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DIRECTIVA 2010/43/UE A COMISIEI

din 1 iulie 2010

de punere in aplicare a Directivei 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce
priveste cerintele organizatorice, conflictele de interese, regulile de conduit3, administrarea riscului si
continutul acordului dintre depozitar si societatea de administrare

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European
si a Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu
putere de lege si a actelor administrative privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (1), in special arti-
colul 12 alineatul (3), articolul 14 alineatul (2), articolul 23 aline-
atul (6), articolul 33 alineatul (6) si articolul 51 alineatul (4),

intrucat:

Normele si terminologia referitoare la cerintele organiza-
torice, la conflictele de interese si la regulile de conduitd
trebuie aliniate intr-o cat mai mare masurd posibila la stan-
dardele introduse in domeniul serviciilor financiare prin
Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Con-
siliului din 21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor
financiare, de modificare a Directivelor 85/611/CEE
si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a
Directivei 93/22/CEE a Consiliului (%) si prin Directiva
2006/73|CE a Comisiei din 10 august 2006 de punere in
aplicare a Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European
si a Consiliului privind cerintele organizatorice si conditi-
ile de functionare ale intreprinderilor de investitii si terme-
nii definiti in sensul directivei mentionate (3). Aceastd
aliniere va permite, tinind cont in acelasi timp de caracter-
isticile specifice ale activitatii de administrare a portofoliu-
lui colectiv, atingerea unor standarde comune nu numai
intre diferitele sectoare ale serviciilor financiare, ci si in
activitatea de administrare de active in sens larg, dat fiind
cd unele state membre au extins deja anumite cerinte ale
Directivei 2006/73/CE la societdtile de administrare a
OPCVM-urilor.

Este necesard adoptarea acestor norme sub forma unei
directive pentru ca dispozitiile de punere in aplicare si
poatd fi adaptate caracteristicilor specifice ale pietei si ale
sistemului juridic din fiecare stat membru. O directiva va
permite totodatd asigurarea unui nivel maxim de coerentd
cu regimul introdus prin Directiva 2006/7 3/CE.

() JOL 302, 17.11.2009, p. 32.
(2) JO L 145, 30.4.2004, p. 1.
(%) JO L 241, 2.9.2006, p. 26.

)

Desi principiile prevazute in prezenta directiva au relevantd
generald pentru toate societdtile de administrare, ele sunt
suficient de flexibile pentru ca aplicarea lor si supraveg-
herea acestei apliciri de citre autoritdtile competente si fie
proportionate si s tind cont de natura, amploarea si com-
plexitatea activitdtilor societdtilor de administrare si de
diversitatea societdtilor care intrd sub incidenta Directivei
2009/65|CE, precum si de varietatea OPCVM-urilor care
pot fi administrate de o societate de administrare.

In misura permisi de legislatia nationald, societitile de
administrare trebuie sd poatd incheia acorduri prin care o
parte din activititile lor s fie preluate de parti terte. Nor-
mele de punere in aplicare trebuie interpretate in acest sens.
Societatea de administrare trebuie, in mod concret, si
actioneze cu diligenta necesard pentru a stabili dacd, avand
in vedere natura functiilor care urmeaza si fie indeplinite
de partea tertd, intreprinderea care preia activitdtile in
cauzd poate fi consideratd calificatd si capabild sd indepli-
neascd functiile respective. Partea tertd trebuie asadar si
intruneascd toate cerintele in materie de organizare si de
conflicte de interese aferente activitdtii pe care urmeaza si
o desfdsoare. Rezultd totodatd cd societatea de administrare
trebuie sd verifice dacd partea tertd a luat masurile adecvate
pentru a se conforma cerintelor respective si s monitori-
zeze efectiv respectarea acestora de citre partea tertd.
Atunci cand delegatul este responsabil de aplicarea norme-
lor care reglementeazd activititile delegate, este necesar ca
si in cazul activitatii de monitorizare a activitatilor delegate
sd se aplice cerinte echivalente in materie de organizare si
de conflicte de interese. Societatea de administrare trebuie
sd poatd sd tind seama, in procesul de verificare ,due dili-
gence”, de faptul cd partea tertd cdreia ii sunt delegate
activitdtile intrd in cele mai multe cazuri sub incidenta
Directivei 2004/39/CE.

Pentru a se evita aplicarea unor standarde diferite societd-
tilor de administrare si societtilor de investitii care nu au
desemnat o societate de administrare, acestora din urma
trebuie sd li se aplice aceleasi reguli de conduitd si preved-
eri privind conflictele de interese si administrarea riscului
care li se aplicd si societdtilor de administrare. Prin urmare,
normele prezentei directive referitoare la procedurile
administrative si la mecanismul de control intern trebuie si
se aplice, ca exemple de bune practici, atit societdtilor de
administrare, cat si societdtilor de investitii care nu au
desemnat o societate de administrare, tindnd cont de prin-
cipiul proportionalitatii.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:302:0032:0032:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:145:0001:0001:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:RO:PDF
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Directiva 2009/65/CE prevede obligatia societatilor de
administrare de a dispune de o bund organizare adminis-
trativd. Pentru a respecta aceastd cerintd, societdtile de
administrare trebuie sa infiinteze o structurd organizatorica
bine documentatd, in care responsabilititile sa fie clar atri-
buite si informatiile s circule in mod corespunzitor intre
toate pdrtile implicate. Societitile de administrare trebuie
totodatd si instituie sisteme pentru salvgardarea informa-
tiilor si asigurarea continuitatii activitatii, care sa fie sufici-
ente pentru a le permite sd isi indeplineascd obligatiile
atunci cand activitatile lor sunt indeplinite de citre terte
parti.

Societdtile de administrare trebuie totodati si detind resur-
sele necesare, mai exact si angajeze personal cu compe-
tente, cunostinte si experientd adecvate pentru a-si putea
indeplini indatoririle.

In ceea ce priveste securitatea procedurilor de procesare a
datelor si obligatia de reconstituire a tuturor tranzactiilor
referitoare la OPCVM, societatea de administrare trebuie s3
dispund de mecanisme care sd permitd inregistrarea adec-
vatd si rapidd a fiecdrei tranzactii desfisurate in numele
OPCVM-ului.

Contabilitatea este unul dintre domeniile-cheie ale admi-
nistrarii OPCVM-urilor. Prin urmare, este deosebit de
important ca procedurile contabile si fie definite mai clar
in legislatia de implementare. Prezenta directiva trebuie
asadar sd reafirme principiul ci toate elementele de activ si
de pasiv ale unui OPCVM sau ale compartimentelor de
investitii ale acestuia trebuie sd poati fi direct identificate,
far conturile trebuie si fie separate. In plus, atunci cand
existd mai multe categorii de actiuni, de exemplu in func-
tie de nivelul comisioanelor de administrare, trebuie sd
existe posibilitatea extragerii directe din documentele con-
tabile a valorii activului net aferente acestor categorii.

Alocarea clard a responsabilitdtilor intre personalul de con-
ducere si functia de supraveghere este esentiald pentru
punerea in practicd a unor mecanisme de control intern
adecvate, conform Directivei 2009/65/CE. Aceasta presu-
pune ca personalul de conducere si fie responsabil de
implementarea politicii generale de investitii, asa cum se
prevede in Regulamentul (UE) nr. 583/2010 al Comisiei
din 1 iulie 2010 de punere in aplicare a Directivei
2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului in
ceea ce priveste informatiile cheie destinate investitorilor si
conditiile care trebuie indeplinite pentru furnizarea infor-
matiilor destinate investitorilor sau a prospectului pe un
suport durabil altul decat hartia sau prin intermediul unui
site web (1). Personalul de conducere trebuie totodatd si
rimand responsabil pentru strategiile de investitii, adicd
pentru indicatiile generale referitoare la alocarea strategicd
a activelor OPCVM-ului, si pentru tehnicile de investitii
necesare pentru implementarea adecvati si eficientd a poli-
ticii de investitii. Repartizarea clard a responsabilitdtilor tre-
buie sd garanteze existenta unui control corespunzitor,
astfel incat activele OPCVM-urilor si fie investite conform
regulilor fondului sau documentelor constitutive si preve-
derilor legale aplicabile si limitele de risc ale fiecdrui

() A se vedea pagina 1 din prezentul Jurnal Oficial.
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OPCVM si fie respectate. Repartizarea responsabilitatilor
trebuie s fie coerentd cu rolul si responsabilititile care le
revin personalului de conducere si functiei de supraveghere
potrivit legislatiei nationale aplicabile si codurilor de guv-
ernantd corporatistd. Personalul de conducere poate
include o parte sau totalitatea membrilor consiliului de
administratie.

Pentru ca o societate de administrare sd aibd un mecanism
de control adecvat, sunt necesare o functie permanentd de
verificare a conformitdtii si o functie de audit intern. Func-
tia de verificare a conformitatii trebuie sa fie conceputd ast-
fel incdt si poatd detecta orice risc ca societatea de
administrare sd nu isi indeplineasca obligatiile care ii revin
in temeiul Directivei 2009/65/CE. Functia de audit trebuie
sd aibd ca obiectiv verificarea si evaluarea procedurilor de
control si a dispozitiilor administrative instituite de soci-
etatea de administrare.

Este necesar ca societdtile de administrare sd beneficieze de
o anumitd flexibilitate in ceea ce priveste organizarea admi-
nistrarii riscului. Atunci cand nu este adecvat sau propor-
tionat ca societatea de administrare si aibd o functie
separatd de administrare a riscului, socictatea trebuie si
poatd demonstra ci dispune de masuri de protectie speci-
fice impotriva conflictelor de interese care permit exercita-
rea independentd a activitdtilor de administrare a riscului.

Directiva 2009/6 5/CE obligd societitile de administrare si
instituie norme privind tranzactiile personale. Conform
Directivei 2006/7 3/CE, societdtile de administrare nu tre-
buie sd permitd angajatilor susceptibili ci s-ar afla in con-
flicte de interese sau care detin informatii confidentiale, in
sensul Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 28 ianuarie 2003 privind utilizarile abuzive
ale informatiilor confidentiale si manipularile pietei (abu-
zul de piatd) (%), sd incheie tranzactii personale care sunt
rezultatul unei utilizdri abuzive a informatiilor pe care
le-au obtinut in activitatea lor profesionald.

Directiva 2009/65/CE prevede cd societdtile de adminis-
trare trebuie sd ia masurile necesare pentru ca fiecare tran-
zactie in care este implicat OPCVM-ul sd poatd fi
reconstituitd in ceea ce priveste originea sa, partile la ea,
natura sa si momentul si locul in care a fost efectuatd. Este
necesar asadar sd se prevadd cerinte pentru inregistrarea
tranzactiilor de portofoliu si a ordinelor de subscriere si de
rdscumpdrare.

Directiva 2009/65/CE prevede obligatia societdtilor de
administrare a OPCVM-urilor de a dispune de mecanisme
pentru a asigura tratamentul echitabil al OPCYM-urilor in
cazul unor conflicte de interese inevitabile. Prin urmare,
societdtile de administrare trebuie s se asigure cd in aceste
cazuri personalul de conducere sau un alt organ intern
competent al societdtii de administrare este prompt infor-
mat, astfel incat sd poatd lua decizia care se impune pentru
a asigura tratamentul echitabil al OPCVM-ului si al detini-
torilor de titluri de participare ale acestuia.

() JO L 96, 12.4.2003, p. 16.
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Este necesar ca societdtilor de administrare sd li se impund
obligatia de a adopta, a aplica si a mentine o strategie efi-
cientd si adecvatd pentru exercitarea drepturilor de vot afe-
rente instrumentelor financiare detinute de OPCVM-ul pe
care il administreazd, astfel incat aceste drepturi si fie exer-
citate in beneficiul exclusiv al OPCVM-ului. Informatiile
referitoare la aceastd strategie si la aplicarea ei trebuie sd fie
disponibile gratuit investitorilor, inclusiv prin intermediul
unui site web. In functie de circumstante, se poate consi-
dera cd decizia de a nu exercita drepturile de vot este in
beneficiul exclusiv al OPCVM-ului, conform strategiei de
investitii a acestuia. Nu trebuie exclusa insi posibilitatea ca
o societate de investitii sd voteze ea Insdsi sau sd dea
instructiuni de vot specifice societdtii sale de administrare.

Obligatia de a informa personalul de conducere sau un alt
organ intern competent al societdtii de administrare pen-
tru ca acesta sd poatd lua deciziile necesare nu trebuie sa
limiteze obligatia societdtilor de administrare si a OPCVM-
urilor de a raporta, de exemplu in rapoartele lor periodice,
situatiile in care dispozitiile organizatorice sau administra-
tive referitoare la conflictele de interese nu au fost sufici-
ente pentru a preveni, cu un grad de incredere rezonabil,
riscul producerii unor pagube. Acest raport trebuie sd
explice si sd motiveze decizia luatd de societatea de admi-
nistrare, chiar si in cazul unei decizii de a nu actiona, ludnd
in considerare politicile §i procedurile interne adoptate
pentru identificarea, prevenirea si solutionarea conflictelor
de interese.

Directiva 2009/65/CE prevede obligatia societdtilor de
administrare de a actiona in interesul OPCVM-urilor pe
care le administreaz si al integritatii pietei. Anumite com-
portamente precum market timing (sincronizare cu piata) si
late trading (tranzactionare dupd inchiderea bursei) pot avea
efecte nefavorabile asupra detindtorilor de titluri de parti-
cipare si pot compromite functionarea pietei. Societitile de
administrare trebuie asadar sd dispund de proceduri adec-
vate pentru a preveni practicile frauduloase. In plus, soci-
etdtile de administrare trebuie sd instituie proceduri
adecvate pentru prevenirea taxelor excesive si a activitati-
lor precum abuzul de tranzactionare (excessive trading),
ludnd in calcul obiectivele si politica de investitii a
OPCVM-urilor.

Societdtile de administrare trebuie totodatd sd actioneze in
interesul OPCVM-urilor pe care le administreazd atunci
cind executd direct ordine de tranzactionare in numele
acestora sau cand le transmit unor tere parti. Atunci cind
executd ordine in numele OPCVM-urilor, societdtile de
administrare trebuie sd ia toate mdsurile rezonabile pentru
a obtine in mod constant cele mai bune rezultate posibile
pentru OPCVM-uri, tinand cont de pret, cost, rapiditate,
posibilitatea de executare si de decontare, dimensiunea si
natura ordinului sau de orice alte considerente relevante
pentru executarea ordinului.

(20)

(1)

(23)

(24)

Pentru ca societdtile de administrare s actioneze cu com-
petenta, atentia si diligenta care se impun in interesul
OPCVM-urilor pe care le administreazd, asa cum prevede
Directiva 2009/65/CE, este necesar sd se prevadd norme
aplicabile modului in care sunt tratate ordinele.

Anumite taxe, comisioane sau beneficii nemonetare care
pot fi platite societdtii de administrare sau de ctre aceasta
nu trebuie autorizate, deoarece ar putea afecta respectarea
cerintelor previzute de Directiva 2009/65/CE, ca societd-
tile de administrare sd actioneze intr-un mod onest, echi-
tabil si profesionist, conform intereselor OPCVM-urilor.
Este necesar asadar si se prevadd norme clare care s pre-
cizeze cazurile in care plata taxelor, a comisioanelor i a
beneficiilor nemonetare nu este consideratd o incdlcare a
acestor principii.

Activitdtile transfrontaliere ale societdtilor de administrare
presupun noi provocdri pentru relatia dintre acestea si
depozitarul OPCVM-urilor. Pentru a asigura certitudinea
juridicd necesard, este necesar ca prezenta directiva sd pre-
cizeze principalele elemente ale acordului dintre depozita-
rul OPCVM-ului si societatea de administrare, atunci cand
societatea de administrare este stabilitd intr-un alt stat
membru decat statul membru de origine al OPCVM-ului.
Dati fiind necesitatea ca acest acord si isi atingd in mod
corespunzitor scopul, se impune definirea unor norme in
materie de conflict de legi care sd deroge de la articolele 3
si 4 din Regulamentul (CE) nr. 593/2008 al Parlamentului
European si al Consiliului din 17 iunie 2008 privind legea
aplicabild obligatiilor contractuale (Roma I) (1), astfel incat
legea aplicabild acestui acord s fie legea din statul mem-
bru de origine al OPCVM-ului.

Directiva 2009/65/CE prevede obligatia de a preciza cri-
teriile de evaluare a caracterului adecvat al procesului de
administrare a riscului utilizat de societitile de adminis-
trare. Aceste criterii vizeaza elaborarea si aplicarea de citre
societdtile de administrare a unei politici de administrare a
riscului adecvate si documentate. Aceastd politicd trebuie
s le permitd societdtilor de administrare si evalueze riscu-
rile aferente pozitiilor pe care le au in cadrul portofoliilor
pe care le administreazi si contributiile acestor riscuri indi-
viduale la profilul de risc global al portofoliului. Organiza-
rea politicii de administrare a riscului trebuie s fie adecvatd
si proportionald cu natura, dimensiunea si complexitatea
activititilor societdtii de administrare si ale OPCVM-urilor
pe care aceasta le administreaza.

Evaluarea, monitorizarea si examinarea periodicd a politi-
cii de administrare a riscului de citre societitile de admi-
nistrare sunt de asemenea un criteriu de evaluare a
caracterului adecvat al procesului de administrare a riscu-
lui. Acest criteriu include si examinarea eficacitatii masuri-
lor luate pentru corectarea eventualelor deficiente ale
desfasurdrii procesului de administrare a riscului.

() JOL 177, 4.7.2008, p. 6.
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(25)  Fiind un element esential al criteriilor de evaluare a carac- trebuie sa adopte dispozitii si proceduri coerente cu cerin-

terului adecvat al proceselor de administrare a riscului, este
necesar ca societdtile de administrare si adopte tehnici pro-
portionate si eficiente de masurare a riscurilor, pentru a
putea mdsura in orice moment riscurile la care sunt sau ar
putea fi expuse OPCVM-urile pe care le administreazd.
Aceste cerinte se bazeazd pe practicile comune convenite
de autoritdtile competente ale statelor membre. Ele includ
atat masuri cantitative, pentru riscurile cuantificabile, cat si
metode calitative. Sistemele electronice de procesare a
datelor si instrumentele utilizate pentru calcularea masuri-
lor calitative trebuie integrate unele in altele sau in aplicati-
ile de front office si de contabilitate. Tehnicile de masurare a
riscurilor trebuie sd permitd masurarea adecvatd a riscuri-
lor in perioadele de instabilitate sporitd a pietelor si sd fie
reexaminare ori de cate ori este necesar in interesul detini-
torilor de titluri de participare. Ele trebuie sd permita tot-
odatd evaluarea corespunzdtoare a concentrdrii §i a
interactiunii riscurilor relevante la nivelul portofoliului.

Obiectivul unui sistem functional de administrare a riscu-
lui este respectarea de citre societdtile de administrare a
limitelor de investitii stabilite in Directiva 2009/65/CE,
cum sunt limitele expunerii globale si ale expunerii la ris-
cul contrapdrtii. Trebuie prevazute asadar criterii de calcu-
lare a expunerii globale si a riscului contrapartii.

in momentul definirii acestor criterii, este necesar ca pre-
zenta directiva si clarifice modul in care poate fi calculatd
expunerea globald, si anume prin utilizarea metodei bazate
pe angajamente (commitment approach), a metodei valoare la
risc (value-at-risk) sau a unor metode avansate de misurare
a riscului. Directiva trebuie sd prevad totodatd principalele
elemente ale metodei care trebuie utilizatd de societatea de
administrare pentru a calcula riscul contrapartii. La apli-
carea acestor reguli, trebuie luate in considerare conditiile
de utilizare a metodelor respective, inclusiv principiile care
trebuie aplicate acordurilor de garantie in vederea reduce-
rii expunerii OPCVM-urilor la riscul contrapartii si utiliza-
rii acordurilor de acoperire si de compensare, principii
definite de autoritdtile competente in cadrul Comitetului
autoritatilor europene de reglementare a pietelor valorilor
mobiliare.

Conform Directivei 2009/65/CE, societdtile de adminis-
trare au obligatia de a utiliza un sistem care s3 permitd
evaluarea precisi si independentd a valorii instrumentelor
derivate tranzactionate in afara pietei reglementate. Pre-
zenta directivd prevede asadar norme detaliate referitoare
la acest sistem, in conformitate cu Directiva 2007/16/CE a
Comisiei din 19 martie 2007 privind punerea in aplicare a
Directivei 85/611/CEE a Consiliului privind coordonarea
actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind
anumite organisme de plasament colectiv in valori mobi-
liare (OPCVM), in ceea ce priveste clarificarea anumitor
definitii (*). O bund practicd ar fi ca societdtile de adminis-
trare sd aplice aceste cerinte instrumentelor care expun
OPCVM-urile la riscuri de evaluare echivalente celor care
decurg din instrumentele derivate tranzactionate in afara
pietei reglementate, cum sunt riscurile legate de lipsa de
lichiditate a produsului si/sau la complexitatea structurii de
platd (pay-off). Prin urmare, societitile de administrare

() JOL79,20.3.2007, p. 11.

(29)

(31)

tele previazute la articolul 44 pentru evaluarea valorilor
mobiliare mai putin lichide sau complexe si a instrumen-
telor pietei monetare care impun utilizarea unor metode de
evaluare bazate pe modele.

Directiva 2009/65/CE prevede obligatia societitilor de
administrare de a furniza autoritdtilor competente infor-
matii referitoare la tipurile de instrumente derivate in care
au investit OPCVM-urile, la riscurile inerente, limitele can-
titative aplicabile si metodele alese pentru estimarea riscu-
rilor asociate acestor tranzactii. Este necesar si se precizeze
continutul acestei notificiri si procedura care trebuie
urmatd de societdtile de administrare pentru indeplinirea
acestei obligatii.

Comitetul autoritdtilor europene de reglementare a piete-
lor valorilor mobiliare instituit prin Decizia 2009/77/CE a
Comisiei (2) a fost consultat pentru obtinerea unui aviz
tehnic.

Misurile prevdzute de prezenta directivd sunt conforme cu
avizul Comitetului european pentru valori mobiliare,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

CAPITOLUL 1

OBIECT, DOMENIU DE APLICARE SI DEFINITII

Articolul 1
Obiect

Prezenta directivdi prevede norme de aplicare a Directivei
2009/65/CE:

care precizeazd procedurile si dispozitivele mentionate la arti-
colul 12 alineatul (1) al doilea paragraf litera (a) si structura
si organizarea necesard pentru reducerea la minimum a con-
flictelor de interese, mentionate la articolul 12 alineatul (1) al
doilea paragraf litera (b);

care stabilesc criterii pentru a actiona in mod onest, echita-
bil, cu competentd, prudentd si diligentd in interesul OPCVM-
urilor si criterii pentru determinarea tipurilor de conflicte de
interese, specificd principiile necesare pentru a garanta
exploatarea eficientd a resurselor i definesc misurile care tre-
buie luate pentru a identifica, preveni, solutiona sau declara
conflictele de interese mentionate la articolul 14 alineatele (1)
st (2);

referitoare la detaliile care trebuie incluse in acordurile dintre
depozitar si societatea de administrare, in conformitate cu
articolul 23 alineatul (5) si articolul 33 alineatul (5); si

(3 JOL 25,29.1.2009, p. 18.
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4. referitoare la sistemul de administrare a riscului mentionat la
articolul 51 alineatul (1), mai exact criteriile de evaluare a
caracterului adecvat al sistemului de administrare a riscului
utilizat de societatea de administrare, al politicii si metodelor
de administrare a riscului, si masurile, procesele si tehnicile de
masurare si administrare a riscului aferente acestor criterii.

Articolul 2

Domeniul de aplicare

(1)  Prezenta directivi se aplicd societdtilor de administrare care
desfdsoard activitatea de administrare a unui organism de plasa-
ment colectiv in valori mobiliare (OPCVM), asa cum se prevede la
articolul 6 alineatul (2) din Directiva 2009/65/CE.

Capitolul V din prezenta directiva se aplicd totodatd depozitarilor
care 1si indeplinesc functiile in conformitate cu prevederile capi-
tolului IV si ale sectiunii 3 din capitolul V din Directiva
2009/65CE.

(2)  Prevederile prezentului capitol, ale articolului 12 din capi-
tolul I si ale capitolelor III, IV si VI se aplicid mutatis mutandis
societdtilor de investitii care nu au desemnat o societate de admi-
nistrare autorizatd conform Directivei 2009/65/CE.

In cazurile respective, sintagma ,societate de administrare” se va
citi ,societate de investitii”.

Atrticolul 3

Definitii

In sensul prezentei directive, se aplici urmitoarele definitii, pe
langd cele prevazute de Directiva 2009/65/CE:

1. ,client” inseamnd orice persoand fizici sau juridicd sau orice
altd entitate, inclusiv un OPCVM, cireia o societate de admi-
nistrare ii presteaza serviciul de administrare a portofoliului
colectiv sau servicii previzute la articolul 6 alineatul (3) din
Directiva 2009/65/CE;

” A

2. ,detindtor de titluri de participare” inseamnd orice persoand
fizicd sau juridicd care detine unul sau mai multe titluri de
participare ale unui OPCVM;

3. ,persoand relevantd”, in relatie cu o societate de administrare,
inseamnd oricare dintre urmdtoarele:

(a) un director, partener sau echivalent, sau un administra-
tor al societdtii de administrare;

(b) un angajat al societdtii de administrare sau orice altd per-
soand fizicd ale cdrei servicii sunt puse la dispozitia si se
afld sub controlul societdtii de administrare si care este
implicatd in prestarea serviciului de administrare a por-
tofoliului colectiv de citre societatea de administrare;

(c) o persoani fizicd direct implicatd in prestarea de servicii
citre societatea de administrare in baza unui acord de
delegare incheiat cu o tertd parte in vederea desfasurarii
de cdtre societatea de administrare a activititii de admi-
nistrare a portofoliului colectiv;

4. ,personal de conducere” inseamnd persoana sau persoanele
care conduc efectiv activitatea societdtii de administrare in
conformitate cu articolul 7 alineatul (1) litera (b) din Direc-
tiva 2009/65/CE;

5. ,consiliu de administratie” inseamnd consiliul de adminis-
tratie al societdtii de administrare;

6. functie de supraveghere” inseamni persoanele relevante,
organismul sau organismele responsabile de supravegherea
personalului de conducere si de evaluarea si examinarea peri-
odicd a caracterului adecvat si a eficacitdtii sistemului de
administrare a riscului i a politicilor, masurilor si procedu-
rilor instituite pentru indeplinirea obligatiilor previzute de
Directiva 2009/65/CE;

7. riscul contrapdrtii” inseamnd riscul de pierdere pentru
OPCVM care decurge din posibilitatea ca o contraparte la o
tranzactie sd nu isi indeplineascd obligatiile inainte de decon-
tarea finald a fluxului de numerar aferent tranzactiei;

8. ,riscul de lichiditate” inseamnd riscul ca o pozitie din porto-
foliul OPCVM-ului si nu poatd fi vandutd, lichidatd sau
inchisa cu costuri limitate intr-un interval de timp rezonabil
de scurt si ca, din aceastd cauzd, capacitatea OPCVM-ului de
a respecta in orice moment prevederile articolului 84 aline-
atul (1) din Directiva 2009/65/CE sd fie compromisd;

9. ,riscul de piatd” inseamnd riscul de pierdere pentru OPCVM
care decurge din fluctuatia valorii de piatd a pozitiilor din
portofoliul OPCVM-ului, fluctuatie care poate fi atribuitd
modificarii variabilelor pietei, cum ar fi ratele dobanzii, ratele
de schimb valutar, preturile actiunilor si ale materiilor prime
sau solvabilitatea unui emitent;

10. ,riscul operational” inseamnd riscul de pierdere pentru
OPCVM care decurge din caracterul necorespunzitor al pro-
ceselor interne si din erori umane si deficiente ale sistemelor
societdtii de administrare sau din evenimente externe si
include riscul juridic si de documentare si riscul care decurge
din procedurile de tranzactionare, decontare si evaluare des-
fdsurate in numele OPCVM-ului.

Sintagma ,consiliu de administratie” definitd la punctul 5 de la
primul paragraf nu include si consiliul de supraveghere, in cazul
societdtilor de administrare care au o structurd duald, compusad
dintr-un consiliu de administratie si un consiliu de supraveghere.
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CAPITOLUL II
PROCEDURI ADMINISTRATIVE $I MECANISME DE CONTROL

[Articolul 12 alineatul (1) litera (a) si articolul 14 alineatul (1)
litera (c) din Directiva 2009/65/CE]

SECTIUNEA 1

Principii generale

Articolul 4

Cerinte generale in materie de proceduri si organizare

(1)  Statele membre solicita societdtilor de administrare s3 inde-
plineascd urmdtoarele cerinte:

(a) sd instituie, s aplice si s3 mentind proceduri decizionale si o
structurd organizatoricd care si specifice structurile ierarhice
si sd repartizeze functiile si responsabilititile in mod clar si
documentat;

(b) sd se asigure cd persoanele relevante cunosc procedurile care
trebuie urmate pentru indeplinirea adecvati a responsabilitd-
tilor care le revin;

(c) sd instituie, sd aplice si si mentind mecanisme adecvate de
control intern concepute pentru a asigura respectarea decizi-
ilor si procedurilor existente la toate nivelurile societdtii de
administrare;

(d) sdinstituie, sd aplice si s3 mentind un sistem eficient de rapor-
tare internd si de comunicare a informatiilor la toate nivelu-
rile pertinente ale societdtii de administrare, precum si
schimburi eficiente de informatii cu toate pdrtile terte
implicate;

(e) sd pastreze o evidentd adecvatd si ordonatd a operatiunilor
efectuate si a organizdrii interne.

Statele membre trebuie si se asigure cd societdtile de administrare
tin seama de natura, amploarea si complexitatea activitdtilor lor,
precum si de natura si gama serviciilor si activitdtilor intreprinse
in cadrul acestora.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sa insti-
tuie, sd aplice si s3 mentind sisteme si proceduri adecvate pentru
pastrarea securitdtii, a integritdtii si a confidentialitdtii informati-
ilor, tinand seama de natura informatiilor in cauza.

(3)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd insti-
tuie, s aplice si sd mentind o politicd adecvatd de continuitate a
activitdtii comerciale pentru a asigura, in caz de intrerupere a sis-
temelor si procedurilor lor, conservarea datelor si functiilor fun-
damentale, precum si continuarea serviciilor si activitatilor sau,
atunci cand acest lucru nu este posibil, recuperarea la timp a date-
lor si functiilor respective si reluarea in timp util a serviciilor si
activitdtilor.

(4)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd insti-
tuie, s aplice si sd mentind politici si proceduri contabile care si
le permitd sd furnizeze in timp util autoritatii competente, la cere-
rea acesteia, rapoarte financiare care s reflecte imaginea fideld si
onestd a situatiei lor financiare i care si respecte toate standardele
si regulile de contabilitate aplicabile.

(5)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd
monitorizeze si sd evalueze periodic caracterul adecvat si eficienta
sistemelor si mecanismelor lor de control intern §i a masurilor
instituite in conformitate cu alineatele (1)-(4) si sd adopte masuri
adecvate pentru remedierea eventualelor deficiente.

Articolul 5

Resurse

(1)  Statele membre solicitd societatilor de administrare sd anga-
jeze personal care sd detind aptitudinile, cunostintele si experienta
necesard indeplinirii responsabilitdtilor atribuite.

(2)  Statele membre trebuie sd se asigure ca societdtile de admi-
nistrare detin resursele si expertiza necesare pentru a monitoriza
in mod eficient activitatile indeplinite de parti terte in temeiul
unui acord cu societatea de administrare, in special in ceea ce pri-
veste administrarea riscului aferent acordului respectiv.

(3)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd
garanteze cd indeplinirea mai multor functii de citre persoanele
relevante nu impiedicd si nu este probabil s3 impiedice persoanele
respective si indeplineasci o anumitd functie in mod corect, onest
si profesionist.

(4)  Statele membre trebuie sd se asigure cd, in scopurile preva-
zute la alineatele (1), (2) si (3), societdtile de administrare tin seama
de natura, amploarea si complexitatea activitdtilor lor, precum si
de natura si gama serviciilor si activitdtilor intreprinse in cadrul
acestora.

SECTIUNEA 2

Proceduri administrative si contabile

Articolul 6

Solutionarea reclamatiilor

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd insti-
tuie, sd aplice si s mentind proceduri eficiente si transparente
pentru solutionarea rezonabild si promptd a reclamatiilor din
partea investitorilor.
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(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s inre-
gistreze toate reclamatiile si toate masurile luate pentru solutio-
narea acestora.

(3)  Investitorii pot depune reclamatii in mod gratuit. Informa-
tiile referitoare la procedurile mentionate la alineatul (1) trebuie
puse gratuit la dispozitia investitorilor.

Articolul 7

Procesarea electronicd a datelor

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd ia
masurile necesare pentru a dispune de sisteme electronice adec-
vate care sd le permitd inregistrarea corespunzitoare si la timp a
tuturor tranzactiilor de portofoliu si a ordinelor de subscriere sau
rdscumpdrare, astfel incat si respecte prevederile articolelor 14
si15.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd asi-
gure un nivel ridicat de securitate in timpul procesdrii electronice
a datelor si integritatea si confidentialitatea informatiilor inregis-
trate, dupd caz.

Articolul 8

Proceduri contabile

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s uti-
lizeze politici si proceduri contabile conform celor previzute la
articolul 4 alineatul (4) pentru a garanta protectia detindtorilor de
titluri de participare.

Contabilitatea OPCVM-urilor trebuie tinutd astfel incat toate
elementele de activ si de pasiv ale acestora sd poati fi direct iden-
tificate in orice moment.

Daci un OPCVM are mai multe compartimente de investitii, tre-
buie si existe conturi separate pentru fiecare compartiment.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s3 insti-
tuie, sd aplice si sd mentind politici si proceduri contabile con-
forme cu regulile contabile din statul membru de origine al
OPCVM-ului, astfel incat calcularea valorii activului net al fiecirui
OPCVM si fie corect efectuatd, pe baza datelor contabile, iar
ordinele de subscriere si de riscumpdrare sd poatd fi corect exe-
cutate la acea valoare a activului net.

(3)  Statele membre solicita societdtilor de administrare sa insti-
tuie proceduri adecvate pentru a asigura evaluarea corespunzi-
toare si corectd a elementelor de activ si de pasiv ale OPCVM-
urilor, in acord cu normele aplicabile mentionate la articolul 85
din Directiva 2009/65/CE.

SECTIUNEA 3

Mecanisme de control intern

Articolul 9

Controlul efectuat de personalul de conducere si de
functia de supraveghere

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare ca,
atunci cand atribuie functii interne, responsabilitatea de a asigura
indeplinirea de cdtre societatea de administrare a obligatiilor pre-
vidzute in Directiva 2009/65/CE si revind personalului de condu-
cere si, dacd este cazul, functiei de supraveghere.

(2)  Socictatea de administrare trebuie si se asigure cd person-
alul sdu de conducere:

(a) este responsabil de aplicarea politicii generale de investitii
pentru fiecare OPCVM administrat, asa cum este definitd in
prospect, in regulile fondului sau in documentele constitu-
tive ale societdtii de investitii, dupa caz;

(b) supervizeazd aprobarea strategiilor de investitii pentru fiecare
OPCVM pe care il administreaz3;

(c) are raspunderea de a se asigura cd societatea de administrare
are o functie permanentd si eficientd de verificare a confor-
mitdtii, conform articolului 10, chiar dacd aceastd functie este
indeplinitd de o tertd parte;

(d) se asigurd si verificd periodic cd politica generald de investitii,
strategiile de investitii si limitele de risc ale fiecirui OPCVM
administrat sunt aplicate si respectate in mod corespunzitor
si eficient, chiar dacd functia de administrare a riscului este
indeplinitd de o tertd parte;

(e) aprobi si examineazd periodic caracterul adecvat al procedu-
rilor interne de adoptare a deciziilor de investitii pentru
fiecare OPCVM administrat, pentru a se asigura cd aceste
decizii sunt compatibile cu strategiile de investitii aprobate;

(f) aprobd si examineazd periodic politica de administrare a ris-
cului si misurile, procesele si tehnicile de implementare a
acesteia, conform articolului 38, inclusiv sistemul de limite
de risc, pentru fiecare OPCVM pe care il administreaza.

(3)  Societatea de administrare se asigurd totodatd cd person-
alul sdu de conducere si, dacd este cazul, functia de supraveghere:

(a) evalueazd si examineazd periodic eficacitatea politicilor, a
mdsurilor si a procedurilor instituite pentru indeplinirea obli-
gatiilor din Directiva 2009/65/CE;

(b) ia masuri adecvate pentru remedierea eventualelor deficiente.
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(4)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s se
asigure ci personalul de conducere primeste in mod frecvent, cel
putin o datd pe an, rapoarte scrise referitoare la conformitate,
audit intern §i administrarea riscului, care s precizeze, in special,
dacd au fost adoptate mdsuri adecvate pentru remedierea even-
tualelor deficiente.

(5)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s se
asigure cd personalul de conducere primeste in mod regulat
rapoarte asupra implementdrii strategiilor de investitii si a proce-
durilor interne pentru luarea deciziilor de investitii mentionate la
alineatul (2) literele (b)-(e).

(6)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd se
asigure cd persoanele care indeplinesc functia de supraveghere, in
cazul in care existd, primesc in mod periodic rapoarte scrise cu
privire la chestiunile mentionate la alineatul (4).

Articolul 10

Functia permanenti de verificare a conformitatii

(1)  Statele membre se asigurd cd societdtile de administrare
instituie, aplicd si mentin politici si proceduri adecvate concepute
sd depisteze orice risc de nerespectare de cdtre societate a obliga-
tiilor sale in temeiul Directivei 2009/65/CE, precum si riscurile
asociate, si adoptd mdsuri si proceduri adecvate pentru minimi-
zarea riscurilor respective §i pentru a permite autoritatilor com-
petente sa isi exercite efectiv prerogativele conferite prin directiva
respectiva.

Statele membre trebuie si se asigure cd societdtile de administrare
tin seama de natura, amploarea si complexitatea activitdtilor lor,
precum si de natura si gama serviciilor si activitdtilor intreprinse
in cadrul acestora.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd insti-
tuie si sd mentind o functie permanenti si eficientd de verificare a
conformitatii, care si fie independentd si si aibd urmdtoarele
responsabilitati:

(a) sd monitorizeze i sd evalueze periodic caracterul adecvat si
eficacitatea masurilor, politicilor si procedurilor instituite in
conformitate cu alineatul (1), precum si actiunile intreprinse
pentru remedierea deficientelor societdtii de administrare cu
privire la respectarea obligatiilor care ii revin;

(b) sd consilieze si sd asiste persoanele relevante responsabile
pentru furnizarea serviciilor si activitatilor in ceea ce priveste
respectarea obligatiilor societdtii de administrare prevdzute
de Directiva 2009/65/CE.

(3)  Pentru a permite persoanelor care indeplinesc functia de
verificare a conformititii mentionatd la alineatul (2) si 1si indepli-
neascd responsabilitdtile in mod corespunzitor si independent,
societdtile de administrare se asigurd ci sunt respectate urma-
toarele conditii:

(a) persoanele care indeplinesc functia de verificare a conformi-
tatii trebuie sd detind autoritatea, resursele §i expertiza nece-
sare si sd aibd acces la toate informatiile pertinente;

(b) este numit un ofiter de conformitate responsabil cu functia
de verificare a conformititii, care are sarcina de a intocmi cu
regularitate, cel putin o datd pe an, rapoarte citre personalul
de conducere asupra chestiunilor legate de conformitate, in
care se va preciza in special dacd au fost intreprinse masuri
adecvate de remediere a eventualelor deficiente;

(c) persoanele relevante implicate in functia de verificare a con-
formitdtii nu trebuie sd fie implicate in furnizarea serviciilor
sau a activitatilor pe care le monitorizeazi;

(d) metoda de stabilire a remuneratiei persoanelor relevante
implicate in functia de verificare a conformitdtii nu trebuie sa
compromitd obiectivitatea acestora si nu trebuie si fie sus-
ceptibild de a o compromite.

Cu toate acestea, societdtile de administrare nu sunt obligate sd se
conformeze cerintelor de la litera (c) sau litera (d) din primul para-
graf dacd pot demonstra cd, avand in vedere natura, amploarea si
complexitatea activititilor si natura si gama serviciilor si activita-
tilor pe care le presteazd, cerintele respective nu sunt proportio-
nale, iar functia de verificare a conformititii continud si fie
eficientd.

Articolul 11

Functia permanenti de audit intern

(1) Acolo unde este cazul si in functie de natura, amploarea si
complexitatea activitdtilor societdtilor de administrare si de natura
si gama serviciilor si activitdtilor de administrare a portofoliului
colectiv intreprinse in cadrul activitdtilor respective, statele mem-
bre solicitd societdtilor de administrare si instituie si si mentini o
functie de audit intern, separata si independenta de celelalte func-
tii si activititi ale societdtii de administrare.

(2)  Functia de audit intern mentionatd la alineatul (1) are urma-
toarele responsabilitati:

(a) sd instituie, sd aplice si sd mentind un plan de audit pentru
verificarea si evaluarea caracterului adecvat si a eficientei sis-
temelor, a mecanismelor de control intern si a procedurilor
societdtii de administrare;

(b) sd emitd recomandari pe baza rezultatelor activitatii efectu-
ate in conformitate cu litera (a);

(c) sd verifice conformitatea cu recomandirile mentionate la
litera (b);

(d) sd intocmeascd rapoarte cu privire la problemele de audit
intern in conformitate cu articolul 9 alineatul (4).

Articolul 12

Functia permanentd de administrare a riscului

(1)  Statele membre solicitd societtilor de administrare sd insti-
tuie si sd mentind o functie permanentd de administrare a riscului.
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(2)  Functia permanentd de administrare a riscului mentionatd
la alineatul (1) trebuie si fie independentd din punct de vedere ier-
arhic si functional de unititile operative.

Statele membre pot autoriza insd societdtile de administrare si
deroge de la aceastd obligatie atunci cind derogarea este adecvatd
si proportionatd avand in vedere natura, amploarea si complexi-
tatea activititii societdtii de administrare si a OPCVM-urilor pe
care aceasta le administreaza.

Societitile de administrare trebuie sd poatd demonstra cd dispun
de misuri adecvate de protectie impotriva conflictelor de interese
pentru a permite exercitarea independentd a activitatilor de admi-
nistrare a riscului §i cd procesele de administrare a riscului inde-
plinesc cerintele de la articolul 51 din Directiva 2009/65/CE.

(3)  Functia permanentd de administrare a riscului are urma-
toarele indatoriri:

(a) sd implementeze politica si procedurile de administrare a
riscului;

(b) si asigure conformitatea cu sistemul de limite de risc al
OPCVM-ului, inclusiv cu limitele statutare privind expunerea
globald si riscul contrapdrtii, in conformitate cu articolele 41,
42 si 43;

(c) sd ofere consultantd consiliului de administratie in materie de
identificare a profilului de risc al fiecirui OPCVM pe care il
administreazi;

(d) si furnizeze rapoarte periodice consiliului de administratie si,
daci este cazul, functiei de supraveghere, cu privire la:

(i) coerenta dintre nivelurile actuale ale riscului la care este
expus fiecare OPCVM administrat si profilul de risc con-
venit pentru OPCVM-ul respectiv;

(i) respectarea de citre fieccare OPCVM administrat a siste-
melor relevante de limite de risc;

(ili) caracterul adecvat si eficacitatea procesului de adminis-
trare a riscului, indicAnd in mod concret dacd au fost
luate mdsuri adecvate de remediere a eventualelor
deficiente;

(e) sd furnizeze rapoarte periodice personalului de conducere in
care sd evidentieze nivelul actual al riscului la care este expus
fiecare OPCVM administrat si eventualele depdsiri reale sau
previzibile ale limitelor de risc, pentru a putea fi luate masuri
rapide si adecvate;

(f) sd examineze si sd sprijine, acolo unde este cazul, mecanis-
mele si procedurile de evaluare a instrumentelor derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate, conform artico-
lului 44.

(4)  Functia permanentd de administrare a riscului are autori-
tatea necesard si acces la toate informatiile pertinente necesare
pentru a indeplini sarcinile previzute la alineatul (3).

Articolul 13

Tranzactii personale

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s3 insti-
tuie, sd aplice si sd mentind mdsuri adecvate in scopul de a pre-
veni urmdtoarele activititi, in cazul oricdrei persoane relevante
implicate in activitdti care pot genera un conflict de interese sau
care are acces la informatii confidentiale in sensul articolului 1 ali-
neatul (1) din Directiva 2003/6/CE sau la alte informatii confiden-
tiale privind OPCVM-urile sau tranzactiile cu sau pentru OPCVM-
uri prin intermediul unei activitdti efectuate de respectiva
persoand in numele societitii de administrare:

(a) efectuarea unei tranzactii personale care intruneste cel putin
unul dintre urmatoarele criterii:

(i) persoanei respective i se interzice sd efectueze tranzactia
personald in cauzd in sensul Directivei 2003/6/CE;

(i) tranzactia implicd folosirea abuzivd sau divulgarea
improprie a unor informatii confidentiale;

(ili) tranzactia intrd in conflict sau ar putea sd intre in con-
flict cu o obligatie a societdtii de administrare in temeiul
Directivei 2009/65/CE sau al Directivei 2004/39/CE;

(b) consilierea sau determinarea oricdrei alte persoane, in afara
cadrului normal al sarcinilor de serviciu sau al contractului
sdu de servicii, si efectueze o tranzactie cu instrumente finan-
ciare care, dacd ar fi o tranzactie personald a persoanei rele-
vante, ar intra sub incidenta literei (a) de la acest alineat sau a
articolului 25 alineatul (2) litera (a) sau (b) din Directiva
2006/73/CE sau ar constitui in alt mod o utilizare abuzivd a
informatiilor referitoare la ordinele in curs de executare;

(c) divulgarea, in afara cadrului normal al sarcinilor de serviciu
sau al contractului siu de servicii si fard a aduce atingere arti-
colului 3 litera (a) din Directiva 2003/6/CE, a oricdrei infor-
matii sau opinii unei alte persoane, atunci cind persoana
relevantd cunoaste sau ar trebui, in mod rezonabil, si
cunoascd faptul cd, in urma divulgdrii, cealaltd persoand va
actiona sau ar putea actiona intr-unul dintre urmitoarele
moduri:

(i) efectueazd o tranzactie cu instrumente financiare care,
dacd ar fi o tranzactie personald a persoanei relevante, ar
intra sub incidenta literei (a) de la acest alineat sau a arti-
colului 25 alineatul (2) litera (a) sau (b) din Directiva
2006/73(CE sau ar constitui in alt mod o utilizare
abuzivi a informatiilor referitoare la ordinele in curs de
executare;

(i) recomanda unei alte persoane sau determind o altd per-
soand si efectueze o astfel de tranzactie.

(2)  Mdsurile necesare in temeiul alineatului (1) trebuie, in mod
concret, sd fie concepute astfel incat sd garanteze ci:

(a) fiecare persoand relevantd care intrd sub incidenta alineatu-
lui (1) cunoaste restrictiile privind tranzactiile personale, pre-
cum si masurile adoptate de societatea de administrare in
legdturd cu tranzactiile personale si divulgarea informatiilor,
in conformitate cu alineatul (1);
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(b) societatea de administrare este informatd cu promptitudine
cu privire la orice tranzactie personald efectuatd de o per-
soand relevantd, fie prin notificarea tranzactiei respective, fie
prin alte proceduri care permit societdtii s identifice tranzac-
tiile respective;

(c) se pastreazd o evidentd a tranzactiei personale notificate
societdtii de administrare sau identificate de aceasta, inclusiv
orice autorizatie sau interdictie privind tranzactia in cauza.

In sensul literei (b) de la primul paragraf, atunci cind anumite
activitdti sunt desfasurate de parti terte, societatea de administrare
trebuie si se asigure cd entitatea care desfigoard activitatea tine o
evidentd a tranzactiilor personale incheiate de persoanele rele-
vante si cd ii furnizeazd cu promptitudine, la cerere, aceste
informatii.

(3)  Alineatele (1) si (2) nu se aplicd urmatoarelor categorii de
tranzactii personale:

(a) tranzactii personale efectuate in cadrul unui serviciu de admi-
nistrare discretionard a portofoliului, pentru care nu existd o
comunicare prealabild privind tranzactia intre administrato-
rul portofoliului §i persoana relevantd sau o altd persoand in
contul cdreia se efectueazd tranzactia;

(b) tranzactii personale cu titluri de participare ale OPCVM-urilor
sau cu titluri de participare ale organismelor de plasament
colectiv care fac obiectul unei supravegheri in conformitate
cu legislatia unui stat membru care impune un nivel echiva-
lent de repartizare a riscurilor pentru activele lor, atunci cind
persoana relevantd si orice altd persoand in contul cireia se
efectueazd tranzactiile nu sunt implicate in administrarea
organismului respectiv.

(4)  In sensul alineatelor (1), (2) si (3) de la acest articol, sin-

tagma ,tranzactie personald” are intelesul de la articolul 11 din
Directiva 2006/73/CE.

Articolul 14

Evidenta tranzactiilor din portofoliu

(1)  Statele membre solicitd societitilor de administrare si se
asigure cd, pentru fiecare tranzactie de portofoliu legatd de un
OPCVM, se efectueazd fard intarziere o inregistrare cu informatii
suficiente pentru a permite reconstituirea detaliilor ordinului si ale
tranzactiei executate.

(2)  Inregistrarea mentionat la alineatul (1) trebuie si includa:

(@) numele sau o altd desemnare a OPCVM-ului i a persoanei
care actioneazi in contul OPCVM-ului;

(b) detaliile necesare pentru identificarea instrumentului in
cauzd;

(c) cantitatea;
(d) tipul ordinului sau al tranzactiei;

(e) pretul;

() 1in cazul ordinelor, data si ora exactd a transmiterii ordinului
si numele sau o altd desemnare a persoanei cireia i-a fost
transmis ordinul, iar in cazul tranzactiilor, data si ora exactd
a deciziei de tranzactionare si a executdrii tranzactiei;

(g0 numele persoanei care transmite ordinul sau care executd
tranzactia;

(h) daci este cazul, motivele revocarii unui ordin;

(i) pentru tranzactiile executate, contrapartea si identificarea
locului executarii.

In sensul literei (i) de la primul paragraf, ,locul executdrii’
inseamnd o piatd reglementatd, asa cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 14 din Directiva 2004/39/CE, un sistem mul-
tilateral de tranzactionare, asa cum este definit la articolul 4 ali-
neatul (1) punctul 15 din aceeasi directivd, un operator
independent (systematic internaliser), asa cum este definit la artico-
lul 4 alineatul (1) punctul 7 din directiva respectivd, sau un for-
mator de piatd (market maker), un alt furnizor de lichiditate sau o
entitate care indeplineste intr-o tard tertd o functie similard celor
indeplinite de oricare dintre aceste persoane.

Articolul 15
Inregistrarea ordinelor de subscriere si de riscumparare

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare si ia
toate masurile rezonabile pentru a se asigura ci ordinele de sub-
scriere si de riscumpdrare a titlurilor de participare emise de
OPCVM-uri sunt centralizate i inregistrate imediat dupd primire.

(2)  Aceastd inregistrare trebuie si includd informatii cu privire

(a) OPCVM-ul in cauzd;

(b) persoana care dd sau transmite ordinul;

(c) persoana care primeste ordinul;

(d) data si ora ordinului;

(e) conditiile si mijloacele de platd;

(f) tipul ordinului;

(g) data executdrii ordinului;

(h) numdrul de titluri de participare subscrise sau riscumpdrate;

(i) pretul de subscriere sau de riscumpdrare pentru fiecare titlu
de participare;

() valoarea totald subscrisd sau rdscumpdratd a titlurilor de
participare;

(k) valoarea brutd a ordinului, inclusiv comisioanele de subscri-
ere, sau valoarea netd, dupd deducerea comisioanelor de
rdscumpadrare.
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Articolul 16

Cerinte legate de tinerea evidentelor

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s asi-
gure pistrarea inregistrarilor mentionate la articolele 14 si 15
pentru o perioadd minimd de cinci ani.

Cu toate acestea, in situatii exceptionale, autorititile competente
pot solicita societdtilor de administrare sd pdstreze anumite inre-
gistrdri sau toate inregistrdrile pe o perioadd mai lungd de timp,
in functie de natura instrumentului sau a tranzactiei de portofo-
liu, atunci cand acest lucru este necesar pentru ca autoritatea sd
isi poatd exercita functiile de supraveghere prevazute de Directiva
2009/65/CE.

(2)  Statele membre sau autoritdtile competente pot cere socie-
tatilor de administrare ca, la expirarea autorizatiei, sd pdstreze
inregistrdrile mentionate la alineatul (1) pentru intervalul de timp
rdmas din perioada de cinci ani.

Atunci cand o societate de administrare isi transferd responsabi-
litdtile legate de OPCVM-uri unei alte societiti de administrare,
statele membre sau autorititile competente pot cere si fie luate
mdsurile necesare pentru ca inregistrarile de acest tip din ultimii
cinci ani si fie accesibile acestei alte societti.

(3)  Inregistrarile se pastreazd pe un suport care permite stoca-
rea informatiilor astfel incét sd fie accesibile autoritdtii compe-
tente in viitor si sd se respecte urmdtoarele conditii:

(a) autoritatea competentd trebuie sd poatd accesa rapid infor-
matiile i si poatd reconstitui fiecare etapd esentiald a proc-
esdrii fiecdrei tranzactii de portofoliu;

(b) trebuie si se poatd constata usor orice corecturd sau alte
modificdri, precum si continutul inregistririlor inainte de
corecturile si modificdrile respective;

(c) nu trebuie si fie posibil ca inregistrarile sd fie manipulate sau
modificate in alt fel.

CAPITOLUL 1I1I
CONEFLICTUL DE INTERESE

[Articolul 12 alineatul (1) litera (b) si articolul 14 alineatul (1)
litera (d) si alineatul (2) litera (c) din Directiva 2009/65/CE]

Articolul 17

Criterii pentru identificarea conflictelor de interese

(1) In scopul identificirii tipurilor de conflicte de interese care
apar in timpul prestdrii de servicii si activitdti si a cdror existentd
poate prejudicia interesele OPCVM-urilor, statele membre se asi-
gurd cd societdtile de administrare iau in considerare, pe baza
unor criterii minime, posibilitatea ca societatea de administrare, o
persoand relevantd sau o persoand care, direct sau indirect, are o

legdturd de control cu societatea, sd se afle intr-una dintre situa-
tiille mentionate in continuare, fie ca rezultat al furnizarii de ser-
vicii de administrare a portofoliului colectiv, fie din alte motive:

(a) societatea de administrare sau persoana in cauzd poate obtine
un castig financiar sau poate evita o pierdere financiard pe
cheltuiala OPCVM-ului;

(b) societatea de administrare sau persoana in cauzd are un inte-
res legat de rezultatul unui serviciu sau al unei activitati pres-
tate OPCVM-ului sau unui alt client sau de rezultatul unei
tranzactii efectuate in numele OPCVM-ului sau al unui alt cli-
ent, interes diferit de interesul OPCVM-ului legat de acel
rezultat;

(c) societatea de administrare sau persoana in cauzd este stimu-
latd financiar sau in alt mod sd favorizeze interesul unui alt
client sau grup de clienti in detrimentul intereselor
OPCVM-ului;

(d) societatea de administrare sau persoana in cauzd desfisoard
aceleasi activitdti pentru OPCVM si pentru un alt client sau
alti clienti care nu sunt OPCVM-uri;

(e) societatea de administrare sau persoana in cauzd primeste sau
va primi din partea unei alte persoane decait OPCVM-ul un
stimulent pentru activititile de administrare a portofoliului
colectiv prestate OPCVM-ului, sub formd de bani, bunuri sau
servicii, pe langd comisionul sau tariful standard pentru ser-
viciul respectiv.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare ca, la
identificarea tipurilor de conflicte de interese, si ia in calcul:

(a) interesele societdtii de administrare, inclusiv pe cele care
decurg din apartenenta la un grup sau din prestarea servici-
ilor si a activitdtilor, interesele clientilor si obligatia societatii
de administrare fatd de OPCVM;

(b) interesele a doud sau mai multe OPCVM-uri pe care le
administreazd.

Articolul 18

Politica in materie de conflicte de interese

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s3 insti-
tuie, sd aplice si sd mentind o politica eficientd in materie de con-
flicte de interese. Aceastd politicd trebuie previzutd in scris si
trebuie sd fie adecvatd in raport cu dimensiunea si organizarea
societdtii de administrare i cu natura, amploarea si complexitatea
activitdtii acesteia.

Atunci cand societatea de administrare face parte dintr-un grup,
politica respectivd trebuie si ia totodatd in considerare impreju-
ririle pe care societatea le cunoaste sau ar trebui si le cunoasca si
care pot genera un conflict de interese ca rezultat al structurii si
activitdtii comerciale desfdsurate de ceilalti membri ai grupului.
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(2)  Politica in materie de conflicte de interese instituitd in con-
formitate cu alineatul (1) trebuie sd cuprindd urmatoarele:

(a) identificarea, cu referire la activititile de administrare a por-
tofoliului colectiv desfisurate de citre sau in numele societa-
tii de administrare, a circumstantelor care constituie sau pot
genera un conflict de interese cu un risc considerabil de
prejudiciere a intereselor OPCVM-urilor sau ale unuia sau
mai multor alti clienti;

(b) procedurile care trebuie urmate si mésurile care trebuie adop-
tate pentru gestionarea conflictelor respective.

Articolul 19

Independenta in gestionarea conflictelor

(1)  Statele membre se asigurd cd procedurile si masurile pre-
vazute la articolul 18 alineatul (2) litera (b) sunt concepute astfel
incat sd garanteze cd persoanele relevante care desfisoara diferite
activitdti comerciale care implicd un conflict de interese desfd-
soard activititile respective cu un grad de independenti corespun-
zator dimensiunii si activitatilor societdtii de administrare si ale
grupului din care aceasta face parte, precum si importantei riscu-
lui de prejudiciere a intereselor clientilor.

(2)  Procedurile care trebuie urmate si misurile care trebuie
adoptate potrivit articolului 18 alineatul (2) litera (b) includ urma-
toarele, atunci cand este necesar si adecvat pentru ca societatea de
administrare s asigure gradul de independenta necesar:

(a) proceduri eficiente de prevenire si control al schimbului de
informatii dintre persoanele relevante implicate in activitati
de administrare a portofoliului colectiv care implicd un risc
de conlflict de interese, atunci cand schimbul de informatii
poate prejudicia interesele unuia sau mai multor clienti;

(b) supravegherea separatd a persoanclor relevante ale ciror
functii principale implicd desfdsurarea de activitdti de admi-
nistrare a portofoliului colectiv in numele clientilor sau al
investitorilor sau furnizarea de servicii cdtre clienti sau inves-
titori ale caror interese pot intra in conflict sau care repre-
zintd in alt fel interese diferite care pot intra in conflict,
inclusiv cele ale societdtii de administrare;

(c) eliminarea oricirei legdturi directe dintre remunerarea per-
soanelor relevante care desfisoard cu precddere o anumitd
activitate si remunerarea altor persoane relevante, respectiv
castigurile generate de respectivele persoane, care desfisoard
cu precddere altd activitate, atunci cand activitatile in cauzi
pot genera un conflict de interese;

(d) mdsuri pentru interzicerea sau limitarea exercitirii de cdtre
orice persoand a unei influente inadecvate asupra modului in
care o persoand relevantd desfisoard activitdti de adminis-
trare a portofoliului colectiv;

(¢) mdsuri de prevenire sau control al implicarii simultane sau
consecutive a unei persoane relevante in activititi diferite de
administrare a portofoliului colectiv, atunci cind aceastd
implicare poate prejudicia gestionarea corespunzdtoare a
conflictelor de interese.

Atunci cand adoptarea sau aplicarea uneia sau a mai multor
mdsuri si proceduri mentionate anterior nu asigurd gradul nece-
sar de independentd, statele membre soliciti societitilor de admi-
nistrare sd adopte masuri si proceduri alternative sau suplimentare
necesare si adecvate in acest scop.

Articolul 20

Gestionarea activitatilor care genereazi conflicte de
interese prejudiciabile

(1)  Statele membre solicitd societitilor de administrare s pas-
treze si sd actualizeze periodic evidenta tipurilor de activititi de
administrare a portofoliului colectiv intreprinse de citre sau in
numele societdtii de administrare care au generat sau, in cazul
activititilor de administrare a portofoliului colectiv aflate in curs,
pot genera un conflict de interese cu risc considerabil de preju-
diciere a intereselor unuia sau mai multor OPCVM-uri sau ale
altor clienti.

(2)  Statele membre solicitd ca, atunci cind mdsurile organiza-
torice sau administrative luate de societatea de administrare pen-
tru gestionarea conflictelor de interese nu sunt suficiente pentru a
garanta, cu un grad de incredere rezonabil, prevenirea riscurilor
de prejudiciere a intereselor OPCVM-urilor sau ale detinatorilor de
titluri de participare ale acestora, personalul de conducere sau un
alt organ intern competent al societitii de administrare sd fie
prompt informat, astfel incat sd poatd lua orice decizie necesard
pentru a garanta cd societatea de administrare actioneazi in inte-
resul OPCVM-urilor si ale detindtorilor de titluri de participare ale
acestora.

(3)  Societatea de administrare trebuie sa transmitd investitori-
lor un raport cu privire la situatiile mentionate la alineatul (2) pe
un suport durabil adecvat si sd isi motiveze decizia.

Articolul 21

Strategii de exercitare a drepturilor de vot

(1)  Statele membre solicitd societitilor de administrare sd ela-
boreze strategii adecvate si eficiente pentru a determina momen-
tul si modul de exercitare a drepturilor de vot aferente
instrumentelor detinute in portofoliile administrate, in beneficiul
exclusiv al OPCVM-ului in cauzi.

(2)  Strategiile mentionate la alineatul (1) trebuie si prevada
mdsuri si proceduri pentru:

(a) monitorizarea evenimentelor importante care se produc la
nivelul societdtilor;

(b) exercitarea drepturilor de vot in conformitate cu obiectivele
si politica de investitii ale OPCVM-ului in cauzi;

(c) prevenirea sau gestionarea eventualelor conflicte de interese
care decurg din exercitarea drepturilor de vot.
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(3) O descriere succintd a strategiilor mentionate la alinea-
tul (1) trebuie pusd la dispozitia investitorilor.

Detaliile actiunilor intreprinse pe baza acestor strategii se pun la
dispozitia detindtorilor de titluri de participare gratuit si la cere-
rea acestora.

CAPITOLUL IV
NORME DE CONDUITA

[Articolul 14 alineatul (1) literele (a) si (b) si alineatul (2)
literele (a) si (b) din Directiva 2009/65/CE]

SECTIUNEA 1

Principii generale

Articolul 22

Obligatia de a actiona in interesul OPCVM-urilor si al
detindtorilor de titluri de participare ale acestora

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd asi-
gure tratamentul echitabil al detinitorilor de titluri de participare
ale OPCVM-urilor pe care le administreaza.

Societdtile de administrare nu trebuie sd acorde o mai mare
importantd intereselor unui grup de detindtori de titluri de parti-
cipare decat intereselor oricdrui alt grup de detindtori de titluri de
participare.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd
aplice politici si proceduri adecvate pentru a preveni practicile
frauduloase despre care se poate considera, in mod rezonabil, ci
pot afecta stabilitatea i integritatea pietei.

(3) Fard a aduce atingere ceringelor din legislatia nationald,
statele membre solicitd societdtilor de administrare sd utilizeze
modele de stabilire a preturilor si sisteme de evaluare echitabile,
corecte si transparente pentru OPCVM-urile pe care le adminis-
treazd, pentru a respecta obligatia de a actiona in interesul deti-
ndtorilor de titluri de participare. Societdtile de administrare
trebuie sd poatd demonstra cd portofoliile OPCVM-urilor au fost
corect evaluate.

(4)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd
actioneze astfel incat sd impiedice facturarea unor costuri nejus-
tificate OPCVM-urilor si detindtorilor de titluri de participare ale
acestora.

Articolul 23

Cerinte de diligentd necesari

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd asi-
gure un nivel ridicat de diligentd in selectarea si monitorizarea
continud a investitiilor, in interesul OPCVM-urilor si al integritatii
pietei.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd se
asigure cd dispun de cunostinte si o intelegere adecvati a active-
lor in care au investit OPCVM-urile.

(3)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s3 insti-
tuie politici si proceduri scrise in materie de diligentd necesara si
sd implementeze mdsuri eficiente pentru a se asigura ci deciziile
de investitii in numele OPCVM-urilor sunt luate cu respectarea
obiectivelor, a strategiei de investitii si a limitelor de risc ale
OPCVM-urilor.

(4)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare ca, la
aplicarea politicii de administrare a riscului si dacd este adecvat
dupd ce au luat in calcul natura unei investitii planificate, s ela-
boreze prognoze si sd efectueze analize privind contributia inves-
titiei respective la compozitia, lichiditatea si profilul de risc si de
randament al portofoliului OPCVM-ului, inainte de a realiza inves-
titia. Analizele trebuie efectuate numai pe baza unor date fiabile
si actualizate, atdt din punct de vedere cantitativ, cat si calitativ.

Societdtile de administrare trebuie sd actioneze cu competenta,
precautia si diligenta necesare atunci cand incheie, gestioneaza sau
reziliazd acorduri cu parti terte referitoare la desfdsurarea activi-
titilor de administrare a riscului. fnainte de a incheia astfel de
acorduri, societdtile de administrare trebuie sd ia masurile nece-
sare pentru a verifica dacd partea tertd dispune de abilitatea si
capacitatea necesare pentru a desfisura activititile de administrare
a riscului intr-un mod fiabil, profesionist si eficient. Societatile de
administrare trebuie sa stabileascd metode pentru evaluarea con-
tinud a standardelor de performanta ale partilor terte.

SECTIUNEA 2

Tratarea ordinelor de subscriere si de rdscumpdrare

Articolul 24

Obligatii de raportare legate de executarea ordinelor de
subscriere si de riscumpdrare

(1)  Statele membre se asigurd cd, atunci cind societdtile de
administrare executd un ordin de subscriere sau de rdscumpdrare
de la un detindtor de titluri de participare, acestea notificd detina-
torul, prin intermediul unui suport durabil, confirmind executa-
rea ordinului de indatd ce este posibil si cel tarziu in prima zi
lucrdtoare dupd executare sau, dacd societatea de administrare pri-
meste confirmarea de la o tertd parte, cel tirziu in prima zi lucra-
toare dupd primirea conformdrii de la terta parte.

Primul paragraf nu se aplicd insa atunci cind notificarea ar con-
tine aceleasi informatii pe care le contine o confirmare trimisi cu
promptitudine detindtorului de titluri de participare de citre o altd
persoand.

(2)  Notificarea mentionat la alineatul (1) include, atunci cand
este cazul, urmdtoarele informatii:

(a) identificarea societdtii de administrare;

(b) numele sau o altd desemnare a detindtorului de titluri de
participare;

(c) data si ora primirii ordinului si modalitatea de plats;
(d) data executarii;

(e) identificarea OPCVM-ului;
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(f) tipul ordinului (de subscriere sau de rascumpdrare);
(g0 numidrul de titluri de participare;

(h) valoarea unitard la care au fost subscrise sau rascumpdrate
titlurile de participare;

(i) data valorii de referintd;

() valoarea brutd a ordinului, inclusiv comisioanele de subscri-
ere, sau valoarea netd, dupd deducerea comisioanelor de
rdscumpadrare;

(k) suma totald a comisioanelor si a cheltuielilor facturate i, la
cererea investitorului, defalcarea in functie de elemente.

(3)  Atunci cand sunt executate periodic ordine pentru un anu-
mit detindtor de titluri de participare, societatea de administrare
fie indeplineste actiunea prevazutd la alineatul (1), fie 1i furnizeaza
detindtorului de titluri de participare, cel putin o dati la sase luni,
informatiile enumerate la alineatul (2) aferente tranzactiilor
respective.

(4)  Societatile de administrare ii furnizeazd detindtorului de
titluri de participare, la cerere, informatii privind situatia
ordinului.

SECTIUNEA 3

Executarea optimd

Articolul 25

Executarea deciziilor de tranzactionare in numele
OPCVM-urilor administrate

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd
actioneze in interesul OPCVM-urilor pe care le administreazd
atunci cand executd decizii de tranzactionare in numele acestora
in contextul administrarii portofoliilor lor.

(2)  In scopul alineatului (1), statele membre trebuie si se asi-
gure cd societdtile de administrare iau toate masurile rezonabile
pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru OPCVM-uri
tinand seama de pret, costuri, rapiditate, probabilitatea de execu-
tare si de decontare, mdrimea si natura ordinului sau de orice alte
considerente legate de executarea ordinului. Importanta acestor
factori se stabileste pe baza urmatoarelor criterii:

(a) obiectivele, politica de investitii §i riscurile specifice ale
OPCVM-ului, asa cum apar in prospect sau, dupd caz, in
regulile fondului sau in documentele constitutive ale
OPCVM-ului;

(b) caracteristicile ordinului;

(c) caracteristicile instrumentelor financiare care fac obiectul
ordinului respectiv;

(d) caracteristicile locurilor de executare spre care poate fi direc-
tionat ordinul respectiv.

(3)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sa insti-
tuie si sd aplice masuri eficiente pentru a respecta obligatia pre-
vizuti la alineatului (2). In mod concret, societitile de
administrare trebuie sd instituie si s3 aplice o politicd care si le
permitd sd obtind, pentru ordinele legate de OPCVM-uri, cel mai
bun rezultat posibil in conformitate cu alineatul (2).

Societitile de administrare trebuie sd obtind consimtdmantul pre-
alabil al societdtii de investitii cu privire la politica de executare a
ordinelor. Societatea de administrare trebuie sd pund la dispozitia
detindtorilor de titluri de participare informatii adecvate cu pri-
vire la politica instituitd in conformitate cu prezentul articol si cu
modificdrile importante ale acesteia.

(4)  Societdtile de administrare trebuie sd monitorizeze perio-
dic eficacitatea mdsurilor si a politicii de executare a ordinelor
pentru a identifica si, dacd este cazul, a corecta eventualele
deficiente.

Societdtile de administrare trebuie totodatd si reexamineze anual
politica de executare a ordinelor. Se efectueazi, de asemenea,
reexamindri ori de cate ori apare o modificare semnificativi care
afecteazd capacitatea societdtii de administrare de a obtine in con-
tinuare cele mai bune rezultate pentru OPCVM-urile administrate.

(5)  Societdtile de administrare trebuie sd poatd demonstra cd
au executat ordinele in numele OPCVM-urilor in conformitate cu
politica de executare a ordinelor pe care o aplica.

Articolul 26

Transmiterea ordinelor de tranzactionare in numele
OPCVM-urilor pentru a fi executate de alte entitati

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare si
actioneze in interesul OPCVM-urilor pe care le administreazd
atunci cand transmit ordine de tranzactionare in numele acestora
pentru a fi executate de alte entititi, in contextul administrarii
portofoliilor OPCVM-urilor respective.

(2)  Statele membre trebuie sd se asigure ca societitile de admi-
nistrare iau toate masurile rezonabile pentru a obtine cel mai bun
rezultat posibil pentru OPCVM-uri tindnd seama de pret, costuri,
rapiditate, probabilitatea de executare si de decontare, mirimea si
natura ordinului sau de orice alte considerente legate de executa-
rea ordinului. Importanta acestor factori se stabileste pe baza pre-
vederilor articolului 25 alineatul (2).

In acest scop, societitile de administrare trebuie s3 instituie i si
aplice o politicd care sd le permitd sd respecte obligatia mentio-
natd in primul paragraf. Politica trebuie sd identifice, pentru
fiecare clasi de instrumente, entititile cdrora le pot fi transmise
ordinele. Societatea de administrare incheie acorduri de executare
numai dacd acestea sunt compatibile cu obligatiile previzute in
acest articol. Societdtile de administrare trebuie si puni la dispo-
zitia detindtorilor de titluri de participare informatii adecvate cu
privire la politica instituitd in conformitate cu prezentul paragraf
si la modificarile importante ale acesteia.
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(3)  Societdtile de administrare monitorizeaza periodic eficienta
politicii instituite in conformitate cu alineatul (2) si, in special,
calitatea executdrii ordinelor de citre entititile identificate in
cadrul politicii respective, remediind, daci este cazul, eventualele
deficiente.

Societdtile de administrare trebuie totodatd s3 reexamineze anual
aceastd politicd. Se efectueazd, de asemenea, reexamindri ori de
cate ori apare o modificare semnificativd care afecteazd capaci-
tatea societdtii de administrare de a obtine in continuare cele mai
bune rezultate pentru OPCVM-urile administrate.

(4)  Societdtile de administrare trebuie sd poatd demonstra cd
au transmis ordinele in numele OPCVM-urilor in conformitate cu
politica instituitd conform alineatului (2).

SECTIUNEA 4

Tratarea ordinelor

Articolul 27

Principii generale

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s3 insti-
tuie si sd aplice proceduri si masuri care si permitd executarea
promptd, echitabild §i rapidi a tranzactiilor de portofoliu in
numele OPCVM-urilor.

Procedurile si masurile aplicate de societdtile de administrare tre-
buie s indeplineascd urmdtoarele conditii:

(a) sd garanteze cd ordinele executate in numele OPCVM-urilor
sunt inregistrate si alocate cu promptitudine si acuratete;

(b) sd execute ordinele comparabile ale OPCVM-urilor in ordine
si neintarziat, cu exceptia cazului in care acest lucru este
imposibil din cauza caracteristicilor ordinului respectiv sau a
conditiilor de piatd predominante sau in situatia in care inte-
resele OPCVM-urilor impun o altd procedura.

Instrumentele financiare sau sumele de bani primite in urma exe-
cutdrii ordinelor trebuie transferate rapid si corect in contul
OPCVM-ului in cauzd.

(2)  Societdtile de administrare nu trebuie s facd abuz de infor-
matiile privind ordinele in asteptare ale OPCVM-urilor si trebuie
sd ia toate mdsurile necesare de prevenire a folosirii in mod abuziv
a acestor informatii de citre persoanele relevante.

Articolul 28

Agregarea si alocarea ordinelor de tranzactionare

(1)  Statele membre interzic societdtilor de administrare agre-
garea unui ordin al unui OPCVM cu un ordin al unui alt OPCVM
sau al unui alt client sau cu un ordin in cont propriu, cu exceptia
cazului in care sunt indeplinite urmatoarele conditii:

(a) trebuie sa fie putin probabil ca agregarea ordinelor si fie in
dezavantajul oriciruia dintre OPCVM-urile sau clientii ale
caror ordine sunt agregate;

(b) trebuie sa se elaboreze si si se aplice o politicd de alocare a
ordinelor care sa asigure in termeni suficient de exacti aloca-
rea corectd a ordinelor agregate, inclusiv modul in care volu-
mul si pretul ordinelor influenteazd alocirile acestora si
tratarea executdrilor partiale.

(2)  Statele membre se asigurd cd, atunci cadnd o societate de
administrare agregd un ordin al unui OPCVM cu unul sau mai
multe ordine ale altor OPCVM-uri sau clienti, iar ordinul agregat
este executat partial, societatea alocd tranzactiile aferente in con-
formitate cu politica sa de alocare a ordinelor.

(3)  Statele membre se asigurd cid societdtile de administrare
care au agregat tranzactii in cont propriu cu unul sau mai multe
ordine ale OPCVM-urilor sau ale altor clienti nu aloca tranzactiile
aferente intr-un mod dezavantajos pentru OPCVM sau un alt
client.

(4)  Statele membre solicit3 ca, atunci cand o societate de admi-
nistrare agregd un ordin al unui OPCVM sau al unui alt client cu
o tranzactie in cont propriu si ordinul agregat este partial execu-
tat, societatea s aloce tranzactiile aferente OPCVM-ului sau unui
alt client cu prioritate fatd de cele in cont propriu.

Cu toate acestea, dacd societatea de administrare poate demon-
stra OPCVM-ului sau celuilalt client, oferind motive rezonabile, cd
nu ar fi fost in misurd s execute ordinul in conditii atit de avan-
tajoase sau chiar deloc dacd nu ar fi efectuat agregarea, atunci
aceasta poate aloca tranzactia in nume propriu proportional, in
conformitate cu politica mentionata la alineatul (1) litera (b).

SECTIUNEA 5

Stimulente

Articolul 29

Protejarea intereselor OPCVM-urilor

(1)  Statele membre se asigurd ci societitile de administrare nu
sunt considerate ca actionind intr-un mod onest, echitabil si pro-
fesionist, care sd corespundd cel mai bine intereselor OPCVM-
urilor, in cazul in care, pentru activititile de administrare a
investitiilor si de administrare a OPCVM-urilor, acestea plitesc sau
primesc drept platd un tarif sau comision sau oferd sau primesc
un beneficiu nemonetar, altul decat:

(a) un tarif, comision sau beneficiu nemonetar plitit sau furni-
zat OPCVM-ului sau de cdtre acesta sau unei persoane in
numele OPCVM-ului;
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(b) un tarif, comision sau beneficiu nemonetar platit sau furni-
zat cdtre sau de cdtre o tertd parte sau o altd persoand care
actioneazd in numele acestei terte pdrti, atunci cand sunt
indeplinite urmatoarele conditii:

(i) existenta, natura si suma tarifului, comisionului sau ben-
eficiului sau, atunci cand suma nu poate fi determinatd,
metoda de calcul a acelei sume trebuie prezentate clar
OPCVM-ului, intr-un mod cuprinzdtor, exact si usor de
inteles, inainte de furnizarea serviciului in cauzd;

(ii) plata tarifului sau a comisionului sau furnizarea benefi-
ciului nemonetar trebuie si fie astfel efectuate incat si
sporeascd calitatea serviciului relevant si sd nu impiedice
societatea de administrare sd isi indeplineascd obligatia
de a actiona in interesul OPCVM-ului;

(c) tarifele adecvate care permit sau sunt necesare pentru furni-
zarea serviciilor relevante, inclusiv costurile de custodie, tari-
fele pentru decontare si de schimb, impozitele reglementate
sau tarifele legale si care, prin natura lor, nu pot genera con-
flicte cu obligatiile societdtii de administrare de a actiona
intr-un mod onest, echitabil si profesionist, care si cores-
punda cel mai bine intereselor OPCVM-urilor.

(2)  Inaplicarea alineatului (1) litera (b) punctul (i), statele mem-
bre permit societdtilor de administrare s comunice intr-o forma
succintd termenii principali ai prevederilor referitoare la tarife,
comisioane sau beneficii nemonetare, cu conditia ca acestea si se
oblige s3 comunice si alte detalii la cererea detindtorilor de titluri
de participare si sd isi onoreze aceastd obligatie.

CAPITOLUL V

DETALIILE ACORDULUI STANDARD DINTRE DEPOZITAR $I
SOCIETATEA DE ADMINISTRARE

[Articolul 23 alineatul (5) si articolul 33 alineatul (5) din
Directiva 2009/65/CE]

Articolul 30

Elemente legate de procedurile care trebuie urmate de
partile la acord

Statele membre solicitd depozitarului si societatii de administrare,
denumite in acest capitol ,pirtile la acord”, sd includd in acordul
scris mentionat la articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 ali-
neatul (5) din Directiva 2009/65/CE cel putin urmatoarele detalii
legate de serviciile prestate si de procedurile care trebuie urmate
de partile la acord:

(@) o descriere a procedurilor, inclusiv a celor legate de pastrarea
activelor, care urmeazi si fie adoptate pentru fiecare tip de
activ al OPCVM-ului incredintat depozitarului;

(b) o descriere a procedurilor care trebuie urmate atunci cand
societatea de administrare intentioneazd si modifice regulile
fondului sau prospectul OPCVM-ului, in care sd se precizeze
momentul in care trebuie informat depozitarul sau cazurile
in care este necesar acordul prealabil al depozitarului pentru
efectuarea modificarii;

(¢) o descriere a modalititilor si a procedurilor prin care depo-
zitarul va transmite societatii de administrare toate informati-
ile utile de care aceasta are nevoie pentru a-si indeplini
obligatiile, inclusiv o descriere a modalitatilor si a proceduri-
lor pentru exercitarea drepturilor aferente instrumentelor
financiare si a modalititilor si procedurilor aplicate pentru ca
societatea de administrare si OPCVM-ul s aibd un acces rapid
si corect la informatiile referitoare la conturile OPCVM-ului;

(d) o descriere a mijloacelor i a procedurilor prin care depozi-
tarul va avea acces la toate informatiile utile de care are nevoie
pentru a-si indeplini obligatiile;

() o descriere a procedurilor prin care depozitarul poate veri-
fica activitatea societdtii de administrare si evalua calitatea
informatiilor transmise, inclusiv prin vizite la fata locului;

(f) o descriere a procedurilor prin care societatea de administrare
poate examina performanta depozitarului in ceea ce priveste
respectarea obligatiilor contractuale ale acestuia.

Articolul 31

Elemente legate de schimbul de informatii si de obligatiile
in materie de confidentialitate si de spilare a banilor

(1)  Statele membre solicitd partilor la acordul mentionat la
articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Direc-
tiva 2009/65/CE sd includd in acord cel putin urmitoarele
elemente legate de schimbul de informatii si obligatiile in materie
de confidentialitate si de spalare a banilor:

(a) o listd a tuturor informatiilor care trebuie schimbate intre
OPCVM, societatea sa de administrare §i depozitar cu privire
la subscrierea, rdscumpdrarea, emiterea, si anularea titlurilor
de participare ale OPCVM-ului;

(b) obligatiile de confidentialitate aplicabile partilor la acord;

(c) informatii privind sarcinile si responsabilititile partilor la
acord in ceea ce priveste obligatiile legate de prevenirea spal-
arii banilor si a finantdrii terorismului, daca este cazul.

(2)  Obligatiile mentionate la alineatul (1) litera (b) trebuie
redactate astfel incat si nu diminueze capacitatea autoritatilor
competente din statul membru de origine al societitii de admi-
nistrare sau a autoritdtilor competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului s3 aiba acces la documentele si informati-
ile pertinente.
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Articolul 32

Elemente legate de numirea pirtilor terte

Atunci cand depozitarul sau societatea de administrare intentio-
neazd sd numeasci o tertd parte pentru indeplinirea sarcinilor sale,
statele membre solicitd ambelor parti la acordul mentionat la arti-
colul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva
2009/65/CE sa includa cel putin urmatoarele elemente in acord:

(a) angajamentul ambelor parti la acord de a furniza in mod
regulat detalii privind pdrtile terte numite de depozitar sau de
societatea de administrare pentru indeplinirea sarcinilor care
le revin;

(b) angajamentul ca, la cererea uneia dintre pérti, cealaltd parte
sd furnizeze informatii privind criteriile utilizate pentru
selectarea partii terte si masurile luate pentru monitorizarea
activitdtii desfdsurate de partea tertd selectatd;

(c) o declaratie ca raspunderea depozitarului, prevazutd la arti-
colul 24 sau la articolul 34 din Directiva 2009/65/CE, nu este
afectatd de faptul cd a incredintat unei terfe parti toate acti-
vele pe care le are in pastrare sau o parte din acestea.

Articolul 33

Elemente legate de eventualele modificiri si de rezilierea
acordului

Statele membre solicitd pdrtilor la acordul mentionat la artico-
lul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva
2009/65/CE sd includd in acord cel putin urmdtoarele elemente
legate de modificarea si de rezilierea acordului:

(a) perioada de valabilitate a acordului;
(b) conditiile in care acordul poate fi modificat sau reziliat;

(c) conditiile necesare pentru facilitarea tranzitiei citre un alt
depozitar si, in cazul unei astfel de tranzitii, procedura prin
care depozitarul trebuie sd trimitd toate informatiile perti-
nente noului depozitar.

Articolul 34
Legislatia aplicabild
Statele membre solicitd pdrtilor la acordul mentionat la artico-
lul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva

2009/65/CE sa precizeze c legislatia aplicabild acordului este leg-
islatia statului membru de origine al OPCVM-ului.

Articolul 35

Transmiterea electronici a informatiilor

In situatiile in care partile la acordul mentionat la articolul 23 ali-
neatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva

2009/65/CE convin sd recurgd la transmiterea electronicd a tutu-
ror sau a unei pdrti a informatiilor pe care le schimbd, statele
membre solicitd ca acordul sd continad prevederi pentru pastrarea
unei evidente a acestor informatii.

Articolul 36

Aplicabilitatea acordului

Statele membre pot permite ca acordul mentionat la articolul 23
alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva
2009/65/CE sd acopere mai mult de un OPCVM administrat de
societatea de administrare. in acest caz, acordul trebuie si enu-
mere OPCVM-urile acoperite.

Articolul 37

Acord privind nivelul serviciilor

Statele membre permit partilor la acord si includi detaliile moda-
litatilor si procedurilor mentionate la articolul 30 literele (c) si (d)
fie in acordul mentionat la articolul 23 alineatul (5) sau la artico-
lul 33 alineatul (5) din Directiva 2009/65/CE, fie intr-un acord
scris separat.

CAPITOLUL VI
ADMINISTRAREA RISCULUI

[Articolul 51 alineatul (1) din Directiva 2009/65/CE]

SECTIUNEA 1

Politica de administrare a riscului si masurarea riscului

Articolul 38

Politica de administrare a riscului

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s3 insti-
tuie, sd aplice si sd mentind o politicd de administrare a riscului
adecvatd si documentatd care sa identifice riscurile la care sunt sau
ar putea fi expuse OPCVM-urile pe care le administreaza.

Politica de administrare a riscului trebuie sd cuprinda procedurile
necesare pentru a permite societdtii de administrare sd evalueze
pentru fiecare OPCVM pe care il administreazd expunerea la ris-
cul de piatd, la riscul de lichiditate si la riscul contrapartii, precum
si expunerea OPCVM-ului la toate celelalte riscuri, inclusiv la ris-
cul operational, care pot fi semnificative pentru fiecare OPCVM
administrat.

Statele membre solicitd societdtilor de administrare si abordeze in
politica de administrare a riscului cel putin urmdtoarele chestiuni:

(a) tehnicile, instrumentele si mdsurile care le permit s& isi inde-
plineasca obligatiile prevazute la articolele 40 si 41;
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(b) alocarea responsabilitatilor in materie de administrare a ris-
cului in cadrul societdtii de administrare.

(2)  Statele membre solicitd societitilor de administrare si se
asigure cd politica de administrare a riscului mentionatd la aline-
atul (1) precizeazd conditiile, continutul si frecventa rapoartelor
functiei de administrare a riscului mentionate la articolul 12 ctre
consiliul de administratie si cdtre conducere si, acolo unde este
cazul, catre functia de supraveghere.

(3)  In aplicarea alineatelor (1) si (2), statele membre se asigura
cd societdtile de administrare iau in calcul natura, amploarea si
complexitatea activitdtii lor si a OPCVM-urilor pe care le
administreazd.

Articolul 39

Evaluarea, monitorizarea si revizuirea politicii de
administrare a riscului

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s eva-
lueze, sd monitorizeze si sd revizuiascd periodic:

(a) caracterul adecvat i eficienta politicii de administrare a ris-
cului si a masurilor, proceselor si tehnicilor mentionate la
articolele 40 si 41;

(b) masura in care societatea de administrare respectd politica de
administrare a riscului si masurile, procesele si tehnicile men-
tionate la articolele 40 si 41;

(c) caracterul adecvat si eficienta mdsurilor luate pentru remedi-
erea deficientelor apdrute in derularea procesului de adminis-
trare a riscului.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd noti-
fice autoritdtilor competente din statul membru de origine orice
modificare importantd a procesului de administrare a riscului.

(3)  Statele membre trebuie sd se asigure cd cerintele previzute
la alineatul (1) fac obiectul unei examindri continue de citre auto-
ritdtile competente ale statului membru de origine al societatii de
administrare, precum si la acordarea autorizatiei.

SECTIUNEA 2

Procese de administrare a riscului, expunerea la riscul
contrapdrtii i concentrarea emitentilor

Articolul 40

Misurarea si administrarea riscului

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd
adopte mdsuri, procese si tehnici adecvate si eficiente pentru:

(a) mdsurarea si administrarea in orice moment a riscurilor la
care sunt sau ar putea fi expuse OPCVM-urile pe care le
administreazi;

(b) asigurarea respectdrii limitelor in materie de expunere globald
si de risc al contrapdrtii, in conformitate cu articolele 41 si 43.

Aceste misuri, procese si tehnici trebuie sd fie proportionale cu
natura, amploarea si complexitatea activititilor societdtilor de
administrare si ale OPCVM-urilor pe care acestea le administreazd
si cu profilul de risc al OPCVM-urilor.

(2)  In aplicarea alineatului (1), statele membre solicitd societa-
tilor de administrare s ia urmdtoarele misuri pentru fiecare
OPCVM pe care il administreazd:

(a) sd instituie masurile, procesele si tehnicile de administrare a
riscului necesare pentru a se asigura cd riscurile aferente pozi-
tillor si contributia lor la profilul de risc global sunt corect
mdsurate pe baza unor date solide si fiabile si ¢ masurile,
procesele si tehnicile de masurare a riscului sunt documen-
tate corespunzator;

(b) sd efectueze, atunci cind este cazul, teste ex post (back-tests)
periodice pentru a examina valabilitatea metodelor de masu-
rare a riscului care includ prognoze si estimiri bazate pe
modele;

(c) sd efectueze, atunci cand este cazul, simuldri de crizd (stress
tests) si analize periodice ale scenariilor pentru a aborda ris-
curile care decurg din modificarile posibile ale conditiilor de
piatd care pot afecta negativ OPCVM-urile;

(d) sd instituie, sd implementeze §i sd mentind un sistem docu-
mentat de limite interne in ceea ce priveste mdsurile utilizate
pentru administrarea si controlul riscurilor pertinente pentru
fiecare OPCVM luand in considerare toate riscurile care pot
fi importante pentru OPCVM-uri, asa cum se mentioneaza la
articolul 38, si asigurdnd coerenta cu profilul de risc al
OPCVM-ului;

() sd se asigure cd nivelul actual de risc respectd sistemul de
limite de risc mentionat la litera (d) pentru fiecare OPCVM;

(f) sd instituie, sd implementeze si sd mentind proceduri adec-
vate care, in eventualitatea unor incdlciri reale sau anticipate
ale sistemului de limite de risc al OPCVM-ului, sd permitd lua-
rea unor masuri rapide de remediere in interesul detindtori-
lor de titluri de participare.

(3)  Statele membre trebuie si se asigure cd societatile de admi-
nistrare utilizeazd un proces adecvat de administrare a riscului de
lichiditate pentru a garanta cd fiecare OPCVM pe care il adminis-
treazd respectd in orice moment prevederile articolului 84 aline-
atul (1) din Directiva 2009/65/CE.

Acolo unde este cazul, societdtile de administrare trebuie si efec-
tueze simuldri de crizd care sd permitd evaluarea riscului de lichidi-
tate al OPCVM-urilor in situatii exceptionale.

(4)  Statele membre solicitd societatilor de administrare sd se
asigure cd pentru fiecare OPCVM pe care il administreazd, profi-
lul de lichiditate al investitiilor OPCVM-ului corespunde politicii
de rascumpdrare previzute in regulile fondului sau in documen-
tele constitutive sau in prospect.
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Articolul 41

Calcularea expunerii globale

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare si cal-
culeze expunerea globald a unui OPCVM administrat, prevazutd
la articolul 51 alineatul (3) din Directiva 2009/65/CE, ca fiind una
dintre urmdtoarele:

(a) expunerea sileverage-ul suplimentare generate de OPCVM-ul
administrat prin utilizarea instrumentelor financiare derivate
care includ instrumente derivate incorporate, potrivit artico-
lului 51 alineatul (3) al patrulea paragraf din Directiva
2009/65/CE, care nu poate depdsi valoarea totald a activului
net al OPCVM-ului;

(b) riscul de piatd aferent portofoliului OPCVM-ului.

(2)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare si cal-
culeze expunerea globald a OPCVM-urilor cel putin o datd pe zi.

(3)  Statele membre pot permite societatilor de administrare sd
calculeze expunerea globald utilizind metoda bazatd pe angaja-
mente, metoda valoare la risc sau alte metode avansate de masu-
rare a riscului pe care le considerd adecvate. In aplicarea acestei
prevederi, ,valoare la risc” inseamnd o estimare maximad a nivelu-
lui preconizat al pierderii, cu o anumitd probabilitate, intr-un
interval de timp stabilit.

Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd se asigure
cd metoda selectatd pentru masurarea expunerii globale este adec-
vatd, ludnd in considerare strategia de investitii aplicatd de
OPCVM, tipurile si complexitatea instrumentelor financiare deri-
vate utilizate si procentul din portofoliul OPCVM-ului care con-
tine instrumente financiare derivate.

(4)  Atunci cdnd un OPCVM utilizeazd, in conformitate cu arti-
colul 51 alineatul (2) din Directiva 2009/65/CE, tehnici si instru-
mente, inclusiv acorduri de riscumpdrare sau tranzactii de
imprumut cu valori mobiliare, pentru a genera un leverage sau o
expunere suplimentard la riscul de piatd, statele membre solicitd
societdtilor de administrare sd ia in considerare aceste tranzactii la
calcularea expunerii globale.

Articolul 42

Abordarea bazati pe angajamente

(1)  Atunci cand pentru calcularea expunerii globale se utili-
zeazd abordarea bazatd pe angajamente, statele membre solicitd
societdtilor de administrare sd aplice aceastd abordare tuturor
pozitiilor pe instrumente financiare derivate care contin instru-
mente derivate incorporate, asa cum se mentioneazd la artico-
lul 51 alineatul (3) paragraful al patrulea din Directiva
2009/65/CE, indiferent daci acestea sunt folosite in cadrul poli-
ticii generale de investitii a OPCVM-ului, pentru reducerea riscu-
lui sau in scopul unei administrari eficiente a portofoliului, asa
cum se prevede la articolul 51 alineatul (2) din directiva respectiva.

(2)  Atunci cind pentru calcularea expunerii globale se utili-
zeazd abordarea bazatd pe angajamente, statele membre solicitd
societdtilor de administrare sd converteascd fiecare pozitie pe un
instrument financiar derivat in valoarea de piatd a unei pozitii
echivalente pe activul suport al acelui instrument derivat (abord-
area standard bazatd pe angajamente).

Statele membre permit societitilor de administrare s aplice si alte
metode de calcul echivalente abordirii standard bazate pe
angajamente.

(3)  Statele membre pot permite societdtilor de administrare sd
ia in considerare acordurile de acoperire si de compensare la cal-
cularea expunerii globale, atunci cand aceste acorduri nu ignord
riscurile evidente si semnificative i au ca rezultat o reducere clard
a expunerii la riscuri.

(4)  Atunci cand utilizarea instrumentelor financiare derivate
nu genereazd o expunere suplimentard pentru OPCVM-uri, nu
este nevoie ca expunerea suport si fie inclusi in calcularea
angajamentelor.

(5)  Atunci cand se utilizeazd abordarea bazati pe angajamente,
nu este nevoie ca in calculul expunerii globale si se includd con-
tractele de imprumut temporare incheiate in numele OPCVM-
urilor in conformitate cu articolul 83 din Directiva 2009/65/CE.

Articolul 43

Riscul contrapartii si concentrarea activelor pe emitent

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd se
asigure cd riscul contrapdrtii care decurge dintr-un instrument
financiar derivat tranzactionat in afara pietei reglementate face
obiectul limitelor previzute la articolul 52 din Directiva
2009/65/CE.

(2)  La calcularea expunerii unui OPCVM la riscul contrapartii
in conformitate cu limitele prevazute la articolul 52 alineatul (1)
din Directiva 2009/65/CE, societdtile de administrare trebuie sd
utilizeze valoarea pozitivi marcati la piatd (mark-to-market) a con-
tractului aferent instrumentului derivat tranzactionat in afara pie-
tei reglementate incheiat cu acea contraparte.

Societdtile de administrare pot compensa pozitiile pe instrumente
derivate ale unui OPCVM cu aceeasi contraparte, cu conditia sd
poatd executa acordurile de compensare incheiate cu contrapartea
in numele OPCVM-ului. Compensarea este permisi numai pen-
tru instrumentele derivate tranzactionate in afara pietei reglemen-
tate cu aceeasi contraparte si nu pentru alte expuneri pe care
OPCVM-ul le poate avea fatd de aceeasi contraparte.

(3)  Statele membre pot permite societitilor de administrare s3
reducd expunerea OPCVM-urilor fatd de o contraparte la o tran-
zactie cu un instrument derivat tranzactionat in afara pietei regle-
mentate prin primirea unei garantii. Garantia primita trebuie sa fie
suficient de lichidd pentru a putea fi vanduti rapid la un preg apro-
piat de evaluarea acesteia inaintea vanzarii.

(4)  Statele membre solicitd societatilor de administrare sd ia in
considerare garantiile la calculul expunerii la riscul contrapartii
mentionat la articolul 52 alineatul (1) din Directiva 2009/65/CE,
atunci cand societatea de administrare oferd o garantie contra-
partii la tranzactia cu un instrument derivat tranzactionat in afara
pietei reglementate in numele OPCVM-ului. Garantia oferitd poate
fi luatd in calcul la valoarea netd numai daci societatea de admi-
nistrare poate executa acordurile de compensare incheiate cu con-
trapartea in cauzd in numele OPCVM-ului.
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(5)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare si cal-
culeze limitele de concentrare a activelor pe emitent mentionate
la articolul 52 din Directiva 2009/65/CE pe baza expunerii suport
create prin utilizarea unor instrumente financiare derivate con-
form aborddrii bazate pe angajamente.

(6)  In ceea ce priveste expunerea care decurge din tranzactiile
cu instrumente derivate tranzactionate in afara pietei reglemen-
tate mentionate la articolul 52 alineatul (2) din Directiva
2009/65/CE, statele membre solicitd societdtilor de administrare
sd includd in calcul orice expunere la riscul contrapdrtii din tran-
zactia cu instrumentele derivate respective.

SECTIUNEA 3

Proceduri de evaluare a instrumentelor derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate

Articolul 44

Proceduri de evaluare a valorii instrumentelor derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare s se
asigure cd expunerilor OPCVM-urilor din instrumente derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate li se aloci valori corecte
care nu se bazeazd numai pe cotatiile de piatd ale contrapdrtilor
la tranzactiile cu aceste instrumente si care indeplinesc criteriile
previzute la articolul 8 alineatul (4) din Directiva 2007/16/CE.

(2)  In aplicarea alineatului (1), societitile de administrare tre-
buie si instituie, s3 implementeze si s3 mentind mecanisme si pro-
ceduri care sd asigure o evaluare adecvatd, transparentd si corectd
a expunerilor OPCVM-urilor din instrumente derivate tranzactio-
nate in afara pietei reglementate.

Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd se asigure
cd valoarea justd a instrumentelor derivate tranzactionate in afara
pietei reglementate face obiectul unei evaludri adecvate, corecte si
independente.

Mecanismele si procedurile de evaluare trebuie si fie adecvate si
proportionale cu natura si complexitatea instrumentelor derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate.

Societdtile de administrare trebuie sd indeplineascd cerintele pre-
vazute la articolul 5 alineatul (2) si la articolul 23 alineatul (4) al
doilea paragraf atunci cand mecanismele si procedurile de eva-
luare a instrumentelor derivate tranzactionate in afara pietei regle-
mentate implicd desfasurarea unor activitdti de cdtre parti terte.

(3)  In aplicarea alineatelor (1) si (2), persoanele care asigurd
functia de administrare a riscului trebuie sd primeascd sarcini si
responsabilitdti specifice.

(4)  Mecanismele si procedurile de evaluare mentionate la ali-
neatul (2) trebuie sd fie documentate corespunzitor.

SECTIUNEA 4

Transmiterea informatiilor referitoare la instrumente derivate

Articolul 45

Rapoarte asupra instrumentelor derivate

(1)  Statele membre solicitd societdtilor de administrare sd fur-
nizeze autoritatilor competente din statul membru de origine, cel
putin o datd pe an, rapoarte continand informatii care si reflecte
o imagine fideld si corectd a tipurilor de instrumente derivate uti-
lizate pentru fiecare OPCVM administrat, riscurile aferente, limit-
ele cantitative si metodele alese pentru estimarea riscurilor
asociate tranzactiilor cu instrumente derivate.

(2)  Statele membre trebuie sa se asigure cd autoritdtile compe-
tente din statul membru de origine al societdtii de administrare
examineazd regularitatea si exhaustivitatea informatiilor mentio-
nate la alineatul (1) si cd au posibilitatea de a interveni atunci cand
este cazul.

CAPITOLUL VII
DISPOZITII FINALE

Articolul 46

Transpunere

(1)  Statele membre pun in aplicare actele cu putere de lege si
actele administrative necesare pentru a se conforma prezentei
directive pand la 30 iunie 2011. Statele membre comunicd de
indatd Comisiei textele acestor acte, precum si un tabel de cores-
pondentd intre respectivele acte si prezenta directiva.

Atunci cand statele membre adopta aceste acte, ele contin o trimi-
tere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea trimit-
ere la data publicdrii lor oficiale. Statele membre stabilesc
modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

(2)  Comisiei ii sunt comunicate de citre statele membre tex-

tele principalelor dispozitii de drept intern pe care le adoptd in
domeniul reglementat de prezenta directivd.

Articolul 47

Intrarea in vigoare

Prezenta directivd intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data
publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Articolul 48

Destinatari

Prezenta directivad se adreseazd statelor membre.

Adoptati la Bruxelles, 1 iulie 2010.

Pentru Comisie
Presedintele
José Manuel BARROSO




