна на неговите заинтересовани лица.

Член 28

Комбиниране и разпределяне на поръчки за търгуване

1. Държавите-членки не разрешават на управляващите дружес
тва да изпълняват поръчка на дадено ПКИПЦК съвместно с 
поръчка на друго ПКИПЦК или друг клиент или с поръчка за своя 
собствена сметка, освен ако не са изпълнени следните условия: 

а) трябва да е малко вероятно комбинирането на поръчките да 
накърнява интересите на което и да е ПКИПЦК или клиенти, 
чиито поръчки са комбинирани;

б) трябва да се установи и ефективно да се прилага политика за 
разпределяне на поръчките, която да съдържа достатъчно 
конкретни правила за справедливото разпределяне на комби
нираните поръчки, включително за това как обемът и цената 
на поръчките определят разпределянето и обработването на 
частични изпълнения.

2. Когато управляващо дружество комбинира поръчка на 
дадено ПКИПЦК с една или повече поръчки на друго ПКИПЦК 
или клиенти и комбинираната поръчка е частично изпълнена, 
държавите-членки гарантират, че дружеството разпределя съответ
ните търговски трансакции в съответствие със своята политика за 
разпределяне на поръчки.

3. Когато управляващото дружество комбинира поръчка на 
дадено ПКИПЦК или друг клиент с трансакция за своя собствена 
сметка, държавите-членки изискват дружеството да разпределя 
съответните търговски трансакции по начин, който не ощетява 
ПКИПЦК или друг клиент.

4. Когато управляващото дружество комбинира поръчка на 
дадено ПКИПЦК или друг клиент с трансакция за своя собствена 
сметка и комбинираната поръчка е частично изпълнена, 
държавите-членки изискват дружеството да разпредели съответ
ните търговски трансакции на ПКИПЦК или на другия клиент 
приоритетно, преди да разпредели трансакциите за своя собствена 
сметка. 

Ако управляващото дружество обаче е в състояние да обоснове 
разумно пред ПКИПЦК или своите други клиенти, че без да ком
бинира поръчката дружеството нямаше да може да я изпълни при 
такива изгодни условия или въобще да я изпълни, то може да раз
предели пропорционално трансакцията за своя собствена сметка в 
съответствие с политиката, посочена в параграф 1, буква б). 

РАЗДЕЛ 5

Оказване на натиск

Член 29

Защита на най-добрия интерес на ПКИПЦК

1. Държавите-членки гарантират, че дейността на управлява
щите дружества няма да се разглежда като честна, справедлива и 
професионална съгласно най-добрия интерес на ПКИПЦК, ако във 
връзка с дейностите по управление и администриране на инвести
циите на ПКИПЦК, плащат или получават такса или комисиона, 
или предоставят или получават непарични облаги, освен: 

а) такса, комисиона или непарична облага, платена на ПКИПЦК 
или на лице от името на ПКИПЦК или получена от него;
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б) такса, комисионна или непарична облага, платена на трета 
страна или получена от нея или лице, действащо от името на 
трета страна, когато са изпълнени следните условия:

i) съществуването, естеството и размерът на таксата, коми
сионата или облагата или, когато размерът не може да 
бъде установен, методът за изчисляване на сумата, трябва 
да бъдат ясно оповестени на ПКИПЦК по изчерпателен, 
точен и разбираем начин, преди предоставянето на съот
ветната услуга;

ii) плащането на такса или комисиона или предоставянето 
на непарични облаги трябва да има за цел да подобри 
качеството на съответната услуга, а не да възпрепятства 
спазването на задължението на управляващото дружес
тво да действа в най-добрия интерес на ПКИПЦК;

в) подходящи такси, които позволяват или са необходими за 
предоставянето на съответната услуга, включително попечи
телски такси, такси за сетълмент и обмяна на валута, законови 
налози или правни такси, и които по своя характер не могат 
да доведат до конфликти на интереси със задълженията на 
управляващото дружество да действа честно, справедливо и 
професионално в най-добрия интерес на ПКИПЦК.

2. Държавите-членки разрешават на управляващото дружество 
за целите на параграф  1, буква  б), подточка  i) да оповестяват в 
обобщена форма основните условия на споразуменията относно 
таксите, комисионите или непаричните облаги, при условие че 
управляващото дружество се задължава при искане от страна на 
притежателя на дялове да разкрие допълнителни подробности и 
спазва това задължение.

ГЛАВА V

ОСОБЕНОСТИ НА СТАНДАРТНОТО СПОРАЗУМЕНИЕ МЕЖДУ 
ДЕПОЗИТАР И УПРАВЛЯВАЩО ДРУЖЕСТВО

(Член 23, параграф 5 и член 33, параграф 5 от 
Директива 2009/65/ЕО)

Член 30

Елементи, свързани с процедурите, които трябва да се 
изпълняват от страните по споразумението

Държавите-членки изискват от депозитара и управляващото дру
жество, наречени в настоящата глава „страни по споразумението“, 
да включват в писменото споразумение, посочено в член 23, параг
раф 5 или в член 33, параграф 5 от Директива 2009/65/ЕО, най-
малко следните особености, свързани с услугите, предоставяни от 
страните по споразумението, и процедури, които трябва да следват:

а) описание на процедурите, включително тези, свързани с 
отговорното пазене, което трябва да бъде възприето за всеки 
вид актив на ПКИПЦК, поверен на депозитара;

б) описание на процедурите, които трябва да се следват, ако 
управляващото дружество възнамерява да промени правилата 
на фонда или проспекта на ПКИПЦК, и определящи случаите, 
при които депозитарът следва да бъде информиран или при 
които е необходимо предварително споразумение от депози
тара, за да се пристъпи към изменението;

в) описание на средствата и процедурите, посредством които 
депозитарът ще предаде на управляващото дружество цялата 
важна информация, необходима на управляващото дружество 
за изпълнение на неговите задължения, включително описа
ние на средствата и процедурите относно упражняването на 
всякакви права, произтичащи от финансовите инструменти, и 
средствата и процедурите, прилагани с цел да се позволи на 
управляващото дружество и на ПКИПЦК да разполагат със 
своевременен и подходящ достъп до информацията, свързана 
със сметките на ПКИПЦК;

г) описание на средствата и процедурите, посредством които 
депозитарът ще има достъп до цялата важна информация, 
която му е необходима за изпълнение на неговите задължения;

д) описание на процедурите, посредством които депозитарът е в 
състояние да изпраща запитвания относно дейността на 
управляващото дружество и да оценява качеството на пре
дадената информация, включително чрез посещения на място;

е) описание на процедурите, посредством които управляващото 
дружество може да разглежда работата на депозитара по отно
шение на договорните му задължения.

Член 31

Елементи, свързани с обмена на информация и със 
задълженията за поверителност и изпиране на пари

1. Държавите-членки изискват от страните по споразумението, 
посочено в член 23, параграф 5 или член 33, параграф 5 от Дирек
тива 2009/65/ЕО, да включат в него поне следните елементи, 
свързани с обмена на информация и със задълженията за повери
телност и изпиране на пари: 

а) списък на цялата информация, която трябва да се обмени 
между ПКИПЦК, управляващото дружество и депозитара, 
свързана с вписването, откупуването, издаването, анулирането 
и повторното закупуване на дялове на ПКИПЦК;

б) задълженията за поверителност, приложими по отношение на 
страните по споразумението;

в) информация относно задачите и отговорностите на страните 
по споразумението по отношение на задълженията в областта 
на предотвратяване изпирането на пари и борбата с финансо
вия тероризъм, ако е приложимо.

2. Посочените в параграф 1, буква б) задължения са формули
рани, така че да не нарушават способността нито на компетентните 
органи на държавата-членка по произход на управляващото дру
жество, нито на компетентните органи на държавата-членка по 
произход на ПКИПЦК да получат достъп до важни документи и 
информация.
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Член 32

Елементи, свързани с назначаването на трети страни

Ако депозитарът или управляващото дружество възнамеряват да 
определят трети страни за изпълнение на техните съответни задъл
жения, държавите-членки изискват от страните по споразуме
нието, посочено в член 23, параграф 5 или член 33, параграф 5 от 
Директива 2009/65/ЕО, да включат в него поне следната 
информация:

а) задължение на двете страни по споразумението да предоста
вят редовно подробности за всяка трета страна, определена от 
депозитара или управляващото дружество да изпълнява тех
ните съответни задължения;

б) задължение, че при искане от една от страните, другата страна 
ще предостави информация относно критериите, използвани 
при избора на третата страна и стъпките, предприети за конт
рол на дейностите, извършвани от избраната трета страна;

в) заявление, че отговорността на депозитара съгласно член  24 
или член  34 от Директива 2009/65/ЕО не се променя от 
обстоятелството, че е предал всички или част от активите на 
отговорно пазене при трета страна.

Член 33

Елементи, свързани с евентуални изменения и 
прекратяване на споразумението

Държавите-членки изискват от страните по споразумението, посо
чено в член 23, параграф 5 или член 33, параграф 5 от Директива 
2009/65/ЕО, да включат в него поне следните елементи, свързани 
с евентуални изменения и прекратяване на споразумението:

а) срокът на валидност на споразумението;

б) условията, при които споразумението може да бъде изменено 
или прекратено;

в) условията, необходими за улесняване на преминаването към 
друг депозитар и в случай на такова преминаване, процеду
рата, посредством която цялата съществена информация се 
изпраща на другия депозитар.

Член 34

Приложимо право

Държавите-членки изискват от страните по споразумението, посо
чено в член 23, параграф 5 или член 33, параграф 5 от Директива 
2009/65/ЕО, да конкретизират законодателството на държавата-
членка по произход на ПКИПЦК, което се прилага по отношение 
на споразумението.

Член 35

Електронно предаване на документи

Когато страните по споразумението, посочено в член  23, параг
раф  5 или член  33, параграф  5 от Директива 2009/65/ЕО, се 

съгласят да използват електронни средства за предаване на част 
или на цялата информация, която се обменя между тях, 
държавите-членки изискват в това споразумение да се включат 
разпоредби относно съхраняването на такава информация.

Член 36

Обхват на споразумението

Държавите-членки може да позволят споразумението, посочено в 
член  23, параграф  5 или член  33, параграф  5 от Директива 
2009/65/ЕО, да обхваща повече от едно ПКИПЦК, управлявано от 
управляващото дружество. В този случай в споразумението се 
изброяват съответните ПКИПЦК.

Член 37

Договор за обслужване

Държавите-членки дават право на страните по споразумението да 
включат или в споразумението, посочено в член  23, параграф  5 
или член  33, параграф  5 от Директива 2009/65/ЕО, или в отде
лен писмен договор подробности относно средствата и процеду
рите, посочени в член 30, букви в) и г).

ГЛАВА VI

УПРАВЛЕНИЕ НА РИСКА

(Член 51, параграф 1 от Директива 2009/65/ЕО)

РАЗДЕЛ 1

Политика за управление на риска и измерване на риска

Член 38

Политика за управление на риска

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
установят, прилагат и поддържат подходяща и документирана 
политика за управление на риска, с помощта на която се устано
вяват рисковете, на които са или могат да бъдат изложени управ
ляваните от тях ПКИПЦК. 

Политиката за управление на риска обхваща необходимите проце
дури, които позволят на управляващото дружество да оцени за 
всяко управлявано от тях ПКИПЦК експозицията на ПКИПЦК на 
пазарния, ликвидния риск и риска от контрагента, както и експо
зицията на ПКИПЦК на всички други рискове, включително опе
ративните рискове, които могат да бъдат съществени за всяко 
управлявано от тях ПКИПЦК. 

Държавите-членки изискват от управляващите дружества в поли
тиката за управление на риска да бъдат разгледани следните 
елементи: 

а) техники, инструменти и мерки, позволяващи им да спазват 
задълженията, предвидени в членове 40 и 41;
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б) разпределяне на отговорностите в рамките на управляващото 
дружество относно управлението на риска.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че в посочената в параграф 1 политика за управление 
на риска са определени условията, съдържанието и честотата на 
отчитане на посоченото в член  12 звено за управление на риска 
пред съвета на директорите, пред висшето ръководство и по целе
съобразност, пред звеното по надзора.

3. За целите на параграфи 1 и 2 държавите-членки гарантират, 
че управляващите дружества вземат предвид характера, мащаба и 
сложността на тяхната стопанска дейност и на управляваното от 
тях ПКИПЦК.

Член 39

Оценяване, контрол и преглед на политиката на 
управление за риска

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
оценяват, контролират и да правят периодичен преглед на: 

а) адекватността и ефективността на политиката за управление 
на риска и на мерките, процесите и техниките, посочени в 
членове 40 и 41;

б) степента на съблюдаване от страна на управляващото дружес
тво на политиката за управление на риска и на споразуме
нията, процесите и техниките, посочени в членове 40 и 41;

в) адекватността и ефективността на мерките, предприети за 
отстраняване на слабостите в процеса за управление на риска.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
уведомят компетентните органи на тяхната държава-членка по 
произход относно всякакви съществени промени в процеса на 
управление на риска.

3. Държавите-членки гарантират, че предвидените в параграф 1 
изисквания подлежат на преглед от компетентните органи на 
държава-членка по произход на управляващото дружество, който 
се извършва на текуща основа и съответно при предоставяне на 
разрешително за извършване на дейност.

РАЗДЕЛ 2

Процеси на управление на риска, експозиция на риска от 
контрагента и концентрация на емитента

Член 40

Измерване и управление на риска

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
приемат подходящи и ефективни организационни мерки, процеси 
и техники с цел: 

а) измерване и управление по всяко време на рисковете, на които 
управляваните от тях ПКИПЦК са или могат да бъдат 
изложени;

б) гарантиране на спазване на ограниченията относно глобалния 
риск и риска от контрагента в съответствие с членове 41 и 43.

Тези организационни мерки, процеси и техники са съобразени с 
естеството, мащаба и сложността на стопанската дейност на управ
ляващите дружества и на управляваните от тях ПКИПЦК или отго
варят на профила на риска на ПКИПЦК.

2. За целите на параграф  1 държавите-членки изискват от 
управляващите дружества да предприемат следните действия за 
всяко управлявано от тях ПКИПЦК: 

а) да установят организационни мерки, процеси и техники за 
измерване на риска, необходими да гарантират, че рисковете, 
свързани със заетите позиции, и техният принос към общия 
рисков профил са правилно измерени въз основа на ясни и 
надеждни данни и че организационните мерки, процесите и 
техниките за измерване на риска са адекватно документирани;

б) да извършват при необходимост периодични бек тестове за 
преглед на валидността на мерките за измерване на риска, 
които включват базирани на модел прогнози и оценки;

в) да извършват при необходимост периодични стрес тестове и 
анализи на сценария, с цел да се отговори на рисковете, въз
никващи от потенциални промени в пазарните условия, които 
може да повлияят неблагоприятно на ПКИПЦК;

г) да установят, прилагат и поддържат документирана система за 
вътрешни ограничения относно мерките, използвани за управ
ление и контрол на съответните рискове за всяко ПКИПЦК, 
като се отчитат всички рискове, които могат да бъдат същест
вени за ПКИПЦК, както се посочва в член  38, и като осигу
ряват съответствие с рисковия профил на ПКИПЦК;

д) да гарантират, че за всяко ПКИПЦК текущото равнище на 
риск отговаря на системата за ограничаване на риска, както е 
определено в буква г);

е) да установят, прилагат и поддържат подходящи процедури, 
които в случай на действителни или очаквани нарушения на 
системата на ПКИПЦК за ограничаване на риска водят до 
коригиращи действия в най-добрия интерес на притежателите 
на дялове.

3. Държавите-членки гарантират, че управляващите дружества 
прилагат подходящ процес за управление на ликвидния риск, за да 
се гарантира, че управляваното от тях ПКИПЦК е в състояние да 
спазва по всяко време член  84, параграф  1 от Директива 
2009/65/ЕО. 

Където е целесъобразно, управляващите дружества провеждат 
стрес тестове, които позволяват да се оцени ликвидният риск на 
ПКИПЦК при изключителни обстоятелства. 

4. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че за всяко управлявано от тях ПКИПЦК управляват 
ликвидния профил на инвестициите на ПКИПЦК в съответствие с 
политиката за откупуване, установена в правилата на фонда, в 
учредителните актове или в проспектите.
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Член 41

Изчисляване на глобалния риск

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
изчислят глобалния риск на управляваното от тях ПКИПЦК, както 
се посочва в член 51, параграф 3 от Директива 2009/65/ЕО, като 
едно от следното: 

а) допълнителния риск или левъридж, генерирани от управля
ваното ПКИПЦК чрез използването на финансови дерива
тивни инструменти, включително внедрени деривативи 
съгласно член 51, параграф 3, четвърта алинея от Директива 
2009/65/ЕО, които не могат да надхвърлят общата нетна 
стойност на ПКИПЦК;

б) пазарния риск на портфейла на ПКИПЦК.

2. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
изчисляват глобалния риск на ПКИПЦК поне ежедневно.

3. Държавите-членки може да разрешат на управляващите дру
жества да изчисляват глобалния риск чрез използване по целесъоб
разност на подхода за задълженията, подхода за стойността под 
риск или други усъвършенствани методики за измерване на риска. 
За целите на тази разпоредба „стойността под риск“ означава 
измерване на максималния размер на очакваната загуба при опре
делен доверителен праг за определен период от време.

Държавите-членки изискват от управляващите дружества да гаран
тират, че избраният метод за измерване на глобалния риск е под
ходящ, като се има предвид преследваната от ПКИПЦК 
инвестиционна стратегия, както и видовете и сложността на изпол
званите финансови деривативни инструменти и частта от порт
фейла на ПКИПЦК, съставена от финансови деривативни 
инструменти.

4. Ако в съответствие с член  51, параграф  2 от Директива 
2009/65/ЕО ПКИПЦК прилага техники и инструменти, вкл
ючително споразумения за обратно изкупуване или трансакции за 
даване на заем на ценни книжа, за да създаде допълнителен 
левъридж или пазарен риск, държавите-членки изискват от управ
ляващите дружества да вземат предвид тези трансакции, когато 
изчисляват глобалния риск.

Член 42

Подход за задълженията

1. Ако подходът за задълженията се използва за изчисляване на 
глобалния риск, държавите-членки изискват от управляващите 
дружества да прилагат този подход към всички позиции на финан
сови деривативни инструменти, включително внедрените дерива
тиви, както се посочва в член 51, параграф 3, четвърта алинея от 
Директива 2009/65/ЕО, независимо дали се използва като част от 
общата инвестиционна политика на ПКИПЦК за целите на нама
ляване на риска или за целите на ефективно управление на порт
фейла, както се посочва в член 51, параграф 2 от същата директива.

2. Ако подходът за задълженията се използва за изчисляване на 
глобалния риск, държавите-членки изискват от управляващите 
дружества да обърнат всяка позиция на финансов деривативен 
инструмент в пазарната стойност на еквивалентна позиция в базис
ния актив на този дериватив (стандартен подход за задължения). 

Държавите-членки могат да позволят на управляващите дружес
тва да използват други методи за изчисляване, които са подобни 
на стандартния подход за задълженията. 

3. Държавите-членки могат да позволят на управляващото дру
жество, когато изчислява глобалния риск да вземе предвид спора
зумения за нетиране и хеджиране, ако тези споразумения не 
пренебрегват очевидни и съществени рискове и водят да ясно 
намаляване на рисковата експозиция.

4. Ако използването на финансови деривативни инструменти 
не създава допълнителен риск за ПКИПЦК, базисният риск не 
трябва да се включва в изчисляването на задължението.

5. При използване на подхода за задълженията споразуменията 
за временно заемане на средства, сключени от името на ПКИПЦК 
в съответствие с член 83 от Директива 2009/65/ЕО, не трябва да 
се включват в изчисляването на глобалния риск.

Член 43

Риск от контрагента и концентрация на емитента

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
гарантират, че рискът от контрагента, възникващ от извънборсов 
финансов деривативен инструмент, е предмет на ограниченията по 
член 52 от Директива 2009/65/ЕО.

2. При изчисляване на експозицията на ПКИПЦК към риска от 
контрагента в съответствие с ограниченията, предвидени в член 52, 
параграф 1 от Директива 2009/65/ЕО, управляващите дружества 
използват положителната пазарна стойност на извънборсовия 
деривативен договор с този контрагент. 

Управляващите дружества може да нетират деривативните пози
ции на ПКИПЦК със същия контрагент, при условие че могат 
законно да наложат споразумения за нетиране с контрагента от 
името на ПКИПЦК. Нетиране се разрешава единствено по отноше
ние на извънборсови деривативни инструменти със същия контра
гент, но не се разрешава във връзка с други експозиции, които 
ПКИПЦК може да има към същия контрагент. 

3. Държавите-членки могат да разрешат на управляващите дру
жества да намалят експозицията на ПКИПЦК към контрагента по 
трансакцията с извънборсови деривативи посредством получава
нето на обезпечение. Полученото обезпечение трябва да е доста
тъчно ликвидно, така че да може да бъде продадено бързо на цена, 
която е близка до оценката на стойността преди продажбата.

4. Държавите-членки изискват от управляващите дружества 
при изчисляване на експозицията към риска от контрагента да взе
мат предвид обезпеченията, както се посочва в член 52, параграф 1 
от Директива 2009/65/ЕО, когато управляващото дружество пре
дава обезпечението на извънборсовия контрагент от името на 
ПКИПЦК. Предаденото обезпечение може да бъде взето предвид по 
нетната му стойност само ако управляващото дружество е в състоя
ние законово да приведе в действие споразумения за нетиране с 
този контрагент от името на ПКИПЦК.
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5. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
изчислят ограниченията на концентрацията на емитента съгласно 
член  52 от Директива 2009/65/ЕО въз основа на базисната екс
позиция, създадена чрез използването на финансови деривативни 
инструменти съгласно подхода за задълженията.

6. По отношение на експозицията, възникваща от трансакци
ите с извънборсови деривативи съгласно член  52, параграф  2 от 
Директива 2009/65/ЕО, държавите-членки изискват от управля
ващите дружества да включват в изчисленията всякаква експози
ция към риска от контрагента на извънборсовия дериватив.

РАЗДЕЛ 3

Процедури за оценка на извънборсовите деривативи

Член 44

Процедури за оценка на стойността на извънборсовите 
деривативи

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
потвърдят, че на експозицията на ПКИПЦК към извънборсови 
деривативи са определени справедливи стойности, които не разчи
тат единствено на пазарните котировки от контрагенти на извън
борсови трансакции и които изпълняват критериите по член  8, 
параграф 4 от Директива 2007/16/ЕО.

2. За целите на параграф 1 управляващите дружества установя
ват, изпълняват и поддържат организационни мерки и процедури, 
които гарантират правилното, прозрачно и справедливо оценяване 
на експозицията на ПКИПЦК към извънборсови деривативи. 

Държавите-членки изискват от управляващите дружества да гаран
тират, че справедливата стойност на извънборсовите деравитиви е 
предмет на адекватна, точна и независима оценка. 

Мерките и процедурите за оценяване са адекватни и отговарят на 
естеството и сложността на съответните извънборсови деривативи. 

Управляващите дружества спазват изискванията по член 5, параг
раф 2 и член 23, параграф 4, втора алинея, когато мерките и про
цедурите относно оценката на извънборсовите деривативи 
включва извършването на определени дейности от трети страни. 

3. За целите на параграфи 1 и  2 на звеното по управление на 
риска се възлагат специфични задачи и задължения.

4. Посочените в параграф 2 мерки и процедури за оценяване се 
документират адекватно.

РАЗДЕЛ 4

Предаване на информация за деривативни инструменти

Член 45

Доклади за деривативни инструменти

1. Държавите-членки изискват от управляващите дружества да 
представят на компетентните органи на тяхната държава-членка 

по произход, поне веднъж годишно доклади, съдържащи инфор
мация, която отразява вярно и безпристрастно видовете дерива
тивни инструменти, използвани за всяко управлявано от тях 
ПКИПЦК, свързаните с тях рискове, количествените ограничения 
и методите, които са избрани за оценяване на рисковете, свързани 
с трансакциите на деравитиви.

2. Държавите-членки гарантират, че компетентните органи на 
държавата-членка по произход на управляващото дружество пре
глеждат редовността и пълнотата на посочената в параграф  1 
информация и, когато е необходимо, могат да се предприемат съот
ветни действия.

ГЛАВА VII

ЗАКЛЮЧИТЕЛНИ РАЗПОРЕДБИ

Член 46

Транспониране

1. Държавите-членки въвеждат в сила законовите, подзаконо
вите и административните разпоредби, необходими за спазване на 
настоящата директива, не по-късно от 30  юни 2011  г. Те неза
бавно съобщават на Комисията текста на тези разпоредби и табли
цата за съответствие между тези разпоредби и настоящата 
директива.

Когато държавите-членки приемат тези разпоредби, в тях се 
съдържа позоваване на настоящата директива или то се извършва 
при официалното им публикуване. Условията и редът на позова
ване се определят от държавите-членки.

2. Държавите-членки съобщават на Комисията текста на основ
ните разпоредби от националното законодателство, които те прие
мат в областта, уредена с настоящата директива.

Член 47

Влизане в сила

Настоящата директива влиза в сила на двадесетия ден след публи
куването ѝ в Официален вестник на Европейския съюз.

Член 48

Адресати

Адресати на настоящата директива са държавите-членки.

Съставено в Брюксел на 1 юли 2010 година.

За Комисията
Председател

José Manuel BARROSO


