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(Acte adoptate in temeiul Tratatelor CE/Euratom a caror publicare este obligatorie)

REGULAMENTE

REGULAMENTUL (CE) NR. 1060/2009 AL PARLAMENTULUI EUROPEAN S$I AL CONSILIULUI
din 16 septembrie 2009

privind agentiile de rating de credit

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitatii Europene, in
special articolul 95,

avand in vedere propunerea Comisiei,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social
European (1),

dupi consultarea Bancii Centrale Europene (2),

hotirand in conformitate cu procedura previzuti la articolul 251
din tratat (3),

intrucat:

ey

Agentiile de rating de credit joacd un rol important pe pie-
tele mondiale ale valorilor mobiliare si pe cele bancare,
deoarece ratingurile lor de credit sunt folosite de investi-
tori, debitori, emitenti §i guverne in procesul de luare a
deciziilor de investitii si finantare in cunostintd de cauza.
Institutiile de credit, intreprinderile de investitii, intreprin-
derile de asigurari generale, intreprinderile de asigurari de
viatd, intreprinderile de reasigurari, organismele de plasa-
ment colectiv in valori mobiliare (OPCVM) si institutiile
pentru furnizarea de pensii ocupationale pot folosi aceste
ratinguri de credit ca referintd pentru determinarea fondu-
rilor proprii necesare in vederea asigurdrii solvabilitatii sau
pentru calcularea riscului legat de activitatea lor de inves-
titii. Prin urmare, ratingurile de credit au un impact sem-
nificativ asupra functiondrii pietelor si asupra increderii
investitorilor si a consumatorilor. De aceea, este esential ca
activititile de rating de credit sd se desfdsoare cu respect-
area principiilor de integritate, transparentd, responsabili-
tate i bund guvernantd pentru a garanta cd ratingurile de

(1) Avizul din 13 mai 2009 (nepublicat incd in Jurnalul Oficial).
(3) JO C115,20.5.2009, p. 1.
(%) Avizul Parlamentului European din 23 aprilie 2009 (nepublicat incd

in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 27 iulie 2009.

credit folosite in Comunitate sunt independente, obiective
si de o calitate corespunzitoare.

In prezent, marea parte a agentiilor de rating de credit au
sediul in afara Comunititii. Cele mai multe state membre
nu reglementeazd activitatea agentiilor de rating de credit
si nici conditiile de acordare a ratingurilor de credit. In
pofida importantei lor ridicate pentru functionarea piete-
lor financiare, agentiile de rating de credit intrd sub inci-
denta legislatiei comunitare numai in domenii restranse,
cum ar fi domeniul de aplicare a Directivei 2003/6/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 28 ianuarie
2003 privind utilizirile abuzive ale informatiilor confiden-
tiale si manipuldrile pietei (abuzul de piatd) (). De aseme-
nea, atat Directiva 2006/48/CE a Parlamentului European
si a Consiliului din 14 iunie 2006 privind initierea si exer-
citarea activitdtii institutiilor de credit (), cat si Directiva
2006/49/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
14 iunie 2006 privind rata de adecvare a capitalului intre-
prinderilor de investitii si al institutiilor de credit (¢) fac
referire la agentiile de rating de credit. Este, prin urmare,
important si se prevadd norme care sd asigure faptul ci
toate ratingurile de credit acordate de agentiile de rating de
credit inregistrate in Comunitate sunt de o calitate cores-
punzitoare si sunt acordate de agentii de rating de credit
supuse unor cerinte stricte. Comisia va continua si lucreze
impreund cu partenerii sdi internationali pentru a asigura
convergenta normelor care se aplicd agentiilor de rating de
credit. Ar trebui ca anumite binci centrale care acordd
ratinguri de credit s3 poatd deroga de la aplicarea prezen-
tului regulament, cu conditia ca acestea sd indeplineascd
conditiile aplicabile relevante care garanteazi independenta
si integritatea activitatilor lor de rating de credit si care sunt
la fel de stricte precum cele previzute de prezentul
regulament.

(4 JO L 96, 12.4.2003, p. 16.

(°) JOL177,30.6.2006, p. 1.
(®) JOL 177, 30.6.2006, p. 201.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:115:0001:0001:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:096:0016:0016:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0201:0201:RO:PDF
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Prezentul regulament nu ar trebui sd creeze o obligatie ge-
nerald de rating al instrumentelor financiare sau al obliga-
tiilor financiare in conformitate cu prezentul regulament.
In special, acesta nu ar trebui si oblige OPCVM-urile, astfel
cum sunt definite in Directiva 85/611/CEE a Consiliului
din 20 decembrie 1985 de coordonare a actelor cu putere
de lege si a actelor administrative privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (1), si insti-
tutiile pentru furnizarea de pensii ocupationale, astfel cum
sunt definite in Directiva 2003/41/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 3 iunie 2003 privind activi-
tatile si supravegherea institutiilor pentru furnizarea de
pensii ocupationale (%), sd investeascd numai in instru-
mente financiare cdrora li s-au acordat ratinguri in temeiul
prezentului regulament.

Prezentul regulament nu ar trebui s3 instituie o obligatie
generald pentru investitori sau pentru institutiile financi-
are de a investi numai in valori mobiliare pentru care a fost
publicat un prospect in conformitate cu Directiva
2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
4 noiembrie 2003 privind prospectul care trebuie publicat
in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru
admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare (3) si cu
Regulamentul (CE) nr. 809/2004 al Comisiei din 29 apri-
lie 2004 de punere in aplicare a Directivei 2003/71/CE in
ceea ce priveste informatiile continute in prospectele, struc-
tura prospectelor, includerea de informatii prin trimiteri,
publicarea prospectelor si difuzarea comunicatelor cu
caracter publicitar (4) si cdrora li se acordd ratinguri in
temeiul prezentului regulament. De asemenea, prezentul
regulament nu ar trebui sd impund emitentilor, ofertantilor
sau persoanelor care solicitd admiterea la tranzactionare pe
o piatd reglementatd cerinta de a obtine ratinguri de credit
pentru valorile mobiliare pentru care trebuie publicat un
prospect in conformitate cu Directiva 2003/71/CE si cu
Regulamentul (CE) nr. 809/2004.

Orice prospect publicat in conformitate cu Directiva
2003/71/CE si cu Regulamentul (CE) nr. 809/2004 ar tre-
bui s contind informatii clare si vizibile care sd precizeze
daci ratingul de credit al respectivelor valori mobiliare este
acordat de o agentie de rating de credit stabilitd in Comu-
nitate si inregistratd in conformitate cu prezentul regu-
lament. Cu toate acestea, nicio dispozitie din prezentul
regulament nu ar trebui si impiedice persoanele responsa-
bile de publicarea unui prospect in conformitate cu Direc-
tiva 2003/71/CE si Regulamentul (CE) nr. 809/2004 s
includa in prospect orice informatie importantd, inclusiv
ratingurile de credit emise in tdri terte si informatiile afe-
rente acestora.

In plus fatd de acordarea ratingurilor de credit si desfasu-
rarea activitatilor de rating, agentiile de rating de credit ar
trebui sd poatd desfdsura si activitdti auxiliare cu titlu pro-
fesional. Exercitarea de activitdti auxiliare nu ar trebui sa
compromitd independenta sau integritatea activitdtilor de
rating desfasurate de agentiile de rating de credit.

(") JO L 375, 31.12.1985, p. 3. Directivd inlocuitd, cu incepere de la
1 julie 2011, de Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a
Consiliului (a se vedea pagina 32 din prezentul Jurnal Oficial).

() JO L 235, 23.9.2003, p. 10.
() JO L 345, 31.12.2003, p. 64.
() JO L 149, 30.4.2004, p. 1.

)

(11)

Prezentul regulament ar trebui s se aplice ratingurilor de
credit acordate de agentiile de rating de credit inregistrate
in Comunitate. Principalul obiectiv al prezentului regu-
lament este acela de a proteja stabilitatea pietelor si a inves-
titorilor financiari. Punctajele de bonitate, sistemele de
evaluare a bonitdtii si evaludrile similare care privesc obli-
gatiile ce decurg din relatiile cu clientii sau de naturd
comerciald sau industriald ar trebui sd nu fie inclus dome-
niul de aplicare a prezentului regulament.

Agentiile de rating de credit ar trebui sd aplice in mod
voluntar Codul principiilor de bazd pentru agentiile de
rating publicat de Organizatia Internationald a Comisiilor
de Valori Mobiliare (codul IOSCO). In 2006, intr-o comu-
nicare cu privire la agentiile de rating de credit (°), Comisia
invita Comitetul autoritdtilor europene de reglementare a
pietelor valorilor mobiliare (CESR), instituit prin Decizia
2009/77|CE a Comisiei (°), si monitorizeze respectarea
codului IOSCO si sd transmitd Comisiei, anual, un raport
pe aceastd temad.

Consiliul European din 13 si 14 martie 2008 a adoptat o
serie de concluzii pentru a rispunde principalelor defici-
ente identificate in sistemul financiar. Unul dintre obiec-
tive a fost ameliorarea functiondrii pietei si a structurilor de
stimulare, inclusiv a rolului agentiilor de rating de credit.

Se consider cd, pe de o parte, agentiile de rating de credit
nu au reusit sd oglindeascd suficient de rapid, in ratingurile
lor de credit, inrdutitirea conditiilor de piatd si, pe de altd
parte, nu au reusit sd adapteze aceste ratinguri de credit la
timp, ca urmare a acutizdrii crizei de pe piatd. Cea mai
adecvatd cale de a corecta aceste esecuri constd in adopta-
rea de masuri cu privire la conflictele de interese, calitatea
ratingurilor de credit, transparenta si guvernanta internd a
agentiilor de rating de credit, precum si supravegherea acti-
vitdtilor lor. Utilizatorii ratingurilor de credit nu ar trebui
sd se bazeze fdrd reflectie pe acestea. Acestia ar trebui sd
realizeze propria lor analizd cu mare grija si si dea dovada
de vigilenta necesard in orice moment in ceea ce priveste
increderea acordatd unor astfel de ratinguri de credit.

Se impune stabilirea unui cadru normativ comun cu pri-
vire la sporirea calitatii ratingurilor de credit, in special cali-
tatea ratingurilor de credit destinate a fi utilizate de
institutiile financiare si de persoanele reglementate prin
norme armonizate in Comunitate. In absenta unui astfel de
cadru comun, existd riscul adoptdrii unor masuri diver-
gente la nivel national de citre statele membre, ceea ce ar
avea un impact negativ direct asupra pietei interne si ar
crea obstacole in calea bunei functiondri a pietei interne,
deoarece agentiile de rating de credit care acorda ratinguri
de credit destinate a fi utilizate de institutii financiare din
Comunitate ar trebui sd se conformeze unor norme dife-
rite in state membre diferite. In plus, coexistenta unor ce-
rinte divergente referitoare la calitatea ratingurilor de credit
ar putea genera nivele diferite de protectie a investitorilor
si a consumatorilor. De asemenea, utilizatorii ar trebui si
poatd compara ratingurile de credit emise in Comunitate
cu cele emise la nivel international.

(°) JO €59, 11.3.2006, p. 2.

(6 JO L 25,29.1.2009, p. 18.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:235:0010:0010:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2003:345:0064:0064:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2004:149:0001:0001:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:059:0002:0002:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2009:025:0018:0018:RO:PDF
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(12)

(13)

(14)

(16)

17)

Prezentul regulament nu ar trebui sd aibd niciun impact
asupra utilizdrii ratingurilor de credit de citre alte persoane
dect cele mentionate in prezentul regulament.

Ar trebui cd ratingurile de credit acordate in tarile terte sd
poati fi utilizate in scopuri de reglementare in Comunitate,
cu conditia sd respecte cerinte care sunt la fel de stricte ca
si cele prevdzute in prezentul regulament. Prezentul regu-
lament introduce un regim de avizare care permite agenti-
ilor de rating de credit stabilite in Comunitate si inregistrate
in conformitate cu dispozitiile sale sd avizeze ratinguri de
credit acordate in tari terte. Atunci cind avizeazd un rating
de credit acordat intr-o tard tertd, agentiile de rating de cre-
dit ar trebui si stabileascd si si monitorizeze in perma-
nentd dacd activitdtile de rating care duc la acordarea unor
astfel de ratinguri de credit respectd cerintele privind acor-
darea de ratinguri de credit care sunt la fel de stricte pre-
cum cele previdzute in prezentul regulament, indeplinind
acelasi obiectiv si avind aceleasi efecte in practica.

Pentru a raspunde preocupdrilor potrivit cdrora faptul cd
agentiile de rating de credit nu sunt stabilite in Comunitate
ar putea constitui un impediment grav pentru supraveg-
herea efectivi in interesul pietelor financiare din Comuni-
tate, un astfel de regim de avizare ar trebui introdus pentru
agentiile de rating de credit care sunt afiliate sau coope-
reazd indeaproape cu agentii de rating stabilite in Comu-
nitate. Cu toate acestea, s-ar putea dovedi necesard
adaptarea cerintei privind prezenta fizicd in Comunitate in
anumite cazuri, in special in ceea ce priveste agentiile de
rating de credit mai mici din tdri terte care nu sunt deloc
prezente sau afiliate in Comunitate. Prin urmare, ar trebui
previzut un regim specific de certificare pentru respec-
tivele agentii de rating de credit, cu conditia ca acestea sd
nu aibd o importantd sistemicd pentru stabilitatea financi-
ard sau integritatea pietelor financiare din unul sau mai
multe state membre.

Certificarea ar trebui sd fie posibild dupd determinarea de
catre Comisie a echivalentei dintre cadrul legal si de supra-
veghere al unei tari terte si cerintele prezentului regu-
lament. Mecanismul de echivalare preconizat nu ar trebui
s acorde acces automat la Comunitate, ci ar trebui s3 ofere
posibilitatea agentiilor de rating de credit dintr-o tard tert3,
care indeplinesc conditiile, sd fie evaluate individual si sd
deroge de la anumite cerinte de naturd organizatorica apli-
cabile agentiilor de rating de credit din Comunitate, inclu-
siv cerinta privind prezenta fizicd in Comunitate.

Prezentul regulament ar trebui, de asemenea, s prevadd ca
o agentie de rating de credit dintr-o tard tertd s indepli-
neasci criteriile, care constituie conditii generale prealabile
pentru integritatea activitatilor de rating de credit exerci-
tate de aceasta, in scopul prevenirii interventiei autoritati-
lor competente si a altor autoritdti publice din respectivele
tari terte in continutul ratingurilor de credit si sd impund o
politicd adecvatd privind gestionarea conflictelor de inte-
rese, rotatia analistilor de rating si existenta unei proceduri
de divulgare periodicd si permanentd a informatiilor.

O altd conditie prealabild importantd pentru un regim de
avizare si un sistem de echivalare corespunzitoare o con-
stituie existenta unor mecanisme de cooperare fiabile intre
autorititile competente ale statelor membre de origine si
autoritdtile competente relevante ale agentiilor de rating de
credit din tdrile terte.

(18)

(21)

(22)

(24)

(25)

Agentia de rating de credit care avizeaza ratinguri de credit
acordate intr-o tard tertd ar trebui sd fie responsabild pe
deplin si in mod neconditionat de ratingurile de credit
avizate i de respectarea conditiilor relevante mentionate in
prezentul regulament.

Prezentul regulament nu ar trebui si se aplice ratingurilor
de credit pe care agentia de rating de credit le realizeazi ca
urmare a unei solicitdri individuale si le furnizeazd exclu-
siv persoanei solicitante si care nu sunt destinate publicarii
sau distribuirii pe bazd de abonament.

Cercetarea pentru investitii, recomandarile privind investi-
tiile, precum si alte opinii cu privire la valoarea sau pretul
unui instrument financiar sau al unei obligatii financiare nu
ar trebui sd fie considerate ca fiind ratinguri de credit.

Un rating de credit nesolicitat, adicd un rating de credit care
nu a fost initiat la cererea emitentului sau a entitdtii cireia
i s-a acordat ratingul respectiv, ar trebui si fie identificat in
mod clar ca atare si ar trebui sd se distingd de ratingurile
de credit solicitate prin mijloace corespunzitoare.

Pentru a evita eventualele conflicte de interese, agentiile de
rating de credit se concentreaza in activitatea lor profesio-
nald pe acordarea de ratinguri de credit. O agentie de
rating de credit nu ar trebui autorizatd sd desfdsoare activi-
titi de consultantd sau si furnizeze servicii de consiliere. In
special, o agentie de rating de credit nu ar trebui s facd
propuneri sau recomanddri referitoare la modul in care
este conceput instrumentul financiar sau la structura aces-
tuia. Cu toate acestea, agentiile de rating ar trebui sd poatd
furniza servicii auxiliare, in cazul in care prin aceasta nu se
creecazd potentiale conflicte de interese cu activitatea de
acordare a ratingurilor de credit.

Agentiile de rating de credit ar trebui sd utilizeze meto-
dologii de rating riguroase, sistematice, constante si care sd
fie supuse validarii bazate inclusiv pe experienta anterioard
si pe controlul a posteriori. Cu toate acestea, 0 asemenea
cerintd nu ar trebui, in niciun caz, sd ofere autorititilor
competente si statelor membre motive pentru a interveni
asupra continutului ratingurilor si asupra metodologiilor.
In mod similar, cerinta impusad agentiilor de rating de a
revizui ratingurile cel putin anual nu ar trebui sd aducd
atingere obligatiei agentiilor de rating de a monitoriza
ratingurile de credit in permanentd si de a revizui ratin-
gurile de credit ori de cate ori este necesar. Aceste cerinte
nu ar trebui sd se aplice intr-un mod care si impiedice
intrarea pe piatd a unor noi agentii de rating.

Ratingurile de credit ar trebui si fie bine intemeiate si jus-
tificate pentru a evita ratingurile arbitrare.

Agentiile de rating de credit ar trebui sd puni la dispozitia
publicului informatii privind metodologiile, modelele si
principalele ipoteze pe care le utilizeazd in activitdtile lor
de rating de credit. Nivelul de detaliere legat de publicarea
informatiilor privind modelele ar trebui si asigure furniza-
rea unor informatii adecvate utilizatorilor de ratinguri de
credit, astfel incat acestia sd poatd realiza propriile analize
diagnostic la evaluarea oportunitatii utilizarii ratingurile de
credit respective. Pe de altd parte, diseminarea informatii-
lor privind modelele ar trebui si fie realizata astfel incat sa
nu fie dezvaluite informatii comerciale sensibile sau si fie
afectatd inovarea.
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(26)

(27)

(28)

(30)

Agentiile de rating de credit ar trebui sa instituie proceduri
si politici interne adecvate cu privire la angajati si alte per-
soane implicate in procesul de rating de credit in scopul de
a preveni, a identifica, a elimina sau a gestiona si a face
public orice conflict de interese si de a asigura, in orice
moment, calitatea, integritatea si seriozitatea procesului de
rating de credit si de revizuire. Printre aceste politici si pro-
ceduri ar trebui si se numere, in special, mecanisme de
control intern si functia de verificare a conformitatii.

Agentiile de rating de credit ar trebui sd evite sd se regi-
seascd in situatii de conflict de interese si si gestioneze in
mod adecvat conflictele de interese care sunt de neevitat,
astfel incat sd-si poatd garanta independenta. Agentiile de
rating de credit ar trebui sd facd publice conflictele de inte-
rese in timp util. De asemenea, acestea ar trebui sd tind evi-
denta atat a tuturor riscurilor importante care amenintd
independenta agentiei de rating, a angajatilor si a altor per-
soane implicate in procesul de rating de credit, cat si a
mdsurilor de protectie aplicate pentru a atenua aceste
riscuri.

O agentie de rating de credit sau un grup de agentii de
rating de credit ar trebui s mentind mecanisme pentru
buna guvernantd corporativd. In procesul de stabilire a
mecanismelor pentru buna guvernantd corporativd, o
agentie de rating de credit sau un grup de agentii de rating
de credit ar trebui s tind seama de necesitatea de a garanta
cd acordd ratinguri de credit independente, obiective si de
o calitate corespunzitoare.

Pentru a garanta independenta procesului de rating de cre-
dit de interesele comerciale ale agentiei de rating de credit
ca societate, este necesar ca agentiile de rating de credit si
se asigure cd cel putin o treime, dar nu mai putin de doi
membri ai consiliului de administratie sau de supraveghere
sunt independenti in concordantd cu punctul 13 al sectiu-
nii 1l din Recomandarea 2005/162/CE a Comisiei din
15 februarie 2005 privind rolul administratorilor fard
functie executivd si al membrilor consiliului de suprave-
ghere ai societdtilor cotate la bursa si comitetele consiliu-
lui de administratie sau de supraveghere ('). De asemenea,
este necesar ca majoritatea cadrelor superioare de condu-
cere, inclusiv membrii independenti ai consiliului de
administratie sau de supraveghere, sd detind expertizd adec-
vatd in sectoare corespunzitoare ale serviciilor financiare.
Responsabilul cu functia de verificare a conformitdtii ar
trebui sd prezinte in mod regulat cadrelor superioare de
conducere si membrilor independenti ai consiliului de
administratie sau de supraveghere rapoarte cu privire la
indeplinirea atributiilor sale.

Pentru evitarea conflictelor de interese, remuneratia mem-
brilor independenti ai consiliului de administratie sau de
supraveghere nu ar trebui sd depindd de performanta
comerciald a agentiei de rating de credit.

Agentiile de rating de credit ar trebui s aloce activitatilor
de rating de credit un numdr suficient de angajati avind
nivelul necesar de cunostinte si experientd. In special, agen-
tiile de rating de credit ar trebui sd se asigure cd alocd

() JO L 52, 25.2.2005, p. 51.

(32)

(34)

(35)

suficiente resurse de capital uman si financiare activitatilor
de acordare, monitorizare si actualizare a ratingurilor de
credit.

Pentru a tine seama de conditiile specifice agentiilor de
rating de credit care au mai putin de 50 de angajati, auto-
ritdtile competente ar trebui sd poatd acorda derogare res-
pectivelor agentii de rating de la unele dintre obligatii
previzute in prezentul regulament in ceea ce priveste rolul
membrilor independenti ai consiliului, functia de asigurare
a conformitdtii $i mecanismul de rotatie, cu conditia ca
acestea s3 poatd demonstra cd indeplinesc anumite conditii
specifice. Autoritatile competente ar trebui sd analizeze, in
special, dacd dimensiunea agentiei de rating nu este stabi-
litd astfel incat s evite conformitatea cu prezentul regu-
lament a unei agentii de rating de credit sau a unui grup de
agentii de rating de credit. Autorititile competente ale
statele membre ar trebui sd acorde derogarea astfel incat sd
se evite riscul fragmentdrii piegei interne si sd se garanteze
aplicarea uniformd a dreptului comunitar.

Relatiile durabile pe termen lung cu aceleasi entitati cdrora
li se acordd ratinguri sau cu parti terte afiliate acestora ar
putea compromite independenta analistilor de rating si a
persoanelor implicate in aprobarea ratingurilor de credit.
Prin urmare, analistii §i persoanele respective ar trebui sd
facd obiectul unui mecanism de rotatie adecvat, care si asi-
gure schimbdri progresive in cadrul echipelor de analizi si
al comitetelor de rating de credit.

Agentiile de rating de credit ar trebui sd se asigure cd
metodologiile, modelele si principalele ipoteze de rating,
precum ipotezele matematice sau de corelare, folosite pen-
tru realizarea ratingurilor de credit sunt bine intretinute,
actualizate si revizuite in detaliu, in mod periodic, iar
descrierile acestora sunt publicate intr-un mod care sd per-
mitd revizuirea in detaliu. In cazul in care lipsa unor date
fiabile sau complexitatea structurii unui nou tip de instru-
ment financiar, cum ar fi instrumentele financiare structu-
rate, ridicdi grave semne de intrebare cu privire la
capacitatea agentiei de rating de a acorda un rating credi-
bil, este oportun ca aceasta sd nu acorde ratingul de credit
sau sd retragd ratingul de credit existent. Modificdrile legate
de calitatea informatiilor disponibile pentru monitorizarea
unui rating de credit existent ar trebui sd se publice in
cadrul revizuirii respective si, dacd este cazul, ar trebui si
se efectueze o rectificare a ratingului de credit.

Pentru a garanta calitatea ratingurilor de credit, agentiile de
rating de credit ar trebui sd ia masuri pentru a se asigura cd
informatiile pe care le folosesc pentru realizarea ratingului
de credit sunt fiabile. In acest scop, agentiile de rating de
credit ar trebui sd poatd, printre altele: sd aibd incredere in
situatiile financiare auditate in mod independent si in alte
informatii publicate; sd recurgd la verificarea de cdtre un alt
prestator de servicii avand o reputatie solidd; sd examineze,
prin sondaj, informatia primitd; sa recurgd la dispozitii
contractuale care sd prevadi in mod clar responsabilitatea
entitdtii cireia i se acordd ratingul sau a partilor terte legate
de aceasta, in cazul in care acestea furnizeazi cu buni sti-
intd informatii gresite sau ingeldtoare in cadrul contractu-
lui sau dacd nu reusesc si realizeze, in conformitate cu
conditiile din contract, analize diagnostic rezonabile cu pri-
vire la exactitatea informatiilor.
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Prezentul regulament nu aduce atingere obligatiei agentii-
lor de rating de credit de a proteja dreptul la viatd privatd
al persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor
cu caracter personal, in conformitate cu Directiva
95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
24 octombrie 1995 privind protectia persoanelor fizice in
ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal si
libera circulatie a acestor date (1).

Este necesar ca agentiile de rating de credit si instituie pro-
ceduri adecvate pentru revizuirea regulati a metodologi-
ilor, a modelelor si a ipotezelor principale folosite de
agentiile de rating pentru a putea reflecta in mod corect
evolutia pietelor activelor respective. Pentru a asigura
transparenta, publicarea oriciror modificiri semnificative
ale metodologiilor, practicilor, procedurilor sau proceselor
agentilor de rating de credit ar trebui efectuatd inainte de
aplicarea lor efectivd, cu exceptia cazului in care conditiile
extreme de piatd impun o schimbare imediatd a ratingului
de credit.

Agentia de rating de credit ar trebui sd indice orice averti-
zare adecvatd de risc, inclusiv o analizd de sensibilitate a
ipotezelor relevante. Aceastd analizd ar trebui sd explice in
ce mod evolutiile pietei care modificd parametrii inglobati
in model pot influenta variatia ratingurilor (de exemplu
volatilitatea). Agentia de rating de credit ar trebui sd se asi-
gure cd informatiile cu privire la ratele istorice de incapa-
citate de platd ale diferitelor categorii de rating sunt
verificabile, masurabile si reprezintd o bazi suficientd pen-
tru a permite pdrtilor interesate sd inteleagd performanta
anterioard a fiecdrei categorii de rating, precum si dacd si
in ce fel acestea au evoluat. Daci, avand in vedere natura
ratingului de credit sau alte circumstante, ratele istorice de
incapacitate de platd devin inadecvate, statistic incorecte
sau susceptibile de a fi inseldtoare pentru utilizatorii ratin-
gului de credit, agentiile de rating ar trebui si furnizeze
clarificdrile necesare. Aceste informatii ar trebui si fie, in
mdsura posibilului, comparabile cu informatiile de refe-
rintd existente in acest sector, pentru a permite investito-
rilor si realizeze comparatii referitoare la performanta
diferitelor agentii de rating.

Pentru a creste nivelul de transparentd a ratingurilor de cre-
dit si pentru a contribui la protejarea investitorilor, CESR
ar trebui si tind un registru central in care s inregistreze
informatii privind performantele anterioare ale agentiilor
de rating de credit si informatii privind ratingurile de cre-
dit acordate anterior. Agentiile de rating de credit ar trebui
sd transmitd registrului informatii intr-un format standard.
CESR ar trebui si pund informatiile respective la dispozitia
publicului si sd publice anual sinteze privind principalele
evolutii constatate.

in anumite circumstante, instrumentele financiare structu-
rate pot avea efecte diferite de cele ale creantelor comerci-
ale traditionale. Aplicarea aceleiasi categorii de rating
acestor doud tipuri de instrumente ar putea induce in
eroare investitorii in absenta unor clarificari suplimentare.
Agentiile de rating de credit ar trebui s joace un rol impor-
tant in sensibilizarea utilizatorilor ratingurilor de credit cu
privire la caracteristicile specifice produselor financiare
structurate in comparatie cu produsele traditionale. Agen-
tiile de rating de credit ar trebui astfel si faci o diferentiere

(1) JOL 281, 23.11.1995, p. 31.

(41)
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clard intre categoriile de rating utilizate pentru instrumen-
tele financiare structurate, pe de o parte, si cele utilizate
pentru alte instrumente sau obligatii financiare, pe de altd
parte, prin utilizarea unui simbol suplimentar corespunzi-
tor categoriei de rating.

Agentiile de rating de credit ar trebui sd ia o serie de masuri
pentru a evita situatiile in care emitentii cer mai multor
agentii de rating o evaluare preliminard a ratingului unui
instrument financiar structurat pentru a o identifica pe
aceea care oferd cea mai bund evaluare a instrumentului
propus. De asemenea, emitentii ar trebui sd se abtind de la
astfel de practici.

Agentiile de rating de credit ar trebui si tind evidenta
metodologiilor de rating de credit, sa le actualizeze perio-
dic in functie de schimbirile aduse acestora si, de aseme-
nea, sd {ind evidenta elementelor esentiale ale dialogului
dintre analistii de rating si entitatea cdreia i se acordd
ratingul sau pdrtile terte legate de aceasta.

Pentru a asigura un nivel ridicat al increderii investitorilor
si consumatorilor in piata internd, ar trebui ca agentiile de
rating de credit care acordd ratinguri de credit in Comuni-
tate sd fie supuse unei inregistriri. O astfel de inregistrare
constituie principala conditie prealabild pentru ca agentiile
de rating sd poatd acorda ratinguri de credit destinate a fi
utilizate in scopuri de reglementare in Comunitate. Este,
prin urmare, necesar si se prevada conditiile armonizate si
procedura pentru acordarea, suspendarea si retragerea unei
astfel de inregistrari.

Prezentul regulament nu ar trebui s inlocuiascd procesul
deja demarat de recunoastere a institutiilor externe de
rating de credit (ECAI) in conformitate cu Directiva
2006/48/CE. ECAI care au fost deja recunoscute in Comu-
nitate ar trebui sd solicite inregistrarea in conformitate cu
prezentul regulament.

O agentie de rating de credit inregistratd de autoritatea
competentd a statului membru in cauzd ar trebui autori-
zatd sd acorde ratinguri de credit in intreaga Comunitate.
Este, prin urmare, necesar si se prevadi o procedurd unicd
de inregistrare pentru fiecare agentie de rating, care si pro-
duci efecte in toatd Comunitatea. Inregistrarea unei agen-
tii de rating ar trebui sd produci efecte din momentul in
care decizia de inregistrare emisd de autoritatea compe-
tentd a statului membru de origine a intrat in vigoare in
conformitate cu legislatia nationald aplicabila.

Este necesard infiintarea unui punct unic pentru depune-
rea cererilor de inregistrare. CESR ar trebui sd primeascd
cererile de inregistrare si sd informeze autoritdtile compe-
tente din toate statele membre. De asemenea, CESR ar tre-
bui si transmitd autoritdtilor competente ale statului
membru de origine avizul sdu prin care sd evalueze dacd
cererea este completd. Examinarea cererilor de inregistrare
ar trebui realizatd la nivel national de autoritatea compe-
tentd respectivi. Pentru a putea rdspunde in mod eficient
agentiilor de rating de credit, autoritdtile competente ar tre-
bui sd infiinteze retele operationale (,colegii”) sprijinite de
o infrastructurd informaticd eficientd. CESR ar trebui sd
instituie un subcomitet specializat in domeniul ratingurilor
de credit pentru fiecare clasid de active evaluate de agentiile
de rating.
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Unele agentii de rating de credit sunt constituite din mai
multe entitdti juridice formand impreund un grup de agen-
tii de rating de credit. In cadrul inregistrdrii fiecireia dintre
agentiile de rating ale unui astfel de grup, autoritdtile com-
petente ale statului membru in cauza ar trebui sd coordon-
eze examinarea cererilor depuse de agentiile de rating
apartinand aceluiasi grup, precum si procesul decizional
referitor la acordarea inregistrarii. Cu toate acestea, ar tre-
bui sd existe posibilitatea de a refuza inregistrarea unei
agentii de rating din cadrul unui grup de agentii de rating,
atunci cand o astfel de agentie de rating nu indeplineste
cerintele necesare in vederea inregistrarii, in timp ce alti
membri ai grupului respectiv indeplinesc toate cerintele
pentru inregistrare prevdzute de prezentul regulament.
Intrucat colegiul nu ar trebui sd aibd competenta de a emite
decizii cu fortd juridicd, fiecare autoritate competentd din
statele membre de origine ale membrilor grupului de agen-
tii de rating de credit ar trebui sd emitd o decizie indivi-
duald cu privire la agentiile de rating de credit stabilite pe
teritoriul statelor membre respective.

Colegiul ar trebui s reprezinte platforma pentru schimbul
de informatii privind supravegherea intre autoritatile com-
petente, coordonarea activititilor acestora §i masurile de
supraveghere necesare pentru supravegherea eficientd a
agentiilor de rating de credit. Colegiul ar trebui, in special,
sd faciliteze monitorizarea indeplinirii conditiilor pentru
avizarea ratingurilor de credit acordate in tdri terte, pentru
certificare i externalizare, precum si pentru scutirile acor-
date in conformitate cu prezentul regulament. Activitdtile
colegiului ar trebui sd contribuie la aplicarea armonizatd a
normelor previzute de prezentul regulament si la conver-
genta practicilor de supraveghere.

Pentru a favoriza coordonarea practicd a activitatilor
colegiului, membrii acestuia ar trebui sd aleagd un facilita-
tor din randurile lor. Facilitatorul ar trebui sd prezideze
reuniunile colegiului, sd stabileascd modalitati scrise de
coordonare si sd coordoneze actiunile colegiului. Pe peri-
oada procesului de inregistrare, facilitatorul ar trebui sd
evalueze necesitatea prelungirii perioadei de examinare a
cererilor, si coordoneze examinarea respectivd si sd tind
legdtura cu CESR.

In noiembrie 2008, Comisia a instituit un grup la nivel
inalt, cdruia i s-a incredintat sarcina de a analiza viitoarea
structurd a supravegherii europene in domeniul serviciilor
financiare, inclusiv rolul CESR.

Arhitectura actuald de supraveghere nu ar trebui conside-
ratd o solutie pe termen lung pentru monitorizarea agen-
tillor de rating de credit. Colegiile autoritdtilor competente,
care ar trebui sd rationalizeze cooperarea in procesul de
supraveghere si convergenta in acest domeniu in Comuni-
tate, reprezintd un pas semnificativ inainte, dar pot si nu
asigure toate avantajele unui proces mai consolidat de
supraveghere a industriei de rating de credit. Criza de pe
pietele financiare internationale a demonstrat clar cd se
cuvine analizarea in continuare a necesititii unor alte
reforme ample ale modelului de reglementare si suprave-
ghere a sectorului financiar comunitar. Pentru a atinge
nivelul necesar de convergentd si cooperare in procesul de
supraveghere la nivel comunitar si pentru a consolida sta-
bilitatea sistemului financiar, sunt extrem de necesare
reforme ample ale modelului de reglementare si suprave-
ghere a sectorului financiar comunitar, care ar trebui

(52)

prezentate in mod rapid de Comisie, {indnd seama in mod
corespunzitor de concluziile prezentate la 25 februarie
2009 de grupul de experti prezidat de Jacques de Larosiére.
Comisia ar trebui, ct de curdnd posibil §i in orice caz pand
la 1 iulie 2010, sd informeze Parlamentul European, Con-
siliul si celelalte institutii interesate cu privire la constati-
rile in aceastd privintd si ar trebui sd prezinte propunerile
legislative necesare pentru a aborda deficientele identificate
in privinta modalititilor de coordonare si cooperare in
procesul de supraveghere.

Modificdrile semnificative la nivelul regimului de avizare, al
acordurilor de externalizare, precum si al deschiderii si
inchiderii de sucursale ar trebui considerate, printre altele,
drept schimbari importante ale conditiilor pentru inregis-
trarea initiald a unei agentii de rating de credit.

Supravegherea unei agentii de rating de credit ar trebui rea-
lizatd de autoritatea competentd a statului membru de
origine in cooperare cu autorititile competente ale celor-
lalte state membre in cauzd, prin intermediul colegiului in
cauzd si cu implicarea adecvatd a CESR.

Capacitatea autoritdtii competente a statului membru de
origine si a altor membri ai colegiului in cauzi de a evalua
si monitoriza respectarea de citre agentia de rating de cre-
dit a obligatiilor previzute in prezentul regulament nu ar
trebui s fie limitatd de niciun acord de externalizare inche-
iat de agentia de rating. Agentia de rating ar trebui sd
rdmand rdspunzdtoare pentru toate obligatiile ce ii revin in
conformitate cu prezentul regulament in caz de utilizare a
unor acorduri de externalizare.

Pentru a asigura un nivel ridicat al increderii investitorilor
si consumatorilor §i pentru a facilita supravegherea conti-
nud a ratingurilor de credit acordate in Comunitate, ar tre-
bui sd li se impund agentiilor de rating de credit ale cdror
sedii principale sunt situate in afara Comunititii infiinta-
rea unei filiale in Comunitate pentru a permite suprave-
gherea eficace a activititilor acestor agentii in Comunitate
si o utilizare efectivd a regimului de avizare. Aparitia unor
noi actori pe piata agentiilor de rating de credit ar trebui,
de asemenea, incurajatd.

Autoritdtile competente ar trebui si poatd exercita compe-
tentele definite in prezentul regulament cu privire la: agen-
tiile de rating de credit, persoanele implicate in activitdti de
rating, entitdtile cdrora li se acordd ratinguri si partile legate
de acestea, partile terte cdrora agentiile de rating le-au
externalizat anumite functii sau activitdti, precum si alte
persoane implicate sau avind legiturd cu agentiile de
rating de credit sau cu activitatile de rating de credit. Prin-
tre aceste persoane ar trebui si se numere actionarii sau
membrii consiliilor de administratie sau de supraveghere
ale agentiilor de rating de credit si ale entitatilor cirora li
se acordd ratinguri.

Dispozitiile prezentului regulament referitoare la taxele de
supraveghere nu ar trebui sd aduci atingere dispozitiilor
aplicabile de drept intern care reglementeazd taxele de
supraveghere sau alte taxe similare.
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punerea eficace in aplicare a prezentului regulament. Auto-
ritdtile competente ale statelor membre ar trebui s dis-
pund de mijloacele necesare pentru a garanta acordarea in
conformitate cu prevederile prezentului regulament a
ratingurilor acordate in Comunitate. Utilizarea acestor
mdsuri de supraveghere ar trebui coordonatd intotdeauna
in cadrul colegiului in cauzd. Ar trebui impuse mésuri pre-
cum retragerea inregistrdrii sau suspendarea utilizdrii ratin-
gurilor de credit in scopuri de reglementare, atunci cind se
considerd ci acestea sunt proportionale in raport cu impor-
tanta nerespectdrii obligatiilor ce decurg din prezentul
regulament. In exercitarea functiei de supraveghere, auto-
ritdtile competente ar trebui sd tind seama in mod adecvat
de interesele investitorilor si de stabilitatea pietei. Deoarece
ar trebui mentinutd independenta agentiilor de rating in
cadrul procesului de acordare a ratingurilor, nici autoriti-
tile competente si nici statele membre nu ar trebui si
intervind in continutul respectivelor ratinguri si nici in
metodologiile prin care agentiile de rating realizeaza ratin-
gurile de credit, pentru a evita compromiterea ratingurilor
de credit. In cazul in care o agentie de rating de credit este
supusd unor presiuni, aceasta ar trebui si informeze Comi-
sia si CESR. Comisia ar trebui sd analizeze de la caz la caz
daci este necesard luarea unor misuri ulterioare impotriva
statului membru care nu si-a respectat obligatiile in con-
formitate cu prezentul regulament.

Este oportun si se garanteze cd procesul decizional men-
tionat in prezentul regulament se bazeazd pe o stransd
cooperare intre autorititile competente ale statelor mem-
bre i, prin urmare, deciziile de inregistrare ar trebui si se
adopte pe baza unui acord. Aceasta este o conditie preala-
bild necesard pentru un proces eficient de inregistrare si
realizare a supravegherii. Procesul decizional ar trebui sa fie
eficace, rapid si bazat pe consens.

Pentru a asigura eficienta supravegherii §i pentru a evita
suprapunerea sarcinilor, autorititile competente ale state-
lor membre ar trebui sd coopereze.

Este, de asemenea, important sd se asigure schimbul de
informatii intre autoritdtile competente responsabile de
supravegherea agentiilor de rating de credit in temeiul pre-
zentului regulament si autoritdtile competente care supra-
vegheazd institutii financiare, in special cu autorititile
competente responsabile de supravegherea prudentiald sau
de stabilitatea financiard in statele membre.

Autoritdtile competente din statele membre, altele decat
autorititile competente din statele membre de origine, ar
trebui sd fie in mdsurd sd intervind si sd ia masurile de
supraveghere adecvate, dupd informarea CESR si a autori-
tatii competente a statului membru de origine si dupd con-
sultarea colegiului in cauzd, in cazul in care au constatat cd
o agentie de rating de credit inregistratd, ale cdrei ratinguri
sunt utilizate pe teritoriul lor, incalcd obligatiile care decurg
din prezentul regulament.

Cu exceptia cazului in care prezentul regulament prevede
o procedurd specificd in ceea ce priveste inregistrarea, cer-
tificarea, retragerea inregistrarii, adoptarea unor masuri de
supraveghere sau exercitarea competentelor de suprave-
ghere, ar trebui si se aplice legislatia nationald care regle-
menteazd procedurile respective, inclusiv regimurile
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sional, iar drepturile agentiilor de rating de credit si ale
altor persoane in temeiul legislatiei respective nu ar trebui
sd fie afectate.

Se impune sporirea convergentei puterilor de care dispun
autoritatile competente, pentru a se ajunge la o aplicare a
normelor cu o intensitate echivalentd pe toatd piata internd.

CESR ar trebui sd asigure coerenta aplicdrii prezentului
regulament. CESR ar trebui sd favorizeze si sd faciliteze
cooperarea si coordonarea autoritdtilor competente in
domeniul activitdtilor de supraveghere si si elaboreze
orientdri atunci cand este cazul. Prin urmare, CESR ar tre-
bui sd infiinteze un mecanism de mediere si de evaluare la
nivel de omologi pentru a favoriza abordarea coerentd de
citre autoritdtile competente.

Statele membre ar trebui sd stabileascd regimul sanctiuni-
lor aplicabile in cazul incilcirii dispozitiilor prezentului
regulament si ar trebui sd asigure punerea lor in aplicare.
Sanctiunile respective ar trebui si fie eficace, proportionale
si sd aibd efect de descurajare si ar trebui sd acopere cel
putin cazurile de erori profesionale grave si lipsa de dili-
gentd necesard. Statele membre ar trebui sd poatd sd pre-
vadd sanctiuni administrative sau sanctiuni penale. CESR ar
trebui sd elaboreze orientdri privind convergenta practici-
lor legate de astfel de sanctiuni.

Schimbul sau transmiterea de informatii intre autoritdtile
competente sau cu alte autorititi, organisme sau persoane
ar trebui sa se efectueze in conformitate cu normele pri-
vind transferul datelor cu caracter personal previzute de
Directiva 95/46/CE.

De asemenea, prezentul regulament ar trebui sd prevadd
norme privind schimbul de informatii cu autorititile com-
petente din tarile terte, in special cu cele insdrcinate cu
supravegherea agentiilor de rating de credit implicate in
avizare sau certificare.

Fird a aduce atingere aplicarii dreptului comunitar, orice
plangere impotriva agentiilor de rating de credit in legaturd
cu incdlcarea dispozitiilor prezentului regulament ar trebui
sd fie inaintatd in conformitate cu legislatia nationald apli-
cabild in materie de rdspundere civild.

Misurile necesare pentru punerea in aplicare a prezentului
regulament ar trebui sd se adopte in conformitate cu Deci-
zia 1999/468/CE a Consiliului din 28 iunie 1999 de sta-
bilire a normelor privind exercitarea competentelor de
executare conferite Comisiei (1).

Comisia ar trebui sd fie imputernicitd in special ca, luand
in considerare evolutiile internationale, si modifice anex-
ele I'si II, care stabilesc criteriile specifice pentru a aprecia
dacd o agentie de rating isi respectd obligatiile in materie de
organizare internd, proceduri operationale, reguli aplicabile
angajatilor, prezentarea ratingurilor de credit si divulgare,
precum si sd specifice sau sd modifice criteriile de stabilire
a echivalentei dintre cadrul legal de reglementare si supra-
veghere din tdrile terte si dispozitiile prezentului regu-
lament. Deoarece mdsurile respective au un domeniu
general de aplicare si sunt destinate si modifice elemente
neesentiale ale prezentului regulament, printre altele, prin
completarea acestuia cu noi elemente neesentiale, acestea
trebuie si se adopte in conformitate cu procedura de

() JOL 184, 17.7.1999, p. 23.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:1999:184:0023:0023:RO:PDF
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reglementare cu control mentionatd la articolul 5a din
Decizia 1999/468/CE.

(72)  Pentru a lua in considerare evolutiile ulterioare ale pietelor
financiare, Comisia ar trebui sd prezinte un raport Parla-
mentului European si Consiliului de evaluare a procesului
de aplicare a prezentului regulament, in special a gradului
de incredere acordatd ratingurilor de credit in scopuri de
reglementare, precum si a mésurii in care platile primite de
agentiile de rating de credit de la entitdtile cdrora li se
acordd ratinguri sunt adecvate. In urma acestei evaludri,
Comisia ar trebui si prezinte propuneri legislative
corespunzitoare.

(73)  Comisia ar trebui totodatd si prezinte Parlamentului Euro-
pean si Consiliului un raport de evaluare a stimulentelor
acordate emitentilor pentru utilizarea agentiilor de rating
de credit stabilite in Comunitate pentru o parte din ratin-
gurile lor, a eventualelor alternative la ,issuer-pays model”,
inclusiv crearea unei agentii publice de rating de credit a
Comunitdtii, precum si a convergentei reglementarilor
nationale privind incilcarea dispozitiilor prezentului regu-
lament. Tn urma acestei evaludri, Comisia ar trebui s pre-
zinte propuneri legislative corespunzitoare.

(74)  Comisia ar trebui, de asemenea, sd prezinte Parlamentului
European si Consiliului un raport de evaluare a evolutiilor
cadrului de reglementare si supraveghere pentru agentiile
de rating de credit din tarile terte si a efectelor acestor evo-
lutii si ale dispozitiilor tranzitorii mentionate in prezentul
regulament asupra stabilitdtii pietelor financiare din
Comunitate.

(75)  Deoarece obiectivele prezentului regulament, si anume
garantarea unui nivel ridicat de protectie a consumatorilor
si investitorilor prin infiintarea unui cadru comun cu pri-
vire la calitatea ratingurilor de credit destinate a fi folosite
de institutiile financiare care isi desfisoard activitatea pe
piata internd, nu pot fi realizate intr-un mod satisfacitor de
statele membre, avand in vedere lacunele actuale ale legis-
latiilor nationale in acest domeniu si faptul cd majoritatea
agentiilor de rating de credit existente sunt stabilite in afara
Comunitdtii, pot fi realizate mai bine la nivelul Comuniti-
tii, aceasta poate adopta masuri in conformitate cu prin-
cipiul subsidiarititii, astfel cum este previzut la articolul 5
din tratat. In conformitate cu principiul proportionalititii,
astfel cum este enuntat in respectivul articol, prezentul
regulament nu depdseste ceea ce este necesar pentru atin-
gerea acestor obiective,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

TITLUL I
OBIECT, DOMENIU DE APLICARE $I DEFINITII

Articolul 1
Obiectul

Prezentul regulament introduce o abordare de reglementare
comund pentru a spori integritatea, transparenta, responsabilita-
tea, buna guvernanti si fiabilitatea activittilor de rating de credit,
contribuind astfel la calitatea ratingurilor de credit acordate in
Comunitate si la buna functionare a pietei interne si asigurand, in

acelasi timp, un nivel ridicat de protectie a consumatorilor si a
investitorilor. Acesta stabileste conditiile de acordare a ratin-
gurilor de credit, precum si normele referitoare la organizarea si
la modul in care actioneazd agentiile de rating de credit, in vede-
rea promovdrii independentei acestora si a evitdrii conflictelor de
interese.

Articolul 2

Domeniul de aplicare

(1)  Prezentul regulament se aplicd ratingurilor de credit acor-
date de agentiile de rating de credit inregistrate in Comunitate care
sunt fie publicate, fie distribuite in baza unui abonament.

(2)  Prezentul regulament nu se aplica:

(a) ratingurilor private de credit realizate ca urmare a unei soli-
citdri individuale si furnizate in mod exclusiv persoanei solici-
tante si care nu sunt destinate publicirii sau distribuirii pe
bazid de abonament;

(b) punctajelor de bonitate, sistemelor de evaluare a bonititii sau
evaludrilor similare care privesc obligatiile ce decurg din rela-
tiile cu clientii sau de naturd comerciali sau industriald;

(c) ratingurilor de credit realizate de agentiile de credite de
export, in conformitate cu punctul 1.3 din partea 1 a anexei
VI la Directiva 2006/48/CE; sau

(d) ratingurilor de credit realizate de bancile centrale care:
(i) nu sunt platite de entitatea cireia i se acordd ratingul;
(i) nu sunt ficute publice;

(iti) sunt acordate in conformitate cu principiile, standardele
si procedurile care asigurd integritatea si independenta
necesard a activitdtilor de rating, astfel cum prevede
prezentul regulament; precum si

(iv) nu privesc instrumente financiare emise de statele mem-
bre ale respectivelor banci centrale.

(3) O agentie de rating de credit solicitd inregistrarea in con-
formitate cu prezentul regulament drept conditie pentru a fi recu-
noscutd in calitate de institutie externd de rating (ECAI), in
conformitate cu partea 2 a anexei VI la Directiva 2006/48/CE, cu
exceptia cazului in care aceasta acordd numai ratingurile de credit
mentionate la alineatul (2).

(4)  Pentru a garanta aplicarea uniformd a alineatului (2)
litera (d), Comisia poate, la cererea unui stat membru si in con-
formitate cu procedura de reglementare mentionatd la articolul 38
alineatul (3) si cu criteriile stabilite la alineatul (2) litera (d) din
prezentul articol, sd adopte o decizie prin care sd afirme cd o
bancd centrald intrd sub incidenta literei respective si cd, prin
urmare, ratingurile sale de credit sunt scutite de la aplicarea pre-
zentului regulament.

Comisia publicd pe site-ul siu internet lista bancilor centrale care
intrd sub incidenta alineatului (2) litera (d) din prezentul articol.
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Articolul 3

Definitii

(1)  In sensul prezentului regulament, se aplicd urmitoarele
definitii:

(a) ,rating de credit” inseamnd o opinie, acordatd pe baza unui
sistem de clasificare bine stabilit si definit al categoriilor de
rating, referitoare la bonitatea unei entitati, a unei creante sau
a unei obligatii financiare, a unui titlu de creantd sau a unei
actiuni preferentiale si altor instrumente financiare ori a unui
emitent de astfel de creante sau obligatii financiare, titluri de
creantd sau actiuni preferentiale si alte instrumente
financiare;

(b) ,agentie de rating de credit” inseamnd o persoand juridica a
cdrei activitate include acordarea, cu titlu profesional, de
ratinguri de credit;

(c) ,stat membru de origine” inseamnd statul membru in care
agentia de rating de credit are sediul social;

(d) ,analist de rating” inseamnd o persoand care executd functii
de analiza necesare pentru acordarea unui rating de credit;

() analist de rating principal” inseamnd o persoand responsa-
bild in principal de elaborarea unui rating de credit sau de
comunicarea cu emitentul in ceea ce priveste un anumit
rating de credit sau, in general, in ceea ce priveste ratingurile
de credit ale instrumentelor financiare emise de emitentul res-
pectiv si, dacd este cazul, de pregitirea recomanddrilor pen-
tru comisia de rating cu privire la acest rating;

(f) .entitate cdreia i se acordd ratingul” inseamnd o persoan juri-
dicd a cdrei bonitate este evaluatd in mod explicit sau impli-
cit prin rating, indiferent dacd a solicitat acest rating si dacd a
furnizat informatii in acest sens sau nu;

(g) .in scopuri de reglementare” inseamna utilizarea ratingurilor
de credit in scopul specific de respectare a legislatiei comu-
nitare, astfel cum este aplicatd de legislatiile nationale ale
statelor membre;

(h) ,categorie de rating” inseamnd un simbol de rating, precum
o literd sau un simbol numeric care pot fi insotite de carac-
tere de identificare, folosit intr-un rating de credit pentru a
oferi o masurd relativd a riscului, in vederea diferentierii
diverselor caracteristici de risc asociate tipurilor de entititi, de
emitenti si de instrumente financiare sau altor active supuse
evaludrii;

(i) .parti terte legate” inseamnd initiatorul, intermediarul, pro-
motorul, prestatorul sau orice altd parte care interactioneazd
cu agentia de rating in numele entititii cdreia i se acordd un
rating, inclusiv orice persoand legatd in mod direct sau indi-
rect de entitatea cdreia i se acordd un rating printr-o relatie de
control;

() .control” inseamnd legdtura care existd intre o intreprindere-
mamd si o filiald, descrisd la articolul 1 din Directiva
83/349/CEE a Consiliului din 13 iunie 1983 privind contu-
rile consolidate (1), sau o legdturd strinsd intre orice persoand
fizicd sau juridicd si o intreprindere;

() JOL193,18.7.1983, p. 1.

(k) ,instrumente financiare” inseamnd orice instrument in sen-
sul anexei I sectiunea C din Directiva 2004/39/CE a Parla-
mentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004
privind pietele instrumentelor financiare (2);

() ,instrument financiar structurat” inseamnd un instrument
financiar sau alte active rezultate dintr-o tranzactie sau pro-
gram de titularizare, astfel cum sunt definite la articolul 4
punctul 36 din Directiva 2006/48/CE;

(m) ,grup de agentii de rating de credit” inseamnd un grup de
intreprinderi stabilite in Comunitate format dintr-o
intreprindere-mama si filialele acesteia, in ingelesul articole-
lor 1 si 2 din Directiva 83/349/CEE, precum si intreprinderi
legate intre ele printr-o relatie de natura celei definite la arti-
colul 12 alineatul (1) din Directiva 83/349/CEE si a ciror
activitate include acordarea de ratinguri de credit. In sensul
articolului 4 alineatul (3) litera (a), un grup agentii de rating
de credit include, de asemenea, agentiile de rating de credit
stabilite in tdri terte;

(n) ,cadre superioare de conducere” inseamnd persoana sau per-
soanele care conduc efectiv activitatea agentiei de rating si
membrul sau membrii consiliului de administratie sau de
supraveghere al acesteia;

(o) ,activitdti de rating” inseamnd analiza datelor si a informati-
ilor, precum si evaluarea, aprobarea, acordarea si revizuirea
ratingurilor de credit.

(2)  In sensul alineatului (1) litera (a), nu se considerd ratinguri
de credit:

(a) recomanddrile in sensul articolului 1 alineatul(3) din Direc-
tiva 2003/125/CE a Comisiei (3);

(b) cercetarea pentru investitii in sensul articolului 24 alinea-
tul(1) din Directiva 2006/73/CE (*) si alte forme de recoman-
dari generale, precum ,cumpdrd”, ,vinde” sau ,pdstreazd”,
referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare sau la

obligatiile financiare; sau

(c) opiniile cu privire la valoarea unui instrument financiar sau a
unei obligatii financiare.

Articolul 4

Utilizarea ratingurilor de credit

(1)  Institutiile de credit, astfel cum sunt definite in Directiva
2006/48/CE, firmele de investitii, astfel cum sunt definite in
Directiva 2004/39/CE, intreprinderile de asigurdri care intrd sub
incidenta Primei Directivei 73/239/CEE a Consiliului din 24 iulie
1973 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor adminis-
trative privind accesul la activitate si desfasurarea activitatii de asi-
gurare generald directd, alta decat asigurarea de viatd (5),
intreprinderile de asigurdri de viatd, astfel cum sunt definite in

(3) JOL 145, 30.4.2004, p. 1.

() JO L 339, 24.12.2003, p. 73.

(%) Directiva 2006/73/CE a Comisiei din 10 august 2006 de punere in
aplicare a Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European si a Con-
siliului privind cerintele organizatorice si conditiile de functionare ale
intreprinderilor de investitii si termenii definiti in sensul directivei
mentionate (JO L 241, 2.9.2006, p. 26).

(5) JOL 228, 16.8.1973, p. 3.


http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1983&mm=07&jj=18&type=L&nnn=193&pppp=0001&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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:2003:339:0073:0073:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:241:0026:0026:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1973&mm=08&jj=16&type=L&nnn=228&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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Directiva 2002/83/CE a Parlamentului European si a Consiliului
din 5 noiembrie 2002 privind asigurarea de viatd (1), intreprinde-
rile de reasigurdri, astfel cum sunt definite in Directiva
2005/68|CE a Parlamentului European si a Consiliului din
16 noiembrie 2005 privind reasigurarea (), organismele de pla-
sament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), astfel cum sunt defi-
nite in Directiva 85/611/CEE, precum si institutiile pentru
furnizarea de pensii ocupationale, astfel cum sunt definite in
Directiva 2003/41/CE, pot utiliza ratinguri de credit in scopuri de
reglementare numai dacd ratingurile de credit sunt acordate de
agentii de rating de credit stabilite in Comunitate si inregistrate in
conformitate cu prezentul regulament.

Atunci cand prospectul publicat in conformitate cu Directiva
2003/71/CE si cu Regulamentul (CE) nr. 809/2004 contine o
trimitere la unul sau mai multe ratinguri de credit, emitentul, ofer-
tantul sau persoana care solicitd admiterea la tranzactionare pe o
piatd reglementatd se asigurd cd prospectul cuprinde, de aseme-
nea, informatii clare si vizibile care precizeazd daca ratingurile in
cauzd sunt emise de o agentie de rating stabilitd in Comunitate si
inregistratd in conformitate cu prezentul regulament.

(2)  Se considerd ci o agentie de rating de credit stabilitd in
Comunitate si inregistratd in conformitate cu prezentul regu-
lament a acordat un rating de credit atunci cand ratingul in cauzd
a fost publicat pe site-ul internet al agentiei sau prin alte mijloace
sau distribuit pe bazd de abonament si prezentat si ficut public in
conformitate cu obligatiile previzute la articolul 10, indicand in
mod clar faptul cd ratingul de credit este avizat in conformitate cu
alineatul (3) din prezentul articol.

(3) O agentie de rating de credit stabilitd in Comunitate si inre-
gistratd in conformitate cu prezentul regulament poate aviza un
rating de credit acordat intr-o tard tertd numai atunci cand activi-
tatile de rating de credit in urma cirora rezultd acordarea unui ast-
fel de rating indeplinesc urmdtoarele conditii:

(a) activitdtile de rating care au drept rezultat acordarea unui
rating care urmeazd si fie avizat sunt desfdsurate, integral sau
partial, de agentia de rating care il avizeazd sau de agentii de
rating apartinand aceluiasi grup;

(b) agentia de rating de credit a verificat §i este in masurd sd
demonstreze in permanentd autoritdtii sale competente din
statul membru de origine faptul ci desfisurarea de citre
agentia de rating din tara tertd a unor activitati de rating care
au drept rezultat acordarea ratingului care urmeazd si fie
avizat indeplineste cerinte cel putin la fel de stricte precum
cele prevdzute la articolele 6-12;

(c) capacitatea autoritdtii competente din statul membru de
origine al agentiei de rating de credit care avizeaza ratingul
sau a colegiului autoritdtilor competente, mentionat la arti-
colul 29 (colegiul), de a evalua si de a monitoriza respectarea
de catre agentia de rating cu sediul intr-o tard tertd a cerinte-
lor mentionate la litera (b) nu este limitat;

() JO L 345,19.12.2002, p. 1.
(2) JO L 323, 9.12.2005, p. 1.

(d) agentia de rating de credit pune la dispozitia autorititii com-
petente, din statul membru de origine, la solicitarea acesteia,
toate informatiile necesare pentru a permite respectivei auto-
ritdti competente s supravegheze in permanentd respectarea
cerintelor previzute de prezentul regulament;

(e) existd un motiv obiectiv pentru ca ratingul de credit sa fie ela-
borat intr-o tari tert3;

(f) agentia de rating de credit stabilitd in tara tertd este autori-
zatd sau inregistratd si face obiectul unei supravegheri in tara
tertd in cauzd;

(@) regimul de reglementare al tarii terte in cauza impiedicd inter-
ventia autoritdtilor competente si a altor autoritdti publice
din tara tertd in cauzd asupra continutului ratingurilor de cre-
dit si asupra metodologiilor; si

(h) existd un acord de cooperare adecvat intre autoritatea com-
petentd a statului membru de origine al agentiei de rating de
credit care avizeazd ratingul si autoritatea competenta rele-
vantd a agentiei de rating stabilit intr-o tard tertd. Autoritatea
competentd a statului membru de origine se asigura ci astfel
de acorduri de cooperare specificd cel putin:

(i) mecanismul pentru schimbul de informatii dintre auto-
ritatile competente implicate; si

(i) procedurile referitoare la coordonarea activitdtilor de
supraveghere pentru a permite autoritdtii competente a
statului membru de origine al agentiei de rating de cre-
dit care avizeaza ratingul s monitorizeze In permanentd
activititile de rating de credit in urma cirora rezultd
acordarea ratingului care face obiectul avizarii.

(4)  Un rating de credit avizat in conformitate cu alineatul (3)
este considerat a fi un rating acordat de o agentie de rating stabi-
litd in Comunitate si inregistratd in conformitate cu prezentul
regulament.

O agentie de rating de credit stabilitd in Comunitate si inregistratd
in conformitate cu prezentul regulament nu foloseste avizarea cu
intentia de a evita cerintele prezentului regulament.

(5)  Agentia de rating de credit care a avizat un rating de credit
acordat intr-o tard tertd in conformitate cu alineatul (3) rimane pe
deplin responsabild de ratingurile respective si de indeplinirea
conditiilor prevazute la alineatul in cauza.

(6)  In cazul in care Comisia a recunoscut, in conformitate cu
articolul 5 alineatul (6), cadrul juridic si de supraveghere al unei
tari terte ca fiind echivalent cu cerintele din prezentul regulament,
iar mecanismele de cooperare prevazute la articolul 5 alineatul (7)
sunt functionale, agentia de rating care avizeaza ratinguri de cre-
dit emise in tara tertd in cauzd nu mai este obligatd si verifice sau
sd demonstreze indeplinirea conditiei prevazute la alineatul (3)
litera (g) din prezentul articol.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:345:0001:0001:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2005:323:0001:0001:RO:PDF
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Articolul 5

Echivalenta si certificarea pe baza echivalentei

(1)  Ratingurile de credit care vizeazd entitati stabilite sau
instrumente financiare emise in tari terte si care au fost acordate
de o agentie de rating de credit stabilitd intr-o tard tertd pot fi uti-
lizate in Comunitate in conformitate cu articolul 4 alineatul (1)
fard a fi avizate in conformitate cu articolul 4 alineatul (3) daci:

(a) agentia de rating de credit este autorizatd sau inregistratd si
face obiectul unei supravegheri in tara tertd in cauzd;

(b) Comisia a adoptat o decizie de echivalare in conformitate cu
alineatul (6) din prezentul articol, prin care recunoaste echi-
valenta cadrului juridic si de supraveghere din tara tertd in
cauzd cu cerintele prezentului regulament;

(c) mecanismele de cooperare previzute la alineatul (7) din
prezentul articol sunt functionale;

(d) ratingurile de credit acordate de agentia de rating si activitd-
tile sale de rating nu au o importantd sistemicd pentru stabi-
litatea financiard sau integritatea pietelor financiare din unul
sau mai multe state membre; si

(e) agentia de rating de credit este certificatd in conformitate cu
alineatul (2) din prezentul articol.

(2)  Agentia de rating de credit mentionata la alineatul (1) poate
depune o cerere de certificare. Cererea este prezentatd Comitetu-
lui autoritdtilor europene de reglementare a pietelor valorilor
mobiliare (,CESR”) in conformitate cu dispozitiile relevante de la
articolul 15. In termen de cinci zile lucritoare de la primirea cere-
rii de certificare, CESR trimite cererea autoritdtilor competente ale
tuturor statelor membre, invitindu-le si devind membre ale
colegiului in conformitate cu articolul 29 alineatul (3) litera (b).
Autoritdtile competente care decid si devine membre ale colegiu-
lui notificd CESR cu privire la aceasta in termen de zece zile lucrd-
toare de la primirea invitatiei CESR. Autorititile competente care
notificd CESR in conformitate cu prezentul alineat devin membre
ale colegiului. In termen de doudzeci de zile lucritoare de la pri-
mirea cererii de certificare, CESR elaboreazi si publicd pe site-ul
sdu o listd cu autoritdtile competente care sunt membre ale
colegiului. In termen de zece zile lucritoare de la publicare, mem-
brii colegiului aleg un facilitator in conformitate cu criteriile de la
articolul 29 alineatul (5). Dupd constituirea colegiului, compo-
nenta si functionarea sa sunt reglementate de articolul 29.

(3)  Cererea de certificare se examineazd in conformitate cu
procedurile previzute la articolul 16. Decizia de certificare se ia
pe baza criteriilor stabilite la alineatul (1) literele (a)-(d) din prezen-
tul articol.

Decizia de certificare se notificd si se publicd in conformitate cu
articolul 18.

(4)  Agentia de rating de credit poate sd solicite, separat, dero-
gare de la:

(a) indeplinirea partiald sau totald, de la caz la caz, a cerintelor
din anexa I sectiunea A si de la articolul 7 alineatul (4), daci

poate demonstra ci respectivele cerinte nu sunt proportio-
nale cu natura, amploarea si complexitatea activititilor sale,
precum si cu natura si gama de ratinguri de credit acordate;

(b) cerinta de a asigura prezenta fizici in Comunitate, dacd
aceastd cerintd ar impune o sarcind prea mare si ar fi dispro-
portionatd avand in vedere natura, amploarea si complexi-
tatea activitatilor sale, precum si natura si gama de ratinguri
de credit acordate.

La examinarea cererii, autorité;ile competente iau in considerare
dimensiunea agentiei de rating solicitante in ceea ce priveste
natura, amploarea si complexitatea activititilor sale, natura si
gama de ratinguri de credit acordate, precum si impactul ratin-
gurilor de credit emise de agentia in cauzi asupra stabilitatii si
integritdtii financiare a pietelor financiare din unul sau mai multe
state membre. Pe baza acestor considerente, autoritatea compe-
tentd poate acorda o astfel de derogare unei agentii de rating de
credit.

(5)  Deciziile privind derogdrile in temeiul alineatului (4) din
prezentul articol fac obiectul dispozitiilor si procedurilor rele-
vante prevazute la articolul 16, cu exceptia alineatului (7) al doi-
lea paragraf din respectivul articol. In cazul in care, dupi o
anumitd perioadd, membrii colegiului in cauzd nu ajung la un
acord asupra acorddrii unei derogari unei agentii de rating de cre-
dit, facilitatorul adoptd o decizie motivatd.

In ceea ce priveste certificarea, inclusiv acordarea derogirilor, si
supravegherea, facilitatorul indeplineste sarcinile autoritdtii com-
petente din statul membru de origine, dupi caz.

(6)  Comisia poate adopta decizia de echivalare in conformitate
cu procedura de reglementare mentionatd la articolul 38 alinea-
tul (3), mentionand faptul c&, prin cadrul juridic §i de suprave-
ghere al unei tari terte, se asigurd respectarea de citre agentiile de
rating de credit autorizate sau inregistrate in tara tertd in cauzi a
unor cerinte legale obligatorii echivalente cu cerintele ce decurg
din prezentul regulament si care fac obiectul unei supravegheri si
unui control eficiente in tara tertd in cauza.

Cadrul juridic si de supraveghere al unei tdri terte poate fi consi-
derat echivalent cu prezentul regulament dacd indeplineste cel
putin urmatoarele conditii:

(a) agentiile de rating de credit din tara tertd respectivd fac
obiectul autorizarii sau inregistririi si sunt supuse in perma-
nentd unei supravegheri si unor controale eficace;

(b) agentiile de rating de credit din tara tertd respectivd sunt
supuse unor norme legale obligatorii care sunt echivalente cu
cele previzute la articolele 6-12 si in anexa I; si

(c) regimul de reglementare al tdrii terte respective impiedicd
interventia autoritdtilor de supraveghere si a altor autoritdti
publice din tara tertd respectivd asupra continutului ratin-
gurilor de credit si asupra metodologiilor.

Comisia detaliazd sau modificd criteriile stabilite la literele (a)-(c)
de la al doilea paragraf pentru tine seama de evolutia de pe pietele
financiare. Masurile respective, destinate si modifice elemente
neesentiale ale prezentului regulament, se adoptd in conformitate
cu procedura de reglementare cu control mentionati la artico-
lul 38 alineatul (2).
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(7)  Facilitatorul incheie acorduri de cooperare cu autoritatile
competente relevante din tarile terte ale cdror cadre juridice si de
supraveghere au fost considerate a fi echivalente cu prezentul
regulament in conformitate cu alineatul (6). Acordurile in cauzd
specificd cel putin:

(@) mecanismul pentru schimbul de informatii dintre autorita-
tile competente implicate; precum si

(b) procedurile de coordonare intre autorititile de supraveghere.

CESR coordoneazd incheierea de acorduri de cooperare intre
autorititile competente ale statelor membre si autorititile com-
petente relevante din tdrile terte ale cdror cadre juridice §i de
supraveghere au fost considerate a fi echivalente cu prezentul
regulament in conformitate cu alineatul (6).

(8)  Dispozitiile relevante de la articolele 20, 24 si 25 se aplicd
mutatis mutandis agentiilor de rating de credit certificate i ratin-
gurilor de credit acordate de acestea.

TITLUL II

ACORDAREA RATINGURILOR DE CREDIT

Atrticolul 6

Independenta si evitarea conflictelor de interese

(1) Agentiile de rating de credit iau mdsurile necesare pentru a
se asigura cd acordarea unui rating de credit nu este afectatd de
existenta sau potentiala existentd a unui conflict de interese sau a
unei relatii de afaceri implicAnd agentia de rating care acordad
ratingul respectiv, cadrele sale de conducere, analistii de rating sau
angajatii acesteia, orice persoand fizicd ale cdrei servicii sunt puse
la dispozitia agentiei de rating sau se afld sub controlul acesteia
sau orice altd persoand legatd in mod direct sau indirect de aceasta
printr-o relatie de control.

(2)  Pentru a asigura conformitatea cu alineatul (1), agentiile de
rating de credit indeplinesc cerintele prevazute in anexa I sectiu-
nile A si B.

(3)  La cererea unei agentii de rating de credit, autoritatea com-
petentd a statului membru de origine poate acorda respectivei
agentii de rating derogare de la respectarea cerintelor previzute la
punctele 2, 5 si 6 din sectiunea A a anexei [ si la articolul 7 ali-
neatul (4), dacd agentia de rating in cauzd poate demonstra cd
respectivele cerinte nu sunt proportionale cu natura, amploarea si
complexitatea activitatii sale, precum si cu natura si gama ratin-
gurilor de credit acordate si ci:

(a) agentia de rating are mai putin de 50 de angajati;

(b) agentia de rating a pus in aplicare mdsuri si proceduri, in spe-
cial mecanisme de control intern, mecanisme de raportare si
mdsuri care sd asigure independenta analistilor de rating si a
persoanelor care aproba ratingurile de credit, care garanteazd
respectarea efectivd a obiectivelor prevdzute in prezentul
regulament; precum si

(c) dimensiunea agentiei de rating nu este stabilitd in asa fel incat
sd se evite respectarea de cdtre o agentie de rating de credit
sau un grup de agentii de rating de credit a cerintelor prezen-
tului regulament.

In cazul unui grup de agentii de rating de credit, autoritatile com-
petente se asigurd cd cel putin una dintre agentiile de rating din
grup nu derogd de la respectarea cerintelor previzute la punc-
tele 2, 5 si 6 din sectiunea A a anexei [ si la articolul 7 alineatul (4).

Articolul 7

Analistii de rating, angajatii si alte persoane implicate in
acordarea ratingurilor de credit

(1)  Agentiile de rating de credit asigurd cd analistii de rating si
angajatii lor, precum si orice altd persoana fizicd ale cdrei servicii
sunt puse la dispozitia agentiilor de rating sau care se afld sub con-
trolul lor si care sunt implicati in mod direct in activititi de rating
au nivelul necesar de cunostinte si experientd pentru realizarea
sarcinilor ce le revin.

(2)  Agentiile de rating de credit asigurd cd persoanele mentio-
nate la alineatul (1) nu sunt autorizate si initieze sau si participe
la negocierile legate de onorarii sau plati cu entitdtile cirora li se
acordd ratinguri, pdrti terte legate de acestea sau orice altd per-
soand legatd in mod direct sau indirect de acestea printr-o relatie
de control.

(3)  Agentiile de rating de credit asigurd cd persoanele mentio-
nate la alineatul (1) indeplinesc cerintele previzute in anexa I sec-
tiunea C.

(4)  Agentiile de rating de credit instituie un mecanism adecvat
de rotatie progresivd pentru analistii de rating si persoanele care
aprobd ratinguri de credit in conformitate cu anexa I sectiunea C.
Mecanismul de rotatie functioneaza progresiv, prin rotatia persoa-
nelor mai degraba decit a unei intregi echipe.

(5) Remunerarea si evaluarea performantei analistilor de
rating si a persoanelor care aproba ratingurile de credit nu trebuie
sd depindd de veniturile pe care agentia de rating de credit le
obtine de la entitdtile cirora li se acordd ratinguri sau de la parti
terte legate de acestea.

Articolul 8

Metodologii, modele si ipoteze principale de rating

(1)  Agentiile de rating de credit publicd metodologiile, mode-
lele si ipotezele principale pe care le folosesc in activititile lor de
rating de credit in sensul definitiei din anexa I sectiunea E partea I
punctul 5.

(2)  Agentiile de rating de credit adoptd, instituie si aplicd
mdsuri adecvate pentru a se asigura ci ratingurile de credit pe care
le acordd se bazeazd pe o analizd detaliati a tuturor informatiilor
de care dispun si care sunt relevante pentru analizd, conform
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metodologiei lor de rating. Agentiile adopta toate masurile nece-
sare pentru ca informatiile pe care le utilizeazd pentru acordarea
ratingurilor s fie de o calitate satisficatoare si sd provind din surse

fiabile.

(3)  Agentiile de rating de credit utilizeazd metodologii de
rating riguroase, sistematice si continue, care sunt supuse validdrii
bazate pe experienta anterioard, inclusiv pe controlul a posteriori.

(4)  In cazul in care o agentie de rating de credit foloseste un
rating de credit existent realizat de o altd agentie de rating, refe-
ritor la active subiacente sau la instrumente financiare structur-
ate, aceasta nu poate refuza acordarea unui rating de credit unei
entitdti sau unui instrument financiar pe motiv cd o parte a enti-
tatii sau a instrumentului in cauzi a fost evaluatd anterior de o altd
agentie de rating.

Agentiile de rating de credit tin evidenta tuturor situatiilor in care,
in cadrul procesului de rating, s-au indepartat de ratingurile exis-
tente realizate de o altd agentie de rating referitoare la active subi-
acente sau la instrumente financiare structurate, furnizand o
justificare pentru diferenta de evaluare.

(5)  Agentiile de rating de credit monitorizeaza ratingurile de
credit si isi revizuiesc ratingurile si metodologiile in permanentd
si cel putin o datd pe an, in special atunci cand intervin schimbari
semnificative care ar putea influenta un rating de credit. Agentiile
de rating instituie proceduri interne pentru monitorizarea impac-
tului pe care il au schimbdrile conjuncturii macroeconomice sau
conditiilor de pe piata financiard asupra ratingurilor de credit.

(6)  In cazul in care metodologiile, modelele sau ipotezele prin-
cipale utilizate in activititile de rating se schimbd, agentiile de
rating de credit:

(@) publicd imediat lista probabild a ratingurilor de credit care
vor fi afectate, folosind aceleasi mijloace de comunicare care
au servit distribuirii ratingurilor in cauzi;

(b) revizuiesc ratingurile de credit afectate cat mai rapid posibil
si nu mai tarziu de sase luni dupd schimbare, plasind intre
timp ratingurile respective sub observatie; si

(c) reevalueazd toate ratingurile de credit care s-au bazat pe
respectivele metodologii, modele sau ipoteze principale de
rating, dacd, in urma revizuirii, efectul global combinat al
schimbdrilor afecteazi ratingurile respective de credit.

Articolul 9

Externalizarea

Externalizarea functiilor operationale importante se realizatd ast-
fel incat s nu dduneze semnificativ calititii controlului intern al
agentiei de rating de credit si sd nu impiedice autoritatea compe-
tentd s monitorizeze respectarea de citre agentia de rating a obli-
gatiilor prevdzute in prezentul regulament.

Articolul 10

Publicarea si prezentarea ratingurilor de credit

(I)  Agentiile de rating de credit publicd toate ratingurile de cre-
dit, precum si orice decizie de a intrerupe un proces de rating, in
mod neselectiv si in timp util. In cazul unei decizii de a intrerupe
un proces de rating de credit, informatiile publicate includ moti-
varea completd a deciziei.

Primul paragraf se aplicd, de asemenea, ratingurilor de credit dis-
tribuite pe baza unui abonament.

(2)  Agentiile de rating de credit se asigurd ca ratingurile de cre-
dit sunt prezentate si procesate in conformitate cu cerintele pre-
vdzute in anexa [ sectiunea D.

(3)  In cazul in care o agentie de rating de credit acordi ratin-
guri de credit unor instrumente financiare structurate, aceasta asi-
gurd diferentierea clard a categoriilor de rating acordate
instrumentelor financiare structurate de categoriile de rating uti-
lizate pentru orice alte entitdti, instrumente financiare sau obliga-
tii financiare, prin utilizarea unui simbol suplimentar.

(4)  Agentiile de rating de credit fac publice politicile §i proce-
durile referitoare la ratingurile de credit nesolicitate.

(5)  In cazul in care o agentie de rating de credit acordd un
rating nesolicitat, aceasta indicd in mod expres in rating daci enti-
tatea cdreia i se acordd ratingul sau partile terte legate de aceasta
au participat sau nu la procesul de rating si daci agentia de rating
a avut acces la conturi sau la alte documente interne pertinente ale
entitdtii cdreia i se acordd ratingul sau ale partilor terte legate de
aceasta.

Ratingurile nesolicitate de credit sunt identificate ca atare.

(6)  Agentiile de rating de credit nu pot utiliza numele unei
autoritdti competente intr-un mod care ar putea indica sau su-
gera avizarea sau aprobarea de citre autoritatea respectivd a ratin-
gurilor de credit sau a oricdror activititi de rating ale agentiei de
rating.

Articolul 11

Publicatii generale si periodice

(1)  Agentiile de rating de credit publicd integral si actualizeazd
imediat informatiile referitoare la aspectele previzute in anexa I
sectiunea E partea I.

(2)  Agentiile de rating de credit transmit registrului central
creat de CESR informatii si date referitoare la performantele lor
anterioare, inclusiv frecventa tranzitiei ratingurilor, precum si
informatii despre ratingurile de credit acordate anterior si modi-
ficarile aduse acestora. Agentiile de rating transmit informatii
registrului intr-un format standard stabilit de CESR. CESR pune
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informatiile in cauza la dispozitia publicului si publicd sinteze pri-
vind principalele evolutii constatate anual.

(3)  Agentiile de rating de credit furnizeaza anual autoritatilor
competente ale statelor membre de origine si CESR informatiile
referitoare la aspectele previzute in anexa I sectiunea E partea II
punctul 2. Autoritdtile competente ale statelor membre de origine
pun aceste informatii la dispozitia membrilor colegiului in cauza.

Articolul 12

Raport privind transparenta

Agentiile de rating de credit publica in fiecare an un raport pri-
vind transparenta, care contine informatii referitoare la domeni-
ile prevdzute in anexa I sectiunea E partea IIl. Ele publicd acest
raport privind transparenta la cel mult trei luni dupa sfarsitul fie-
cdrui exercitiu financiar si se asigurd ci acesta ramane disponibil
pe site-ul internet al agentiei pentru cel putin cinci ani.

Articolul 13

Cheltuieli cu publicarea

Agentiile de rating de credit nu percep taxe pentru informatiile
furnizate in conformitate cu articolele 8-12.

TITLUL III

SUPRAVEGHEREA ACTIVITATILOR DE RATING DE CREDIT

CAPITOLUL 1

Procedura de inregistrare

Articolul 14

Conditiile de inregistrare

(1)  Agentiile de rating de credit solicitd inregistrarea in sensul
articolului 2 alineatul (1), cu conditia sa fie persoane juridice sta-
bilite in Comunitate.

(2)  Inregistrarea este valabild pe intreg teritoriul Comunitatii
odati ce decizia de inregistrare emisd de citre autoritatea compe-
tentd a statului membru de origine previzutd la articolul 16 ali-
neatul (7) sau la articolul 17 alineatul (7) intrd in vigoare in
conformitate cu legislatia nationald aplicabila.

(3) O agentie de rating de credit care este inregistratd trebuie
sd indeplineascd conditiile inregistrarii initiale in orice moment.

O agentie de rating de credit notificd fird intarziere CESR, auto-
ritdtilor competente ale statului membru de origine si facilitatoru-
lui orice modificare semnificativi a conditiilor de inregistrare
initiald, inclusiv deschiderea sau inchiderea unei sucursale in
Comunitate.

(4)  Fard a aduce atingere articolelor 16 si 17, autoritatile com-
petente ale statului membru de origine inregistreaza agentiile de
rating dacd, in urma examindrii cererilor lor, considera ci agenti-
ile de rating indeplinesc cerintele previzute de prezentul regu-
lament referitoare la acordarea de ratinguri de credit, avind in
vedere dispozitiile articolelor 4 si 6.

(5)  Autoritatile competente nu pot impune conditii de inregis-
trare care nu sunt prevazute in prezentul regulament.

Articolul 15

Cererea de inregistrare

(1)  Agentia de rating de credit depune cererea de inregistrare
la CESR. Cererea trebuie sd cuprindd informatiile referitoare la
aspectele prevdzute in anexa II.

(2)  Atunci cand un grup de agentii de rating de credit solicitd
inregistrarea, membrii grupului il mandateaza pe unul dintre ei s
depuni toate cererile la CESR, in numele intregului grup. Agentia
de rating de credit mandatatd furnizeazd informatiile referitoare la
aspectele prevdzute in anexa Il pentru fiecare membru al grupului.

(3)  Agentiile de rating de credit depun cererea in limba preva-
zutd de legislatia statului lor membru de origine, precum si intr-o
limbd utilizatd in mod curent in domeniul finantelor
internationale.

O cerere de inregistrare transmisa de CESR autoritdtii competente
din statul membru de origine este consideratd a fi cerere depusd
de agentia de rating vizata.

(4)  In termen de cinci zile lucritoare de la primirea cererii,
CESR transmite copii ale cererii autoritatilor competente ale tutu-
ror statelor membre.

In termen de zece zile lucritoare de la primirea cererii, CESR
transmite autoritdtii competente a statului membru de origine avi-
zul sdu prin care evalueazd dacd cererea este completd.

(5)  In termen de 25 de zile lucritoare de la primirea cererii,
autoritatea competentd a statului membru de origine si membrii
colegiului in cauzd verificd dacd cererea este completd, tinand
seama de avizul CESR previzut la alineatul (4). in cazul in care
cererea nu este completd, autoritatea competentd a statului mem-
bru de origine stabileste un termen-limitd pand la care agentia de
rating trebuie sd furnizeze informatii suplimentare autoritatii
competente respective si CESR si notificd acest lucru membrilor
colegiului si CESR, in consecintd.

Odati ce stabileste cd cererea este completd, autoritatea compe-
tentd a statului membru de origine notificd acest lucru agentiei de
rating, membrilor colegiului si CESR, in consecinti.

(6)  In termen de cinci zile lucritoare de la primirea informati-
ilor suplimentare mentionate la alineatul (5), CESR transmite
informatiile respective autoritatilor competente ale tuturor celor-
lalte state membre.
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Articolul 16

Examinarea cererii de inregistrare a unei agentii de rating
de credit de citre autorititile competente

(1)  In termen de 60 de zile lucritoare de la notificarea preva-
zutd la articolul 15 alineatul (5) al doilea paragraf, autoritatea
competentd a statului membru de origine si autoritatile compe-
tente care sunt membre ale colegiului in cauzd:

(a) examineazd impreund cererea de inregistrare; si

(b) depun toate eforturile rezonabile, in limitele competentelor
lor, pentru a ajunge la un acord cu privire la acordarea sau la
refuzarea inregistrarii unei agentii de rating, pe baza indepli-
nirii de cdtre agentia respectivd a conditiilor previzute in
prezentul regulament.

(2)  Facilitatorul poate prelungi perioada de examinare cu 30 de
zile lucritoare, in special dacd agentia de rating:

(a) intentioneazd s avizeze ratinguri de credit in conformitate
cu articolul 4 alineatul (3);

(b) intentioneazi si externalizeze; sau

(c) solicitd o scutire de la respectarea cerintelor in conformitate
cu articolul 6 alineatul (3).

(3)  Facilitatorul coordoneazd examinarea cererii depuse de
agentia de rating si se asigurd ci toate informatiile necesare pen-
tru examinarea cererii sunt circulate in randul membrilor colegiu-
lui in cauza.

(4)  Autoritatea competentd a statului membru de origine ela-
boreazd un proiect de decizie motivatd in urma acordului men-
tionat la alineatul (1) litera (b) si il prezinta facilitatorului.

In cazul in care membrii colegiului in cauzi nu ajung la un acord,
autoritatea competentd a statului membru de origine elaboreazd
si prezintd facilitatorului un proiect de decizie motivata de refuz
pe baza avizelor scrise ale membrilor colegiului care se opun inre-
gistrarii. Membrii colegiului care se pronuntd in favoarea inregis-
trarii elaboreaza si prezintd facilitatorului o explicatie detaliatd a
avizelor lor.

(5)  In termen de 60 de zile lucritoare de la notificarea preva-
zutd la articolul 15 alineatul (5) al doilea paragraf i, in orice caz,
in termen de 90 de zile lucritoare de la o astfel de notificare in
cazul in care se aplicd alineatul (2), facilitatorul comunicad CESR
proiectul de decizie motivatd de inregistrare sau de refuz insotit
de explicatia detaliatd mentionatd la alineatul (4) al doilea paragraf.

(6)  In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea comuni-
cdrii mentionate la alineatul (5), CESR comunicd membrilor
colegiului in cauzd avizul sdu cu privire la indeplinirea de citre
agentia de rating a cerintelor de inregistrare. Dupd primirea avi-
zului CESR, membrii colegiului reexamineaza proiectul de decizie.

(7)  Autoritatea competentd a statului membru de origine
adoptd o decizie motivatd de inregistrare sau de refuz in termen
de 15 zile lucritoare de la primirea avizului CESR. Daci autori-
tatea competentd a statului membru de origine nu respectd avizul

CESR, aceasta 1si motiveaza optiunea. in cazul in care CESR nu
emite un aviz, autoritatea competentd a statului membru de
origine adoptd o decizie in termen de 30 de zile lucritoare de la
comunicarea proiectului de decizie citre CESR in temeiul alinea-
tului (5).

In cazul in care, dupd o anumiti perioadd, membrii colegiului in
cauzd nu ajung la un acord, autoritatea competentd a statului
membru de origine in cauzi adoptd o decizie motivatd de refuz,
in care sunt identificate autoritdtile competente care au opinii
divergente si care cuprinde o descriere a avizelor acestora.

Atrticolul 17

Examinarea cererii de inregistrare a unui grup de agentii
de rating de credit de citre autorititile competente

(1)  In termen de 60 de zile lucritoare de la notificarea preva-
zutd la articolul 15 alineatul (5) al doilea paragraf, facilitatorul si
autoritdtile competente care fac parte din colegiul in cauza:

(a) examineazd impreund cererile de inregistrare; si

(b) depun toate eforturile rezonabile, in limitele competentelor
lor, pentru a ajunge la un acord cu privire la acordarea sau
refuzarea inregistrarii membrilor grupului de agentii de
rating de credit, pe baza indeplinirii de citre agentiile respec-
tive a conditiilor prevazute in prezentul regulament.

(2)  Facilitatorul poate prelungi perioada de examinare cu 30 de
zile lucrdtoare, in special dacd oricare dintre agentiile de rating de
credit din cadrul grupului:

(a) intentioneazd s avizeze ratinguri de credit in conformitate
cu articolul 4 alineatul (3);

(b) intentioneazi si externalizeze; sau

(c) solicitd o scutire de la respectarea cerintelor in conformitate
cu articolul 6 alineatul (3).

(3)  Facilitatorul coordoneaza examinarea cererilor de inregis-
trare depuse de grupul de agentii de rating de credit si se asigurd
cd toate informatiile necesare pentru examinarea cererilor circuld
in randul membrilor colegiului.

(4)  Autoritatea competentd a statului membre de origine ela-
boreaza si prezintd facilitatorului cate un proiect de decizie moti-
vatd pentru fiecare agentie de rating de credit din grup, in urma
acordului mentionat la alineatul (1) litera (b).

In cazul in care membrii colegiului in cauzi nu ajung la un acord,
autoritatea competentd a statului membru de origine elaboreaza
si prezintd facilitatorului cate un proiect de decizie motivatd de
refuz pe baza avizelor scrise ale membrilor colegiului care se opun
inregistrarii. Membrii colegiului care se pronuntd in favoarea inre-
gistririi elaboreaza si prezintd facilitatorului o explicatie detaliatd
a avizelor lor.

(5)  In termen de 60 de zile lucritoare de la notificarea preva-
zutd la articolul 15 alineatul (5) al doilea paragraf si, in orice caz,
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in termen de 90 de zile lucrdtoare de la o astfel de notificare in
cazul in care se aplicd alineatul (2), facilitatorul comunici CESR
proiectele de decizii motivate de inregistrare sau de refuz insotite
de explicatia detaliatd mentionatd la alineatul (4) al doilea paragraf.

(6)  In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea comuni-
cdrii mentionate la alineatul (5), CESR comunici membrilor
colegiului avizul sau cu privire la indeplinirea de catre agentiile de
rating din cadrul grupului a cerintelor de inregistrare. Dupd pri-
mirea avizului CESR, membrii colegiului reexamineaza proiectele
de decizii.

(7)  Autoritatea competentd a statului membru de origine
adoptd o decizie motivatd de inregistrare sau de refuz in termen
de 15 zile lucrdtoare de la primirea avizului CESR. Dacd autori-
tatea competentd a statului membru de origine nu respectd avizul
CESR, aceasta isi motiveazd optiunea. in cazul in care CESR nu
emite un aviz, autoritatea competentd a statelor membre de
origine adopta o decizie in termen de 30 de zile lucratoare de la
comunicarea proiectelor de decizii citre CESR in temeiul alinea-
tului (5).

In cazul in care, dupd o anumiti perioadd, membrii colegiului nu
ajung la un acord cu privire la inregistrarea oricdreia dintre agen-
tiile de rating de credit din cadrul grupului, autoritatea compe-
tentd a statului membru de origine a respectivei agentii de rating
de credit adoptd o decizie motivatd de refuz, in care sunt identi-
ficate autorititile competente care au opinii divergente si care
cuprinde o descriere a avizelor acestora.

Articolul 18

Notificarea deciziei de inregistrare, a refuzului inregistrarii
sau a retragerii inregistririi unei agentii de rating de credit

(1) In termen de 5 zile lucritoare de la adoptarea unei decizii
in conformitate cu articolul 16 sau cu articolul 17, agentiile de
rating de credit vizate sunt informate de autoritatea competentd a
statului membru de origine dacd au fost sau nu inregistrate. In
cazul refuzului de inregistrare a unei agentii de rating de credit,
autoritatea competentd a statului membru de origine isi motiveazd
decizia in fata agentiei in cauza.

(2)  Autoritatea competenti a statului membru de origine noti-
ficd Comisiei, CESR si celorlalte autoritdti competente oricare din-
tre deciziile luate in conformitate cu articolele 16, 17 sau 20.

(3)  Comisia publicd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene si pe
site-ul sdu internet o listd a agentiilor de rating inregistrate in con-
formitate cu dispozitiile prezentului regulament. Lista se actuali-
zeazd in termen de 30 de zile de la notificarea mentionati la
alineatul (2).

Articolul 19

Taxa de inregistrare si de supraveghere

Autoritatea competentd a statului membru de origine poate fac-
tura agentiei de rating de credit taxe de inregistrare sifsau de
supraveghere. Taxele de inregistrare si/sau de supraveghere sunt
proportionale cu costurile suportate de autoritatea competentd a
statului membru de origine.

Articolul 20

Retragerea inregistrarii

(1)  Autoritatea competentd a statului membru de origine
retrage inregistrarea unei agentii de rating de credit in cazul in
care aceasta:

(a) renuntd in mod expres la inregistrare sau nu a mai acordat
ratinguri de credit in ultimele sase luni;

(b) a obtinut inregistrarea prin declaratii false sau alte modalitati
neregulamentare;

(c) nu mai indeplineste conditiile in temeiul cdrora i-a fost acor-
datd inregistrarea; sau

(d) aincdlcat in mod grav sau in mod repetat dispozitiile prezen-
tului regulament care reglementeaza conditiile de functionare
ale agentiilor de rating.

(2)  In cazul in care autoritatea competentd a statului membru
de origine considera ci a fost indeplinitd una dintre conditiile pre-
vazute la alineatul (1), aceasta informeazd facilitatorul si coope-
reazd strans cu membrii colegiului in cauzd, pentru a decide daci
sd retragd sau nu inregistrarea unei agentii de rating de credit.

Membrii colegiului efectueazd o evaluare comund si depun toate
eforturile posibile, in limitele competentelor lor, pentru a ajunge
la un acord cu privire la necesitatea de a retrage inregistrarea agen-
tiei de rating.

In cazul in care nu se ajunge la un acord, autoritatea competenta
a statului membru de origine solicitd avizul CESR, la solicitarea
oricdrui alt membru al colegiului sau din proprie initiativi. CESR
emite avizul sdu in termen de 15 zile lucritoare de la primirea
cererii.

Autoritatea competentd a fiecdrui stat membru de origine adoptd
o decizie individuald de retragere a inregistrarii in baza acordului
la care se ajunge in cadrul colegiului.

In cazul in care nu se ajunge la un acord intre membrii colegiului
in termen de 30 de zile lucritoare de la data la care chestiunea a
fost notificatd facilitatorului in conformitate cu primul paragraf,
autoritatea competentd a statului membru de origine poate adopta
o decizie individuald de retragere a inregistrarii. Orice divergentd
intre aceastd decizie §i avizele exprimate de ceilalti membri ai
colegiului sau, dupd caz, avizul emis de CESR se motiveazi.

(3)  Dacd autoritatea competentd a unui stat membru in care
sunt utilizate ratingurile de credit acordate de agentia de rating in
cauzd considerd ci este indeplinitd una dintre conditiile previzute
la alineatul (1), aceasta poate solicita colegiului in cauzd si exa-
mineze dacd sunt indeplinite conditiile de retragere a inregistrdrii.
In cazul in care autoritatea competentd a statului membru de
origine decide si nu retragd inregistrarea agentiei de rating in
cauzd, aceasta isi motiveazd decizia.

(4)  Decizia de retragere a inregistririi se aplicd imediat in
intreaga Comunitate, sub rezerva perioadei de tranzitie pentru uti-
lizarea ratingului de credit prevdzute la articolul 24 alineatul (2).



17.11.2009

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

L 302/17

CAPITOLUL I

CESR si autoritdtile competente

Articolul 21

Comitetul autorititilor europene de reglementare a
pietelor valorilor mobiliare

(1)  CESR acorda consultantd autoritdtilor competente in cazu-
rile previzute de prezentul regulament. Inainte de a lua orice deci-
zie finald in temeiul prezentului regulament, autorititile
competente tin cont de avizele CESR.

(2)  Pand la 7 iunie 2010, CESR emite ghiduri referitoare la:

(a) procesul de inregistrare si modalitdtile de coordonare intre
autorititile competente si cu CESR, inclusiv informatiile pre-
vizute in anexa Il si regimul lingvistic al cererilor prezentate
CESR;

(b) functionarea operationald a colegiului, inclusiv modalititile
de stabilire a componentei acestor colegii, aplicarea criterii-
lor de selectare a facilitatorului prevazute la articolul 29 ali-
neatul (5) literele (a)-(d), normele scrise de functionare a
colegiilor si modalititile de coordonare intre colegii;

(c) aplicarea de citre autoritdtile competente a regimului de
avizare in temeiul articolului 4 alineatul (3); si

(d) standardele comune de prezentare a informatiilor pe care
agentiile de rating de credit trebuie si le publice in conformi-
tate cu articolul 11 alineatul (2) si anexa I sectiunea E partea
Il punctul 1, inclusiv structura, formatul, metoda si perioada
de raportare.

(3)  Pandla 7 septembrie 2010, CESR emite ghiduri referitoare

(a) practicile si activititile de punere in aplicare ce urmeazi a fi
desfisurate de autoritdtile competente in temeiul prezentului
regulament;

(b) standardele comune de evaluare a conformititii metodologi-
ilor de rating cu cerintele previzute la articolul 8 alineatul (3);

(c) tipurile de mdsuri prevazute la articolul 24 alineatul (1)
litera (d) pentru a asigura faptul cd agentiile de rating conti-
nud sd respecte ceringele legale; si

(d) informatiile pe care agentiile de rating de credit trebuie si le
furnizeze pentru cererea de certificare si pentru evaluarea
importantei sale sistemice in ceea ce priveste stabilitatea
financiard sau integritatea pietelor financiare in conformitate
cu articolul 5.

(4)  Pentru prima datd pand la 7 decembrie 2010 si ulterior
anual, CESR publicd un raport referitor la aplicarea prezentului
regulament. Raportul in cauzd contine in special o evaluare a
punerii in aplicare a anexei I de citre agentiile de rating de credit
inregistrate in temeiul prezentului regulament.

(5)  CESR coopereazd cu Comitetul european al inspectorilor
bancari instituit prin Decizia 2009/78/CE a Comisiei (*) si cu
Comitetul european al inspectorilor pentru asigurdri si pensii ocu-
pationale instituit prin Decizia 2009/79/CE a Comisiei () si se
consultd cu comitetele respective inainte de publicarea orien-
tarilor mentionate la alineatele (2) si (3).

Articolul 22

Autoritdti competente

(1)  Pand la 7 iunie 2010, fiecare stat membru desemneazi o
autoritate competenta in sensul prezentului regulament.

(2)  Autoritatea competentd trebuie sd dispund de un numar
suficient de angajati avind cunostinte si o experientd satisfaca-
toare pentru a putea aplica prezentul regulament.

Articolul 23

Competentele autorititilor competente

(1)  In exercitarea sarcinilor care le revin in conformitate cu
prezentul regulament, nici autorititile competente ale statelor
membre, nici alte autoritdti publice ale statelor membre nu inter-
vin asupra continutului ratingurilor de credit sau asupra
metodologiilor.

(2)  Pentru indeplinirea atributiilor care le revin in temeiul pre-
zentului regulament, autorititile competente sunt investite, dacd
este necesar, in conformitate cu dreptul intern, cu toate compe-
tentele de supraveghere si de investigare necesare pentru exerci-
tarea functiilor lor. Ele exercitd competentele:

(@) in mod direct;
(b) in colaborare cu alte autorititi; sau
(c) prin sesizarea autoritdtilor judiciare competente.

(3)  Pentru indeplinirea atributiilor care le revin in temeiul pre-
zentului regulament, autoritdtile competente dispun, in confor-
mitate cu dreptul intern si pentru exercitarea capacititii lor de
supraveghere, de competenta:

(a) de a consulta orice document, indiferent de forma acestuia,
si de a primi sau a face copii ale acestuia;

(b) de a solicita informatii de la orice persoand si, in cazul in care
este necesar, de a convoca si audia orice persoand pentru a
obtine informatii;

(c) de a efectua inspectii la fata locului, cu sau fird avertisment
prealabil; si

(d) de a solicita inregistrari ale convorbirilor telefonice si ale
schimburilor de date;

Autoritdtile competente isi pot exercita competentele mentionate
la primul paragraf numai cu privire la agentiile de rating de cre-
dit, persoanele implicate in activitdti de rating de credit, entitatile
cirora li s-a acordat un rating si partile terte legate, partile terte
cdrora agentiile de rating de credit le-au externalizat anumite

(1) JOL 25,29.1.2009, p. 23.
(3 JOL 25,29.1.2009, p. 28.
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functii sau activitdti, precum si alte persoane implicate in sau
avand legdturd cu agentiile de rating de credit sau activittile de
rating de credit.

Articolul 24

Misuri de supraveghere adoptate de autorititile
competente ale statului membru de origine

(1)  In cazul in care constanti ci o agentie de rating de credit
inregistratd incalcd obligatiile care decurg din prezentul regu-
lament, autoritatea competentd a statului membru de origine
poate lua misurile urmatoare:

(a) retragerea inregistrarii respectivei agentii de rating de credit,
in conformitate cu articolul 20;

(b) impunerea interdictiei temporare pentru respectiva agentie de
rating de credit de a acorda ratinguri de credit cu efect in
intreaga Comunitate;

(c) suspendarea utilizdrii ratingurilor de credit emise de respec-
tiva agentie de rating de credit in scopuri de reglementare cu
efect in intreaga Comunitate;

(d) adoptarea misurilor adecvate pentru a se asigura cd agentiile
de rating continud s respecte prevederile legale;

(e) emiterea unor anunturi publice;

(f) sesizarea autorititilor nationale competente in vederea urma-
ririi penale.

(2)  Utilizarea ratingurilor de credit in scopuri de reglementare
poate continua dupi adoptarea mdsurilor previzute la alinea-
tul (1) literele (a) si (c) pentru o perioadd de maximum:

(a) zece zile lucritoare in cazul in care existd ratinguri de credit
pentru acelasi instrument financiar sau aceeasi entitate acor-
date de alte agentii de rating de credit inregistrate in temeiul
prezentului regulament; sau

(b) trei luni in cazul in care nu existd ratinguri de credit pentru
acelasi instrument financiar sau aceeasi entitate acordate de
alte agentii de rating de credit inregistrate in temeiul prezen-
tului regulament.

Autoritatea competentd poate prelungi perioada mentionatd la
litera (b) de la primul paragraf cu trei luni, in circumstante excep-
tionale legate de o eventuald perturbare a pietei sau a stabilitatii
financiare.

(3)  Inainte de adoptarea oriciror misuri previzute la alinea-
tul (1), autoritatea competentd a statului membru de origine infor-
meazd facilitatorul si consultd membrii colegiului in cauzd.
Membrii colegiului depun toate eforturile posibile, in limitele
competentelor lor, pentru a ajunge la un acord cu privire la nece-
sitatea de a intreprinde oricare dintre mdsurile previzute la
alineatul (1).

In cazul in care nu se ajunge la un acord intre membrii colegiului,
autoritatea competentd a statului membru de origine solicitd avi-
zul CESR, din proprie initiativd sau la solicitarea oricdrui membru
al colegiului. CESR emite avizul siu in termen de zece zile lucrd-
toare de la primirea cererii.

In cazul in care nu se ajunge la un acord intre membrii colegiului
cu privire la adoptarea oricdror masuri prevazute la alineatul (1)
in termen de 15 zile lucrdtoare de la data la care chestiunea a fost
notificatd facilitatorului in conformitate cu primul paragraf,
autoritatea competenta a statului membru de origine poate adopta
o decizie. Orice divergentd intre aceastd decizie §i opiniile expri-
mate de ceilalti membri ai colegiului sau, dupd caz, avizul emis de
CESR se motiveazd. Autoritatea competentd a statului membru de
origine in cauzd notificd de indatd facilitatorului si CESR decizia
adoptata.

Prezentul alineat se aplicd fard a aduce atingere dispozitiilor arti-
colului 20.

Articolul 25

Misurile de supraveghere adoptate de autorititile
competente, altele decit autoritatea competentd a statului
membru de origine

(1) In cazul in care autoritatea competentd a unui stat mem-
bru a constatat cd o agentie de rating de credit inregistratd ale
cdrei ratinguri sunt utilizate pe teritoriul sdu incalcad obligatiile
care decurg din prezentul regulament, aceasta poate lua masurile
urmatoare:

(a) sd adopte toate misurile de supraveghere previzute la arti-
colul 24 alineatul (1) literele (e) si (f);

(b) si adopte misurile previzute la articolul 24 alineatul (1)
litera (d) care tin de competenta sa si, in acest caz, sd tind
seama in mod corespunzitor de misurile intreprinse deja sau
preconizate de citre autoritatea competentd a statului mem-
bru de origine;

(c) sd impund suspendarea utilizdrii ratingurilor de credit, acor-
date de respectiva agentie de rating de credit, in scopuri de
reglementare de citre institutiile mentionate la articolul 4 ali-
neatul (1) ale cdror sedii sociale sunt situate in jurisdictia sa,
sub rezerva perioadei de tranzitie previzute la articolul 24
alineatul (2);

(d) sd solicite colegiului in cauzd s analizeze necesitatea masu-
rilor mentionate la articolul 24 alineatul (1) literele (b), (c)

si (d).

(2)  Inainte de adoptarea misurilor previzute la alineatul (1)
literele (a), (b) si (c), autoritatea competentd informeazd facilita-
torul si consultd membrii colegiului in cauzd. Membrii colegiului
depun toate eforturile posibile, in limitele competentelor lor, pen-
tru a ajunge la un acord cu privire la necesitatea de a intreprinde
oricare dintre masurile previzute la alineatul (1) literele (a) si (b).
In cazul in care nu se ajunge la un acord, facilitatorul soliciti avi-
zul CESR, din proprie initiativd sau la cererea oricdrui membru al
colegiului. CESR emite avizul sdu in termen de zece zile lucritoare
de la primirea cererii.

(3)  In cazul in care nu se ajunge la un acord intre membrii
colegiului in cauzd in termen de 15 zile lucrdtoare de la data la
care chestiunea a fost notificata facilitatorului in conformitate cu
alineatul (2), autoritatea competentd a statului membru in cauzd
poate adopta o decizie. Orice divergentd intre aceastd decizie si
opiniile exprimate de ceilalti membri ai colegiului sau, dupi caz,
avizul emis de CESR se motiveazi. Autoritatea competentd a sta-
tului membru in cauzi notificd de indatd facilitatorului i CESR
decizia adoptata.

(4)  Prezentul articol se aplicd fdrd a aduce atingere dispozitii-
lor articolului 20.
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CAPITOLUL I

Cooperarea intre autoritdtile competente

Atrticolul 26

Obligatia de cooperare

(1) Autoritdtile competente ale statelor membre coopereazd
atunci cand este necesar in sensul prezentului regulament, inclu-
siv in cazurile in care practicile care fac obiectul unei investigatii
nu constituie o incdlcare a oricdrui act cu putere de lege sau norme
administrative in vigoare in statul membru in cauza.

(2) De asemenea, autorititile competente coopereazd
indeaproape cu autorititile competente responsabile cu suprave-
gherea intreprinderilor mentionate la articolul 4 alineatul (1).

Articolul 27

Schimbul de informatii

(1) Autoritdtile competente isi comunica fird intarziere infor-
matiile necesare pentru a-si indeplini atributiile care le revin in
temeiul prezentului regulament.

(2)  Autoritdtile competente pot transmite autoritdtilor compe-
tente responsabile cu supravegherea intreprinderilor mentionate
la articolul 4 alineatul (1), bancilor centrale, Sistemului European
al Bancilor Centrale si Bincii Centrale Europene, in calitatea lor de
autoritdti monetare si, dupd caz, altor autoritati publice insdrci-
nate cu supravegherea sistemelor de platd si de decontare, infor-
matii confidentiale destinate indeplinirii misiunilor lor. De
asemenea, nimic nu impiedica aceste autoritdti sau organisme si
comunice autoritdtilor competente orice informatii necesare pen-
tru indeplinirea atributiilor care le revin in temeiul prezentului
regulament.

Articolul 28

Cooperarea in cazul unei cereri referitoare la inspectii sau
investigatii la fata locului

(1)  Autoritatea competentd a unui stat membru poate solicita
asistenta autoritdtii competente a unui alt stat membru cu privire
la inspectiile sau investigatiile la fata locului.

Autoritatea competentd care a ficut solicitarea informeazd CESR
de orice cerere vizatd la primul paragraf. Autoritdtile competente
pot solicita CESR sd isi asume coordonarea unei investigatii sau
inspectii cu efect transfrontalier.

(2)  Atunci cand o autoritate competentd primeste o cerere de
efectuare a unei inspectii sau investigatii la fata locului din partea
autorititii competente a unui alt stat membru, aceasta poate:

(a) sd efectueze ea insdsi inspectia sau investigatia la fata locului;

(b) sd permitd autoritdtii competente care a introdus cererea par-
ticiparea la o inspectie sau investigatie la fata locului;

(c) sd permitd autoritatii competente care a introdus cererea efec-
tuarea inspectiei sau investigatiei la fata locului;

(d) sd numeasca auditori sau experti care s efectueze inspectia
sau investigatia la fata locului; sau

(e) sd impartd sarcinile specifice legate de supravegherea activi-
tatilor cu cealaltd autoritate competentd.

Articolul 29

Colegiile autorititilor competente

(1) In termen de zece zile lucritoare de la data primirii unei
cereri de inregistrare, in conformitate cu articolul 15, autoritatea
competentd a statului membru de origine sau, in cazul unui grup
de agentii de rating de credit, autoritatea competentd a statului
membru de origine al agentiei de rating de credit mandatata in
temeiul articolului 15 alineatul (2) instituie un colegiu al autori-
tatilor competente pentru a facilita exercitarea atributiilor preva-
zute la articolele 4, 5, 6, 16, 17, 20, 24, 25 si 28.

(2)  Colegiul este alcdtuit din autoritatea competentd a statului
membru de origine si din autoritdtile competente mentionate la
alineatul (3), in cazul unei singure agentii de rating de credit, res-
pectiv din autoritdtile competente ale statului membru de origine
si din autoritdtile competente mentionate la alineatul (3), in cazul
unui grup de agentii de rating de credit.

(3) O autoritate competentd, alta decat cea a statului membru
de origine, poate decide in orice moment si devind membru al
colegiului, cu conditia ca:

(a) osucursald a agentiei de rating de credit sau a unei intreprin-
deri din grupul agentiilor de rating de credit sa fie stabilitd in
jurisdictia sa; sau

(b) utilizarea in scopuri de reglementare a ratingurilor de credit
acordate de agentia de rating de credit sau de grupul de agen-
tii de rating de credit in cauza sd aibd loc la scard largd sau si
aibd un impact semnificativ in jurisdictia sa sau sa fie suscep-
tibild sd aibd un astfel de impact.

(4)  Autoritatile competente, altele decit membrii colegiului in
sensul alineatului (3), in ale cdror jurisdictii se utilizeazd ratin-
gurile de credit acordate de agentia de rating de credit sau de gru-
pul de agentii de rating de credit in cauzd, pot participa la
reuniunile sau la activititile colegiului.

(5)  Intermen de 15 zile lucritoare de la data instituirii colegiu-
lui, membrii colegiului selecteazd un facilitator, iar in cazul in care
nu ajung la un acord in acest sens consultd CESR. In acest scop se
iau in considerare cel putin urmatoarele criterii:

(a) relatia dintre autoritatea competentd si agentia de rating sau
grupul de agentii de rating;

(b) mdsura in care ratingurile de credit vor fi utilizate in scopuri
de reglementare in cadrul unui anumit teritoriu sau al anu-
mitor teritorii;

(¢) locul din Comunitate in care agentia de rating sau grupul de
agentii de rating desfisoard sau intentioneaza si desfisoare
cea mai mare parte a activitatilor de rating; si
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(d) ratiuni practice de ordin administrativ, optimizarea sarcini-
lor i o repartizare adecvatd a volumului de muncd.

Membrii colegiului reevalueaza facilitatorul selectat cel putin o
datd la cinci ani, pentru a garanta faptul cd acesta rimane cel mai
adecvat in functie de criteriile prevdzute la primul paragraf.

(6)  Facilitatorul prezideaza reuniunile colegiului, coordoneazd
actiunile acestuia si asigurd schimbul eficient de informatii intre
membrii colegiului.

(7)  Pentru a asigura cooperarea stransd intre autoritdtile com-
petente din cadrul colegiului, facilitatorul stabileste, in termen de
10 zile lucrdtoare de la selectarea sa, modalititi scrise de coordo-
nare in cadrul acestuia cu privire la urmatoarele aspecte:

(a) informatiile care pot fi schimbate intre autorititile
competente;

(b) procesul decizional intre autoritdtile competente, fari a aduce
atingere articolelor 16, 17 si 20;

(c) cazurile in care autorititile competente trebuie sd se consulte
reciproc;

(d) cazurile in care autoritdtile competente trebuie sd aplice
mecanismul de mediere mentionat la articolul 31; si

() cazurile in care autorittile competente poate delega sarcini
de supraveghere in conformitate cu articolul 30.

(8) In cazul in care nu se ajunge la un acord cu privire la
modalititile scrise de coordonare previzute la alineatul (7), orice
membru al colegiului poate sesiza CESR in legdturd cu acest lucru.
Facilitatorul ia in considerare in mod corespunzitor avizul emis
de CESR referitor la modalitdtile scrise de coordonare inainte de a
se ajunge la un acord asupra textului final. Modalitdtile scrise de
coordonare sunt incluse intr-un document unic care contine
motivatia temeinicd a oricdrei diferente semnificative fatd de avi-
zul CESR. Facilitatorul transmite modalitdtile scrise de coordonare
membrilor colegiului si CESR.

Articolul 30

Delegarea sarcinilor intre autorititile competente

Autoritatea competentd a statului membru de origine poate de-
lega oricare dintre sarcinile sale unei autoritdti competente a unui
alt stat membru, cu conditia acordului acesteia din urma. De-
legarea sarcinilor nu afecteazd responsabilitatea autoritdtii com-
petente care a delegat sarcinile respective.

Articolul 31
Mediere
(1)  CESR instituie un mecanism de mediere pentru a asista

autoritdtile competente in cauzd in adoptarea unei pozitii
comune.

(2)  In cazul unui dezacord intre autorititile competente cu pri-
vire la o evaluare sau o actiune prevazutd in prezentul regulament,

acestea adreseazd chestiunea CESR pentru mediere. Autoritdtile
competente implicate tin cont in mod corespunzdtor de avizul
emis de CESR si oferd motivatia temeinicd a oricdrei diferente
semnificative fatd de avizul CESR.

Articolul 32

Secretul profesional

(1)  Obligatia de a pastra secretul profesional se aplicd tuturor
persoanelor care lucreazd sau care au lucrat pentru CESR, pentru
autoritatea competentd sau pentru oricare alte autoritdti sau per-
soane cdrora autoritatea competentd le-a delegat sarcini, inclusiv
revizorilor si expertilor mandatati de respectiva autoritate. Infor-
matiile care intrd sub incidenta secretului profesional nu sunt
divulgate niciunei alte persoane sau autorititi, cu exceptia cazului
in care divulgarea este necesard in cadrul procedurilor judiciare.

(2)  Toate informatiile schimbate intre CESR si autorititile com-
petente si intre autoritatile competente in conformitate cu prezen-
tul regulament sunt considerate drept confidentiale, cu exceptia
cazului in care CESR sau autorititile competente precizeaza, la
momentul comunicrii, ¢ astfel de informatii pot fi divulgate sau
a cazului in care divulgarea este necesard in cadrul procedurilor
judiciare.

Articolul 33

Divulgarea informatiilor furnizate de un alt stat membru

Autoritatea competentd a unui stat membru poate divulga infor-
matii primite de la autoritatea competentd a altui stat membru
numai dacd a obtinut acordul explicit al autorititii competente
care i-a transmis informatiile i, atunci cand este cazul, informati-
ile sunt divulgate numai in scopul pentru care respectiva autori-
tate competentd si-a dat acordul sau dacd o astfel de divulgare este
necesard in cadrul procedurilor judiciare.

CAPITOLUL IV

Cooperare cu tarile terte

Articolul 34

Acord privind schimbul de informatii

Autoritdtile competente pot incheia acorduri de cooperare referi-
toare la schimbul de informatii cu autorititile competente din tari
terte cu conditia ca informatiile comunicate si beneficieze de
garantii ale secretului profesional cel putin echivalente cu cele pre-
vazute la articolul 32.

Acest schimb de informatii trebuie sd fie destinat indeplinirii sar-
cinilor autoritdtilor competente respective.

In ceea ce priveste transferul de date personale unei tari terte,

statele membre aplicd Directiva 95/46/CE.

Articolul 35

Divulgarea de informatii furnizate de tirile terte

Autoritatea competentd a unui stat membru poate divulga infor-
matii primite de la autoritatea competenta a altui stat membru sau
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a unei tari terte numai dacd a obtinut acordul explicit al autoritd-
tii competente care i-a transmis informatiile si dacd, atunci cand
este cazul, informatiile sunt divulgate numai in scopul pentru care
respectiva autoritate competentd si-a dat acordul sau daci o astfel
de divulgare este necesard in cadrul procedurilor judiciare.

TITLUL IV

SANCTIUNIL, PROCEDURA COMITETULUIL RAPORTARE S$I
DISPOZITII TRANZITORII SI FINALE

CAPITOLUL I

Sanctiuni, procedura comitetului si raportare

Articolul 36

Sanctiuni

Statele membre stabilesc regimul sanctiunilor care se aplicd in
cazul incdlcdrii dispozitiilor prezentului regulament si iau toate
mdsurile necesare pentru a asigura punerea in aplicare a acestora.
Sanctiunile previzute sunt eficace, proportionale si cu efect de
descurajare.

Statele membre se asigurd cd autoritatea competent face publice
toate sanctiunile impuse pentru incilcarea prezentului regu-
lament, cu exceptia cazurilor in care publicarea acestor sanctiuni
ar perturba grav pietele financiare sau ar aduce un prejudiciu dis-
proportionat partilor implicate.

Pand la 7 decembrie 2010, Comisiei ii sunt notificate de cdtre
statele membre dispozitiile mentionate la primul paragraf. Statele
membre notificd fird intarziere Comisia cu privire la orice modi-
ficare ulterioard a acestora.

Articolul 37

Modificarea anexelor

Comisia poate modifica anexele pentru a tine cont de evolutiile,
inclusiv de la nivel international, ale pietelor financiare, mai ales
in ceea ce priveste noile instrumente financiare si convergenta
practicilor de supraveghere.

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentului regulament, se adoptd in conformitate cu procedura
de reglementare cu control mentionatd la articolul 38 alineatul (2).

Articolul 38

Procedura comitetului

(1)  Comisia este asistatd de Comitetul european pentru valori
mobiliare, instituit prin Decizia 2001/528/CE a Comisiei (?).

() JOL 191, 13.7.2001, p. 45.

(2)  Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplicd
articolul 5a alineatele (1)-(4) si articolul 7 din Decizia
1999/468|CE, avand in vedere dispozitiile articolului 8 din res-
pectiva decizie.

(3)  Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplicd
articolul 5 si articolul 7 din Decizia 1999/468/CE, avand in vedere
dispozitiile articolului 8 din respectiva decizie.

Termenul stabilit la articolul 5 alineatul (6) din Decizia
1999/468CE se stabileste la trei luni.

Articolul 39

Rapoarte

(1)  Pand la 7 decembrie 2012, Comisia evalueaza punerea in
aplicare a prezentului regulament, inclusiv gradul de incredere
acordat ratingurilor de credit in Comunitate, impactul asupra
nivelului de concentrare pe piata ratingului de credit, costurile si
beneficiile efectelor regulamentului, precum si adecvarea platilor
primite de agentiile de rating de credit de la entitatile cdrora li se
acordd ratinguri (,issuer-pays model”) si transmite un raport pe
aceastd temd Parlamentului European si Consiliului.

(2)  Panila 7 decembrie 2010, ca urmare a discutiilor cu auto-
ritdtile competente, Comisia evalueazd punerea in aplicare a titlu-
lui 11T din prezentul regulament, in special cooperarea autoritatilor
competente, statutul juridic al CESR si practicile de supraveghere.
Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport
cu privire la aceasta, insotit, dupa caz, de propuneri de revizuire a
titlului mentionat.

Raportul contine o trimitere la propunerea Comisiei din
12 noiembrie 2008 referitoare la un regulament privind agentiile
de rating de credit si la raportul din 23 martie 2009 al Comisiei
pentru afaceri economice si monetare din Parlamentul European
referitor la propunerea respectiva.

(3)  Panila 7 decembrie 2010, ca urmare a evolutiilor cadrului
de reglementare si de supraveghere a agentiilor de rating de credit
din tdrile terte, Comisia prezintd un raport Parlamentului Euro-
pean si Consiliului referitor la efectele acestor evolutii si ale dis-
pozitiilor tranzitorii mentionate la articolul 40 asupra stabilitatii
pietelor financiare din Comunitate.

CAPITOLUL II

Dispozitii tranzitorii i finale

Articolul 40

Dispozitii tranzitorii

Agentiile de rating de credit care isi desfisurau activitatea in
Comunitate inainte de 7 iunie 2010 (agentiile de rating de credit
existente) si care intentioneaza si depund o cerere de inregistrare
in temeiul prezentului regulament adoptd toate mdsurile necesare
pentru a se conforma dispozitiilor sale pand la 7 septembrie 2010.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2001:191:0045:0045:RO:PDF
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Agentiile de rating de credit depun cererea de inregistrare nu mai Atticolul 41
devreme de 7 iunie 2010. Agentiile de rating de credit existente

depun cererea de inregistrare pand la 7 septembrie 2010. Intrarea in vigoare

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

Agentiile de rating de credit existente pot continua sd acorde Se aplicd de la data intrdrii in vigoare. Cu toate acestea:
ratinguri de credit care pot fi utilizate in scopuri de reglementare

de citre institutiile financiare in conformitate cu articolul 4 aline- — articolul 4 alineatul (1) se aplicd de la 7 decembrie 2010; si
atul (1), cu exceptia cazului in care inregistrarea este refuzatd. in

cazul in care inregistrarea este refuzatd, se aplicd articolul 24 — articolul 4 alineatul (3) literele (f), (g) si (h) se aplicd de la
alineatul (2). 7 iunie 2011.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele
membre.

Adoptat la Strasbourg, 16 septembrie 2009.

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele Presedintele
J. BUZEK C. MALMSTROM
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ANEXA 1

INDEPENDENTA SI EVITAREA CONFLICTELOR DE INTERESE

Sectiunea A

Cerinte organizatorice

Agentia de rating de credit are un consiliu de administratie sau de supraveghere. Cadrele sale superioare de conducere
garanteazd:

(a) independenta activitdtilor de rating de credit, inclusiv fatd de orice influente sau constrangeri politice si economice;
(b) identificarea si gestionarea corectd si divulgarea conflictelor de interese;
(c) respectarea de citre agentia de rating a celorlalte cerinte previzute in prezentul regulament.

Agentia de rating de credit este organizatd intr-un mod care garanteazd faptul cd interesul sdu comercial nu afecteazd
independenta si exactitatea activitatilor de rating de credit.

Cadrele superioare de conducere ale agentiei de rating au o bund reputatie, precum si experientd si competente sufici-
ente si asigurd o gestiune corespunzitoare si prudentd a agentiei.

Cel putin o treime, dar nu mai putin de doi dintre membrii consiliului de administratie sau de supraveghere al agentiei
de rating sunt membri independenti, neimplicati direct in activititile de rating de credit.

Remunerarea membrilor independenti ai consiliului de administratie sau de supraveghere nu este legatd de performanta
comerciald a agentiei si este astfel stabilitd incat sd garanteze impartialitatea acestora. Mandatele membrilor indepen-
denti ai consiliului de administragie sau de supraveghere au o duratd prestabilitd care nu depaseste cinci ani si nu sunt
reinnoibile. Revocarea acestor membri independenti nu este posibild decat in cazul unei erori profesionale grave sau al
unei deficiente profesionale.

Majoritatea membrilor consiliului de administratie sau de supraveghere, inclusiv membrii independenti ai acestuia, au
suficientd competentd in domeniul serviciilor financiare. In cazul in care agentia de rating acord4 ratinguri instrumen-
telor financiare structurate, cel putin un membru independent si un alt membru al acestui consiliu au cunostinte apro-
fundate si experientd la un nivel superior in ceea ce priveste pietele instrumentelor financiare structurate.

In afard de responsabilitatea globald a consiliului, membrii independenti ai acestuia au sarcini specifice de a monitoriza:

(a) elaborarea politicii de rating si a metodologiilor pe care agentia de rating le utilizeaza in activititile de rating de
credit;

(b) eficacitatea sistemului intern de control al calititii al agentiei de rating cu privire la activititile de rating de credit;

(c) eficacitatea masurilor si a procedurilor instituite pentru a asigura identificarea, eliminarea sau gestionarea si divul-
garea in mod corespunzitor a conflictelor de interese; si

(d) procedurile de respectare a legislatiei si de guvernantd, inclusiv eficienta functiei de revizuire mentionatd la punctul
9 din prezenta sectiune.

Opiniile membrilor independenti ai consiliului de administratie sau de supraveghere cu privire la aspectele mentionate
la literele (a)-(d) sunt prezentate consiliului respectiv in mod periodic si sunt comunicate, la cerere, autoritatii
competente.

Agentia de rating de credit instituie politici si proceduri corespunzitoare care sd asigure respectarea obligatiilor care ii
revin in temeiul prezentului regulament.

Agentia de rating de credit dispune de proceduri contabile si administrative sigure, de mecanisme de control intern, de
tehnici eficiente de evaluare a riscurilor si de dispozitive eficiente de control si de salvgardare a sistemelor sale
informatice.
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10.

Mecanismele de control intern sunt concepute astfel incat sd garanteze respectarea deciziilor i a procedurilor la toate
nivelurile agentiei de rating.

Agentia de rating de credit aplica si mentine proceduri decizionale i o structurd organizatoricd in cadrul cireia struc-
turile ierarhice sunt stabilite, iar functiile §i responsabilitatile sunt repartizate in mod clar §i documentat.

Agentia de rating de credit instituie §i mentine un departament responsabil de functia permanenti si eficace de verifi-
care a conformitatii (functia de verificare a conformitatii), care functioneazd in mod independent. Functia de verificare
a conformitdtii monitorizeaza si raporteaza cu privire la respectarea de citre agentia de rating si angajatii sdi a obliga-
tiilor care 1i revin agentiei de rating in temeiul prezentului regulament. Functia de verificare a conformitatii cuprinde:

(a) monitorizarea si evaluarea periodicd a gradului de adecvare si de eficacitate a masurilor si a procedurilor aplicate
in conformitate cu punctul 3, precum si a actiunilor intreprinse pentru remedierea deficientelor agentiei de rating
cu privire la respectarea obligatiilor care ii revin;

(b) oferirea de consultantd si asistentd cadrelor de conducere, analistilor de rating, angajatilor si oricdrei alte persoane
fizice ale cirei servicii se afld la dispozitia sau sub controlul agentiei de rating, precum si oricirei persoane care are
o legiturd directd sau indirectd cu agentia printr-o relatie de control si care este responsabild cu desfisurarea de
activitdti de rating, in vederea respectdrii obligatiilor care ii revin agentiei de rating in temeiul prezentului
regulament.

Pentru a permite persoanelor care indeplinesc functia de verificare a conformitatii sd isi indeplineasca responsabilitatile
in mod corespunzitor si independent, agentia de rating de credit se asigurd cd sunt respectate urmdtoarele conditii:

(a) persoana insdrcinatd cu functia de verificare a conformitdtii trebuie sd defind autoritatea, resursele si competenta
necesare si sd aibd acces la toate informatiile pertinente;

(b) trebuie si fie numit un responsabil cu functia de verificare a conformittii si cu intocmirea tuturor rapoartelor
referitoare la verificarea conformitatii, necesare in conformitate cu punctul 3;

(c) cadrele de conducere, analistii de rating, angajatii, precum si orice altd persoan fizici ale cirei servicii se afld la
dispozitia sau sub controlul agentiei de rating de credit sau orice persoand care are o legiturd directd sau indirectd
cu agentia printr-o relatie de control si care este implicatd in functia de verificare a conformitdtii nu trebuie si fie
implicati in desfasurarea activititilor de rating de credit pe care le monitorizeaz;

(d) remunerarea responsabilului cu functia de verificare a conformititii nu este legatd de performanta comerciald a
agentiei de rating de credit si este astfel stabilitd incat sd garanteze impartialitatea acestuia.

Responsabilul cu functia de verificare a conformitdtii asigurd identificarea si eliminarea in mod corespunzitor a con-
flictelor de interese in legdturd cu persoanele puse la dispozitia functiei de verificare a conformitatii.

Responsabilul cu functia de verificare a conformititii prezintd periodic cadrelor superioare de conducere i membrilor
independenti ai consiliului de administratie sau de supraveghere rapoarte cu privire la indeplinirea atributiilor sale.

Agentia de rating de credit instituie dispozitive organizationale si administrative adecvate si eficace pentru a preveni, a
identifica, a elimina sau gestiona si pentru a divulga conflictele de interese la care se face referire in sectiunea B
punctul 1. Agentia asigurd tinerea evidentei atat a tuturor riscurilor importante care amenintd independenta activita-
tilor de rating, inclusiv normele referitoare la analistii de rating prevazute in sectiunea C, cat si a mdsurilor de protectie
aplicate pentru a atenua aceste riscuri.

Agentia de rating de credit utilizeaza sisteme, resurse si proceduri adecvate pentru a asigura continuitatea si regulari-
tatea desfasurdrii activititilor sale de rating.

Agentia de rating de credit instituie un departament de revizuire responsabil cu examinarea periodicd a metodologiilor,
modelelor si principalelor ipoteze de rating, inclusiv matematice si de corelare, si a oricaror modificari sau schimbari
semnificative ale acestora, precum si a gradului de adecvare a acestor metodologii, metode si ipoteze in cazul in care
sunt utilizate sau se intentioneazd utilizarea acestora in vederea evaludrii noilor instrumente financiare.

Acest departament de revizuire trebuie si fie independent de departamentele responsabile pentru activitatile de rating
si sd raporteze membrilor consiliului de administratie sau de supraveghere mentionat la punctul 2 din prezenta sectiune.

Agentia de rating de credit monitorizeaza si evalueaza gradul de adecvare si de eficacitate a sistemelor, a mecanismelor
interne de control si a dispozitivelor sale instituite in conformitate cu dispozitiile prezentului regulament si adoptd
mdsurile adecvate pentru remedierea eventualelor deficiente.
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Sectiunea B

Cerinte operationale

1. Agentia de rating de credit identificd, elimind sau gestioneaza si divulgd in mod clar si vizibil orice conflict de interese

existent sau potential care ar putea influenta analizele si opiniile analistilor sdi de rating, ale angajatilor sii sau ale ori-
cdror alte persoane fizice ale cdror servicii se afld la dispozitia sau sub controlul agentiei de rating si care sunt implicate
in mod direct in acordarea de ratinguri de credit, precum si ale persoanelor care aprobd aceste ratinguri.

Agentia de rating de credit publicd numele entitatilor cirora li se acordd ratinguri sau ale parilor terte legate de acestea
care genereazd mai mult de 5 % din venitul sdu anual.

Agentia de rating de credit nu acordd ratinguri de credit sau, in cazul unui rating existent, anunta imediat ca ratingul de
credit este potential compromis, in urmdtoarele situatii:

(a) agentia de rating de credit sau persoanele mentionate la punctul 1 detin in mod direct sau indirect instrumente
financiare ale entitatii careia i se acordd ratingul sau ale oricarei parti terte legate de aceasta sau detin orice alt fel de
participatie directd sau indirectd in aceastd entitate sau parte tertd, alta decat participatiile in organisme de plasa-
ment colectiv diversificat, inclusiv fondurile de plasament, cum ar fi fondurile de pensii sau asigurdrile de viata;

(b) ratingul de credit acordat priveste o entitate careia i se acordd un rating sau o parte tertd legatd de aceasta care este
legatd in mod direct sau indirect de agentia de rating de credit printr-o relatie de control;

(o) persoana mentionati la punctul 1 este membru al consiliului de administratie sau de supraveghere al entitdtii cireia
i se acordd ratingul de credit sau al unei parti terte legate de aceasta; sau

(d) un analist de rating care a participat la stabilirea ratingului sau o persoand care a aprobat ratingul de credit a avut
relatii cu entitatea cireia i se acordd ratingul sau cu o parte terd legatd de aceasta, situatie care ar putea cauza un
conflict de interese.

Agentia de rating de credit apreciaza imediat $i dacd sunt motive pentru restabilirea ratingului sau pentru retragerea ratin-
gului de credit existent.

Nicio agentie de rating de credit nu furnizeaza consultantd sau servicii de consiliere entitdtii cdreia i se acordd un rating
sau unei parti terte legate de aceasta cu privire la structura sociald sau juridicd, activele, pasivele sau activitdtile acestora.

Agentia de rating de credit poate furniza servicii, altele decat realizarea de ratinguri de credit (servicii auxiliare). Serviciile
auxiliare nu constituie activitati de rating de credit si includ prognoze de piatd, estimdri ale tendintelor economice, ana-
lize de pret si alte analize generale de date, precum si serviciile de distributie conexe.

Agentia de rating de credit se asigurd ci furnizarea serviciilor auxiliare nu creeazd conflicte de interese cu activitatea sa
de rating de credit §i comunicd in rapoartele finale de rating orice servicii auxiliare prestate entitatii cireia i se acordd
ratingul sau oricirei parti terte legate de aceasta.

Agentia de rating de credit se asigurd cd analistii de rating sau persoanele care aprobd ratingurile nu fac propuneri sau
recomanddri, in mod formal sau informal, referitoare la modul in care este conceput instrumentul financiar cdruia agen-
tia de rating urmeazd sd ii acorde un rating.

Agentia de rating de credit concepe canalele sale de raportare si comunicare in asa fel incat sd asigure independenta per-
soanelor mentionate la punctul 1 in raport cu celelalte activititi cu caracter comercial ale agentiei.

Agentia de rating de credit asigurd tinerea unei evidente adecvate i, dupi caz, a pistelor de audit ale activitatilor sale de
rating. Aceastd evidentd include:

(a) pentru fiecare decizie de acordare a unui rating de credit, identitatea analistilor de rating care participd la stabilirea
ratingului, identitatea persoanelor care au aprobat ratingul de credit, informatii privind existenta sau absenta unei
solicitari de acordare a ratingului i data la care a fost acordat ratingul de credit;

(b) evidentele contabile ale onorariilor primite de la entitatea cireia i se acorda ratingul, de la orice parte terta legatd de
aceasta sau de la orice utilizator al ratingului;

(c) evidentele contabile pentru fiecare abonat la ratinguri de credit sau la servicii conexe;
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(d) evidente privind procedurile si metodologiile stabilite si utilizate de agentia de rating in determinarea ratingurilor
de credit;

(e) evidentele si dosarele interne, inclusiv informatiile i documentele de lucru fara caracter public, utilizate in funda-
mentarea deciziei de acordare a ratingului;

(f) rapoartele de analiza de credit, rapoartele de evaluare de credit, rapoartele confidentiale de rating si documentele
interne, inclusiv informatiile si documentele de lucru fird caracter public, utilizate in fundamentarea opiniilor expri-
mate in aceste rapoarte;

(g) evidente ale procedurilor si masurilor aplicate de agentia de rating pentru a se conforma dispozitiilor din prezentul
regulament; i

(h) copii ale comunicdrilor interne si externe, inclusiv ale comunicarilor electronice, trimise si primite de agentia de
rating si de angajatii sdi, in legdturd cu activitdtile de rating.

Evidenta si pistele de audit mentionate la punctul 7 sunt pastrate de agentia de rating de credit la sediul siu cel putin
cinci ani si sunt comunicate la cerere autorititilor competente ale statelor membre respective.

In cazul retragerii inregistrarii unei agentii de rating, evidentele sunt pastrate o perioadd suplimentari de cel putin trei
ani.

Evidentele care expun drepturile si obligatiile agentiei de rating de credit i, respectiv, ale entitatii careia i se acorda ratin-
gul sau ale partilor terte legate de aceasta, in cadrul unui contract de prestare de servicii de rating de credit, sunt pastrate
cel putin pe durata relatiei agentiei cu entitatea cireia i se acorda ratingul sau cu partile terte legate de aceasta.

Sectiunea C

Norme referitoare la analistii de rating si la alte persoane implicate direct in activititile de rating de credit

Analistii de rating, angajatii agentiei de rating de credit si orice alte persoane fizice ale cdror servicii se afld la dispozitia
sau sub controlul agentiei si care sunt implicate in mod direct in activitdtile de rating de credit, precum si persoanele
care au legdturi stranse cu acestea, in sensul articolului 1 alineatul (2) din Directiva 2004/72/CE ('), nu vand, nu cum-
pdrd si nu se angajeazd in nicio tranzactie cu niciun instrument financiar emis, garantat sau in alt fel sustinut de o enti-
tate cdreia i se acordd un rating care reprezintd responsabilitatea primard de analizd a persoanelor respective, cu exceptia
participatiilor in organisme de plasament colectiv diversificat inclusiv fondurile de plasament, cum ar fi fondurile de pen-
sii §i asigurdrile de viata.

Niciuna dintre persoanele mentionate la punctul 1 nu participa la stabilirea ratingului de credit acordat oricdrei entitati
si nu il influenteaza in niciun fel, daci persoana respectiva:

(a) detine instrumente financiare ale entitdtii cireia i se acordd ratingul, altele decat participatiile in organisme de pla-
sament colectiv diversificat;

(b) detine instrumente financiare ale unei entititi aflate in legdturd cu o entitate cireia i se acordd un rating, fapt care
poate cauza un conflict de interese sau poate fi perceput ca o posibild sursd a unui conflict de interese. Sunt excep-
tate de la aceastd reguld participatiile in organisme de plasament colectiv diversificat;

(c) afost de curdnd angajat la entitatea cdreia i se acordd ratingul sau a avut alte relatii comerciale sau orice altfel de
relatii cu aceasta, situatie care poate cauza sau poate fi perceputd ca o posibild cauzi pentru un conflict de interese.

Agentiile de rating de credit se asigurd cd persoanele mentionate la punctul 1:

(a) iau toate masurile corespunzitoare pentru a proteja proprietatea si arhivele aflate in posesia agentiei de rating de
frauda, furt sau alte forme de abuz, tinind seama de natura, amploarea si complexitatea activitdtilor pe care le des-
fdsoard, inclusiv de natura si sfera activitdtilor de rating;

(b) nu dezviluie nicio informatie referitoare la ratinguri de credit sau la posibile viitoare ratinguri ale agentiei, cu excep-
tia celor transmise entitdtii cireia i se acordd ratingul sau partilor terte legate de aceasta;

Directiva 2004/72/CE a Comisiei din 29 aprilie 2004 privind normele de aplicare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a
Consiliului in ceea ce priveste practicile comerciale admise, definirea informatiei confidentiale pentru instrumentele financiare derivate
din produsele de bazi, stabilirea listelor de persoane care au acces la informatii confidentiale, declararea operatiunilor efectuate de per-
soanele care exercita responsabilitati de conducere si notificarea operatiunilor suspecte (JO L 162, 30.4.2004, p. 70).
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() nu dezviluie informatii confidentiale incredintate agentiei de rating analistilor de rating sau angajatilor unei per-
soane legate in mod direct sau indirect de agentie printr-o relatie de control sau oricdror alte persoane fizice ale
cdror servicii se afld la dispozitia sau sub controlul unei persoane legate in mod direct sau indirect de agentie printr-o
relatie de control si implicatd in mod direct in activititile de rating; si

(d) nu utilizeazd si nu dezvdluie informatii confidentiale in scopul realizdrii unor tranzactii cu instrumente financiare
sau in orice alte scopuri, cu exceptia celor legate de realizarea activitdtilor de rating.

Persoanele mentionate la punctul 1 nu solicitd si nu acceptd bani, cadouri sau alte foloase de la nicio persoani care are
relatii de afaceri cu agentia de rating de credit.

in cazul in care o persoani dintre cele mentionate la punctul 1 considerd ci o altd persoana dintre cele mentionate la
punctul 1 a fost implicatd in activitdti pe care prima persoand le considerd ilegale, aceasta din urma raporteazd imediat
informatia respectiva responsabilului cu functia de verificare a conformitdtii, fird ca raportarea si aibd consecinte nega-
tive asupra persoanei care o realizeazd.

fn cazul in care un analist de rating 3si inceteazd relatia de munci si se aldturd unei entititi cireia i se acordd un rating de
credit, rating in a cdrui realizare acesta a fost implicat, sau unei institutii financiare cu care acesta a avut relatii in cadrul
functiei ocupate la agentia de rating, agentia de rating verific activititile relevante realizate de analistul de rating res-
pectiv in cursul unei perioade de doi ani dinainte de plecarea sa.

Nicio persoand dintre cele mentionate la punctul 1 nu ocupd o pozitie-cheie de conducere in cadrul entitdtii cireia i se
acordd un rating sau al unei parti terte legate de aceasta in primele sase luni de la acordarea ratingului.

In sensul articolului 7 alineatul (4), agentiile de rating de credit se asigura ca:

(a) analistii principali de rating nu participa la activititi de rating referitoare la aceeasi entitate cdreia i se acordd un
rating sau la partile terte legate de aceasta pe parcursul unei perioade mai mari de patru ani;

(b) analistii de rating nu participa la activititi de rating de credit referitoare la aceeasi entitate cireia i se acordd un
rating sau la partile terte legate de aceasta pe parcursul unei perioade mai mari de cinci ani;

(c) persoanele care aproba ratingurile de credit nu participd la activitdti de rating de credit referitoare la aceeasi entitate
cdreia i se acordd un rating sau la partile terte legate de aceasta pe parcursul unei perioade mai mari de sapte ani.

Persoanele mentionate la primul paragraf literele (a), (b) si (c) nu pot fi implicate in activititi de rating de credit referi-
toare la entitatea cdreia i se acordd un rating sau la partile terte legate de aceasta mentionate la literele indicate, pe
parcursul unei perioade de doi ani de la expirarea perioadelor prevazute la literele respective.

Sectiunea D

Norme referitoare la modul de prezentare a ratingurilor de credit

Obligatii generale

1. Agentia de rating de credit se asigurd cd in ratingul de credit sunt indicate in mod clar si vizibil numele si functia
analistului principal de rating din fiecare activitate de rating, precum si numele si functia persoanei care a avut res-
ponsabilitatea primard pentru aprobarea ratingului.

2. Agentia de rating de credit se asigurd, cel putin, ci:

(a) sunt indicate toate sursele importante folosite la realizarea ratingurilor de credit, inclusiv entitatea cireia i se
acordi ratingul sau, daci este cazul, o parte tertd legatd de aceasta, i ci se precizeazd dacd ratingul de credit a
fost comunicat entitatii in cauza sau partii terte respective si modificat ca urmare a acestei comunicdri inaintea
acordarii sale;

(b) este clar indicatd metodologia principald sau versiunea acestei metodologii care a servit la realizarea ratingului,
cu o trimitere la descrierea sa completd; in cazul in care ratingul de credit se bazeazd pe mai multe metodologii
sau dacd mentionarea exclusivd a metodologiei principale ar putea sd ducd la neglijarea, de citre investitori, a
altor aspecte importante ale ratingului de credit, inclusiv a unor ajustdri sau devieri semnificative, agentia de
rating explicd acest lucru in rating si indicd modul in care diversele metodologii sau celelalte aspecte sunt luate
in calcul in ratingul respectiv;
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(c) sunt explicate semnificatia fiecdrei categorii de rating, definitia notiunilor de incapacitate de platd si de recu-
perare, precum si orice avertizare adecvatd cu privire la riscuri, inclusiv o analizd de sensibilitate a principalelor
ipoteze relevante referitoare la rating, cum ar fi ipotezele matematice sau de corelare, acompaniatd de prezen-
tarea ratingurilor de credit atat in cel mai rdu caz, cat si in cel mai bun caz;

(d) suntindicate in mod clar si vizibil data la care ratingul de credit a fost publicat pentru prima oard si data la care
a fost actualizat ultima oard; si

(e) se precizeazd dacd ratingul de credit vizeazd un instrument financiar nou-emis si daca agentia de rating acordd
un rating instrumentului financiar respectiv pentru prima data.

Agentia de rating de credit informeaza entitatea cdreia ii acordd ratingul cu cel putin 12 ore inainte de publicare cu
privire la rezultatul ratingului si principalele considerente pe care se bazeaza acesta, astfel incat entitatea in cauza si
aiba posibilitatea de a semnala eventualele erori materiale inainte de publicare.

Agentia de rating de credit indicd in mod clar si vizibil, in momentul publicirii unui rating de credit, toate atributele
si limitele acestuia. In special, agentia de rating indicd in mod vizibil, in momentul publicarii unui rating, daci apre-
ciazd drept satisfacitoare calitatea informatiilor disponibile cu privire la entitatea cdreia i se acordd ratingul si in ce
mdsurd a verificat informatiile care i-au fost furnizate de aceastd entitate sau de o parte tertd legatd de aceasta. Dacd
un rating se referd la un tip de entitate sau instrument financiar pentru care datele istorice sunt limitate, agentia de
rating mentioneazd in mod clar si vizibil limitarile ratingului respectiv.

In cazul lipsei unor date fiabile sau al complexitatii structurii unui nou tip de instrument financiar sau in cazul in
care calitatea informatiilor disponibile este nesatisficatoare sau ridicd dubii serioase cu privire la capacitatea agentiei
de a acorda un rating credibil, agentia se abtine de la acordarea ratingului sau retrage ratingul dac acesta exista deja.

Atunci cand publicd un rating, agentia de rating de credit explicd, in comunicatul de presd sau in rapoarte, princi-
palele elemente care se afld la baza acestui rating.

In cazul in care obligatiile cu privire la informatiile previzute la punctele 1, 2 si 4 ar fi disproportionate in raport cu
lungimea raportului distribuit, este suficient s fie mentionat in mod clar si vizibil chiar in raport locul in care infor-
matiile solicitate pot fi consultate direct si usor, inclusiv prin furnizarea unei legaturi directe spre aceste mentiuni pe
un site Internet adecvat al agentiei de rating in cauza.

II.  Obligatii suplimentare referitoare la ratingurile de credit ale instrumentelor financiare structurate

4.

In cazul in care o agentie de rating de credit atribuie un rating unui instrument financiar structurat, aceasta include
in ratingul respectiv toate informatiile referitoare la analiza pierderilor si fluxurilor de trezorerie pe care a realizat-o
sau pe care se bazeazd, precum si indicatii privind eventualele modificari prognozate ale ratingului de credit.

Agentia de rating de credit mentioneaza in ce misurd a evaluat procesele de diligentd necesard, realizate la nivelul
instrumentelor financiare de bazi sau al altor active ale instrumentelor financiare structurate. Agentia de rating dez-
véluie dacd a realizat vreo evaluare a unor astfel de procese de diligentd necesard sau dacd s-a bazat pe evaluarea
unei terte parti, indicand in ce mod rezultatul unei astfel de evaludri influenteaza ratingul de credit.

Atunci cand o agentie de rating de credit acorda ratinguri de credit unor instrumente financiare structurate, prezintd
impreund cu metodologiile, modelele si principalele ipoteze referitoare la rating o serie de preciziri care si clarifice
ipotezele, parametrii, limitele si incertitudinile legate de modele si de metodologiile de rating utilizate in activitatile
respective de rating, inclusiv simularile de crize realizate de agentie la stabilirea ratingurilor. Aceste precizari sunt
clare i usor de inteles.

Agentia de rating de credit publicd permanent informatii despre toate produsele financiare structurate care ii sunt
inaintate pentru evaluare initiald sau rating preliminar. Aceastd publicare se face indiferent dacd emitentii incheie sau
nu cu agentia de rating un contract pentru un rating definitiv.
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Sectiunea E
Furnizarea informatiilor
L. Furnizarea informatiilor cu caracter general

Agentia de rating de credit comunicd, in general, faptul cd este inregistratd in conformitate cu prezentul regulament si

urmdtoarele informatii:

1. conflictele de interese existente si potentiale la care se face referire in sectiunea B punctul 1;

2. lista serviciilor auxiliare;

3. politica agentiei de rating cu privire la publicarea ratingurilor de credit si la alte comunicari legate de acestea;

4. natura generald a conditiilor sale de remunerare;

5. metodologiile si descrierea modelelor si a ipotezelor principale ale ratingului, cum ar fi ipotezele matematice si de
corelare utilizate in activitdtile de rating, precum si modificdrile semnificative ale acestora;

6. orice modificare semnificativa a sistemelor, resurselor si procedurilor sale; si

7. atunci cand este relevant, codul sdu de conduita.

1. Furnizarea informatiilor periodice

Agentia de rating de credit comunicd periodic urmatoarele informatii:

1. la fiecare sase luni, date legate de ratele istorice de incapacitate de platd ale categoriilor sale de rating, diferentiate in
functie de principalele zone geografice ale emitentilor, si dacd aceste rate de incapacitate de platd ale acestor ca-
tegorii s-au modificat de-a lungul timpului;

2. anual, urmitoarele informatii:

(a) lista celor mai importanti 20 de clienti ai agentiei de rating, clasati in functie de venitul pe care il genereazi; si

(b) lista clientilor agentiei de rating a cdror contributie la rata de crestere in generarea veniturilor agentiei de
rating pentru exercitiul financiar precedent a depdsit rata de crestere a veniturilor totale ale agentiei pentru
exercitiul respectiv cu un factor mai mare de 1,5 ori. Fiecare dintre acesti clienti este inclus pe listd numai dacd
a generat, pentru exercitiul respectiv, mai mult de 0,25 % din veniturile mondiale totale ale agentiei de rating.

in sensul prezentului punct, ,client” inseamnd o entitate, filialele sale si entitatile asociate in care entitatea are par-

ticipatii de mai mult de 20 %, precum si orice altd entitate pentru care a negociat structurarea unei emisiuni de titluri

de creantd in numele unui client si atunci cand a fost platit un comision, in mod direct sau indirect, agentiei de

rating pentru acordarea unui rating acestui titlu de creanta.

Il Raportul privind transparenta

Agentia de rating de credit publicd anual urmitoarele informatii:

informatii detaliate cu privire la structura juridica si detinerea capitalului sdu, inclusiv informatii referitoare la par-
ticipatii in sensul articolelor 9 si 10 din Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
15 decembrie 2004 privind armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la
emitentii ale ciror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementatd (');

o descriere a mecanismului sau de control intern care asigura calitatea activitatilor de rating;

statistici referitoare la repartizarea angajatilor pentru realizarea de noi ratinguri de credit, pentru revizuirea de ratin-
guri de credit, pentru evaluarea metodologiilor sau a modelelor §i pentru activititile de conducere a agentiei;

(1) JOL 390, 31.12.2004, p. 38.
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4. o descriere a politicii privind tinerea evidentelor;
5. concluziile controlului sdu intern anual referitor la functia de verificare a respectdrii independentei;
6. o descriere a politicii de rotatie a personalului de conducere si a analistilor de rating;

7. informatii de natura financiard cu privire la veniturile agentiei de rating, impartite in venituri generate in urma acti-
vitdtilor de rating si venituri independente de aceste activititi, impreund cu o descriere completd a fieciruia dintre
aceste doud tipuri de venit; si

8. o declaratie privind guvernanta in sensul articolului 46a alineatul (1) din Directiva 78/660/CEE a Consiliului din
25 julie 1978 privind conturile anuale ale anumitor forme de societdti comerciale (*); in sensul acestei declaratii,
informatiile la care se face referire la articolul 46a alineatul (1) litera (d) din respectiva directivd sunt furnizate de
agentia de rating indiferent dacd aceasta intrd sau nu in domeniul de aplicare al Directivei 2004/25/CE a Parlamen-
tului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind ofertele publice de cumparare (2).

() JOL222,14.8.1978,p. 11.
() JOL 142, 30.4.2004, p. 12.
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ANEXA II
INFORMATIILE CARE TREBUIE FURNIZATE iN CEREREA DE INREGISTRARE
1. Numele complet al agentiei de rating de credit si adresa sediului siu social din Comunitate
2. Numele si coordonatele unei persoane de contact si ale responsabilului cu verificarea conformititii
3. Statutul juridic
4. Clasa ratingurilor de credit pentru care agentia de rating solicita inregistrarea
5.  Structura actionariatului
6.  Structura organizatoricd si conducerea societdtii
7. Resursele financiare pentru desfasurarea activitatilor de rating de credit
8.  Personalul agentiei de rating si competentele acestuia
9. Informatii privind filialele agentiei de rating
10. Descrierea procedurilor §i a metodologiilor utilizate in acordarea si revizuirea ratingurilor
11. Politicile §i procedurile aplicate pentru identificarea, gestionarea si divulgarea conflictelor de interese
12. Informatii referitoare la analistii de rating
13. Conditiile de remunerare si de evaluare a performantei
14. Alte servicii decat activitdtile de rating de credit, pe care agentia de rating intentioneazi sa le presteze
15. Programul activitatilor, inclusiv indicatii cu privire la locul in care agentia prevede desfasurarea activititilor principale,
sucursalele care urmeazd a fi infiintate si tipul de activititi prevazute
16. Documente si informatii detaliate cu privire la utilizarea preconizatd a regimului de avizare
17. Documente si informatii detaliate cu privire la acordurile de externalizare preconizate, inclusiv cu privire la entititile

care isi asuma functii externalizate.
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DIRECTIVE

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)

(reformare)

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Europene, in
special articolul 47 alineatul (2),

avand in vedere propunerea Comisiei,

hotirand in conformitate cu procedura previzuti la articolul 251
din tratat (1),

intrucat:

1

Directiva 85/611/CEE a Consiliului din 20 decembrie 1985
de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor
administrative privind organismele de plasament colectiv
in valori mobiliare (OPCVM) () a fost modificatd in mod
substantial de mai multe ori (3). Deoarece urmeazd si fie
efectuate modificdri suplimentare, directiva ar trebui refor-
matd din motive de claritate.

Directiva 85/611/CEE a contribuit in mod semnificativ la
dezvoltarea si succesul sectorului european al fondurilor de
investitii. Cu toate acestea, in pofida ameliorarilor intro-
duse de la adoptarea sa, in special in 2001, necesitatea
modificdrii cadrului juridic al OPCVM-urilor in vederea
adaptdrii acestuia la pietele financiare ale secolului XXI a
devenit din ce in ce mai evidentd. Cartea Verde a Comisiei
din 12 iulie 2005 privind consolidarea cadrului UE privind
fondurile de investitii a lansat o dezbatere publica cu pri-
vire la modul in care ar trebui modificatd Directiva
85/611/CEE, pentru a face fatd noilor provociri. Acest
proces de consultare intensivd a condus la concluzia ge-
neral acceptatd cd sunt necesare modificiri substantiale ale
directivei respective.

(") Avizul Parlamentului European din 13 ianuarie 2009 (nepublicat incd

in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 22 iunie 2009.

(3 JOL 375, 31.12.1985, p. 3.
(®) A se vedea anexa III partea A.

G)

O coordonare a legislatiilor interne care reglementeazi
organismele de plasament colectiv ar fi oportund pentru a
apropia, la nivel comunitar, conditiile de concurentd din-
tre aceste organisme §i pentru a asigura o protectie mai efi-
cientd si mai uniformd pentru detindtorii de titluri de
participare. O astfel de coordonare faciliteaza eliminarea
restrictiilor privind libera circulatie, la nivel comunitar, a
titlurilor de participare ale OPCVM-urilor.

Avand in vedere obiectivele mentionate anterior, este de
dorit sd se prevadd, pentru OPCVM-urile stabilite in statele
membre, norme comune de bazd privind autorizarea, con-
trolul, structura si activitatea lor si informatiile pe care
acestea sunt obligate si le publice.

Este necesar si se limiteze coordonarea legislatiilor state-
lor membre la OPCVM-urile de alt tip decat cele ,inchise”,
care isi oferd titlurile de participare spre vanzare citre pu-
blic in Comunitate. Este de dorit ca OPCVM-urile s aibd
posibilitatea, ca parte a obiectivului lor de investitii, de a
efectua investitii in instrumente financiare, altele decat
valorile mobiliare, care sunt suficient de lichide. Instrumen-
tele financiare care pot figura in portofoliul de active al
OPCVM-urilor ar trebui enumerate in prezenta directiva.
Selectia elementelor unui portofoliu de investitii prin inter-
mediul unui indice este o tehnicd de administrare.

In cazul in care o dispozitie a prezentei directive impune
unui OPCVM s ia misuri, dispozitia in cauzd ar trebui
inteleasd ca ficand referire la societatea de administrare
atunci cand un OPCVM este constituit ca fond deschis de
investitii administrat de o societate de administrare sau
care nu este in masurd s actioneze direct deoarece nu are
personalitate juridica.

Titlurile de participare emise de OPCVM-uri sunt conside-
rate ca fiind instrumente financiare in sensul Directivei
2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului
din 21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor
financiare (4).

(4) JOL 145, 30.4.2004, p. 1.
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&)

(10)

(11)

(12)

Autorizatia acordatd societdtii de administrare in statul
membru de origine ar trebui sd asigure protectia investi-
torului si solvabilitatea societdtilor de administrare, pentru
a contribui la stabilitatea sistemului financiar. Abordarea
adoptatd in prezenta directivd constd in realizarea armoni-
zdrii esentiale necesare si suficiente pentru a se ajunge la
recunoasterea reciprocd a autorizdrii si a sistemelor de
supraveghere prudentiald, astfel incat sa fie posibild acor-
darea unei autorizdri unice, valabild in intreaga Comuni-
tate, precum si aplicarea principiului supravegherii de citre
statul membru de origine.

Pentru a garanta faptul ci societatea de administrare va fi
in masurd si indeplineascd obligatiile care ii revin din
activitatile sale si sd isi asigure astfel stabilitatea, sunt nece-
sare un capital initial si fonduri proprii suplimentare. Pen-
tru a lua in considerare evolutiile, in special din punctul de
vedere al cerintelor de capital pentru riscul operational in
cadrul Comunitdtii si al altor organisme internationale,
aceste cerinte, inclusiv recurgerea la garantii, ar trebui
reexaminate.

Este necesar, pentru a proteja investitorii, sd se asigure
supravegherea internd a tuturor societdtilor de adminis-
trare, in special prin desemnarea a doi conducitori si a uti-
lizarii unor mecanisme de control intern adecvate.

Principiul supravegherii de citre statul membru de origine
va permite societdtilor de administrare autorizate in statul
membru de origine s desfdsoare activittile pentru care au
fost autorizate in intreaga Comunitate prin crearea de
sucursale sau in temeiul libertdtii de a presta servicii.

In ceea ce priveste administrarea portofoliului colectiv
(administrarea fondurilor deschise de investitii i a societa-
tilor de investitii), autorizarea acordatd unei societdti de
administrare in statul membru de origine ar trebui s ii per-
mitd acesteia desfagurarea urmdtoarelor activititi in statele
membre gazda, fird a aduce atingere capitolului XI: distri-
buirea, prin constituirea unei sucursale, a titlurilor de par-
ticipare la fondurile deschise de investitii armonizate
administrate de cdtre societatea respectivd in statul
membru de origine; distribuirea, prin constituirea unei
sucursale, a actiunilor societdtilor de investitii armonizate
a cdror administrare o asigurd respectiva societate; distri-
buirea titlurilor de participare la fondurile deschise de
investitii armonizate sau a actiunilor la societdtile de inves-
titii armonizate administrate de citre alte societiti de admi-
nistrare; desfdsurarea tuturor celorlalte functii si sarcini
incluse in activitatea de administrare a portofoliului colec-
tiv; administrarea activelor societdtilor de investitii consti-
tuite in alte state membre decit cel de origine; desfisurarea,
pe bazd de mandate si in contul societdtilor de adminis-
trare constituite in alt stat membru decat cel de origine, a
functiilor incluse in activitatea de administrare a portofo-
liului colectiv. Atunci cand o societate de administrare

(14)

(16)

17)

distribuie titlurile de participare la propriile fonduri des-
chise de investitii armonizate sau actiunile la propriile
societdti de investitii armonizate in statele membre gazda,
fard a infiinta o sucursald, aceasta ar trebui si fie supusi
numai normelor privind comercializarea transfrontalierd.

In ceea ce priveste domeniul de activitate al societatilor de
administrare i pentru a se lua in considerare legislatia
nationald si a permite acestor societdti sd realizeze impor-
tante economii de scard, este oportun si se permitd aces-
tor societdti si desfdsoare, de asemenea, si activitatea de
administrare a portofoliilor individuale de investitii in baza
mandatului acordat de investitori (administrare a portofoli-
ilor individuale), inclusiv a celor detinute de fondurile de
pensii, precum si alte activitdti conexe specifice legate de
activitatea principald, fird a prejudicia stabilitatea unor ast-
fel de societati. Cu toate acestea, ar trebui previzute norme
specifice pentru prevenirea conflictelor de interese atunci
cand societdtile de administrare sunt autorizate s desfd-
soare atat activitdti de administrare a portofoliului colec-
tiv, cat si activitdti de administrare a portofoliului
individual.

Activitatea de administrare a portofoliilor individuale de
investitii este un serviciu de investitii reglementat de Direc-
tiva 2004/39/CE. Pentru a asigura un cadru de reglemen-
tare uniform in acest domeniu, este de dorit ca societdtile
de administrare a cdror autorizatie include si acest serviciu
sd fie supuse conditiilor de functionare previzute de direc-
tiva respectiva.

Statul membru de origine ar trebui, ca reguld generald, si
poatd stabili norme mai stricte decat cele previzute de pre-
zenta directivd, in special in ceea ce priveste conditiile de
autorizare, cerintele prudentiale si normele referitoare la
raportare si la prospect.

Este de dorit sd se stabileascd norme care sd defineascd con-
ditiile prealabile in care o societate de administrare poate
delega, pe bazd de mandat, unor terti, sarcini si functii spe-
cifice cu scopul de a creste eficienta administrdrii sale. Pen-
tru a garanta o aplicare corectd a principiului supravegherii
de citre statul membru de origine, statele membre care
acceptd aceste delegdri ar trebui sd se asigure de faptul cd
societatea de administrare cireia i s-a eliberat autorizatia
nu isi deleagd in mod global functiile unuia sau mai mul-
tor terti, astfel incat si devind o entitate vid3, si c existenta
mandatelor nu impiedicd buna exercitare a supravegherii
societdtii de administrare. Aceste delegdri de functii proprii
nu ar trebui, cu toate acestea, sd afecteze in niciun fel ras-
punderea societdtii de administrare si a depozitarului in
raport de detindtorii de titluri de participare si de autoritd-
tile competente.

Pentru a asigura o concurentd echitabild si o supraveghere
adecvatd pe termen lung, Comisia ar trebui sd aibd posibi-
litatea de a examina posibilitdtile de armonizare a modali-
tatilor de delegare la nivel comunitar.
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Principiul supravegherii de cdtre statul membru de origine
impune ca autoritdtile competente sd nu acorde sau sd
retragd autorizatia in cazul in care factori precum conti-
nutul programului de activitati, distributia geograficd sau
activitdtile desfasurate efectiv indicd in mod clar faptul cd
respectiva societate de administrare a optat pentru sistemul
juridic al unui stat membru cu scopul de a se sustrage nor-
melor mai stricte in vigoare intr-un alt stat membru pe teri-
toriul cruia intentioneaza sd desfdsoare sau desfdsoard cea
mai mare parte a activititilor. In sensul prezentei directive,
o societate de administrare ar trebui autorizatd in statul
membru in care se afld sediul sdu social. Conform princi-
piului supravegherii de citre statul membru de origine,
numai autoritdtile competente ale statului membru de
origine al societdtii de administrare ar trebui sd fie consi-
derate responsabile de supravegherea modului de organi-
zare a societdtii de administrare, inclusiv a tuturor
procedurilor si resurselor pentru exercitarea functiilor de
gestionare mentionate in anexa II, care ar trebui sd se
supund legislatiei statului membru de origine al societdtii
de administrare.

In cazul in care OPCVM-ul este administrat de o societate
de administrare autorizatd intr-un alt stat membru decat
statul membru de origine al OPCVM-ului, societatea de
administrare in cauzd ar trebui sd adopte si sd instituie pro-
ceduri si modalitdti corespunzitoare pentru tratarea
plangerilor adresate de investitori, de exemplu prin inter-
mediul unor dispozitii corespunzitoare privind modalita-
tile de distributie sau prin indicarea unei adrese in statul
membru de origine al OPCVM-ului, care nu ar trebui nea-
pdrat sd fie o adresd a societdtii de administrare. Societatea
de administrare respectiva ar trebui si adopte, de aseme-
nea, proceduri si modalitti corespunzitoare pentru a fur-
niza informatii publicului sau autorititilor competente ale
statului membru de origine al OPCVM-ului, la cererea aces-
tora, de exemplu prin desemnarea unei persoane de con-
tact din randurile personalului societatii de administrare,
pentru a solutiona cererile de informatii. Cu toate acestea,
societdtile de administrare in cauzd nu ar trebui si fie obli-
gate de legislatia statului membru de origine al OPCVM-
ului sd aibd un reprezentant local in respectivul stat
membru pentru a-si indeplini aceste sarcini.

Autoritatile competente care autorizeazd OPCVM-urile ar
trebui sd ia in considerare regulile fondului deschis de
investitii sau actele constitutive ale societdtii de investitii,
alegerea depozitarului si capacitatea societdtii de adminis-
trare de a administra OPCVM-urile. In cazul in care soci-
etatea de administrare este stabilitd in alt stat membru,
autoritdtile competente ar trebui si se poatd baza pe un
atestat emis de autoritdtile competente ale statului mem-
bru de origine al societitii de administrare cu privire la
tipul de OPCVM pe care societatea de administrare este
autorizatd si-l administreze. Autorizarea unui OPCVM nu
ar trebui sd fie conditionatd de cerinte suplimentare de
capital la nivelul societdtii de administrare, de stabilirea
sediului social al societdtii de administrare in statul mem-
bru de origine al OPCVM-ului si nici de locul de desfisu-
rare a oricdrei activitdti a societdtii de administrare in statul
membru de origine al OPCVM-ului.

(21)

(22)

(23)

(25)

Autoritdtile competente ale statului membru gazda al
societdtii de administrare ar trebui si fie abilitate si
supravegheze respectarea reglementdrilor privind constitu-
irea si functionarea OPCVM-urilor, care ar trebui si fie
supuse legislatiei statului membru de origine al OPCVM-
ului. In acest sens, autorititile competente ale statului
membru gazdd al societdtii de administrare ar trebui si
poatd obtine informatii direct de la societatea de adminis-
trare. In special, autorititile competente ale statului mem-
bru gazdi al societdtii de administrare pot solicita
societdtilor de administrare si furnizeze informatii privind
tranzactiile referitoare la investitiile OPCVM-urilor autori-
zate in statul membru in cauzd, inclusiv informatii conti-
nute in registrele si evidentele acestor tranzactii si in
conturile fondului. Pentru a remedia orice caz de incilcare
a normelor aflate in responsabilitatea lor, autoritdtile com-
petente ale statului membru gazda al societatii de adminis-
trare ar trebui sd se poatd baza pe cooperarea autoritdtilor
competente ale statului membru de origine al societdtii de
administrare si, dupd caz, ar trebui si poatd lua mdsuri
directe impotriva societdtii de administrare.

Statul membru de origine al OPCVM-ului ar trebui si aibd
posibilitatea de a impune reglementari privind continutul
registrului detindtorilor de titluri de participare al OPCVM-
ului. Organizarea tinerii registrului si locul pastrarii aces-
tuia ar trebui s fie totusi stabilite in reglementdrile interne
ale societdtii de administrare.

Este necesar sd se asigure statului membru de origine al
OPCVM-ului toate mijloacele pentru remedierea oricdrei
incalcdri a regulilor OPCVM-ului. In acest sens, autorititile
competente ale statului membru de origine al OPCVM-ului
ar trebui s3 poatd lua masuri preventive, precum si sd aplice
sanctiuni societdtii de administrare. In ultimd instant3,
autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului ar trebui si aibd posibilitatea de a solicita
societdtii de administrare si inceteze sd administreze
OPCVM-ul. Statele membre ar trebui sd prevadd dispoziti-
ile necesare pentru a asigura administrarea corespunzi-
toare sau lichidarea OPCVM-ului intr-un astfel de caz.

In scopul prevenirii unei supravegheri arbitrare si pentru a
promova increderea in eficacitatea supravegherii exercitate
de autoritatile statului membru de origine, autorizarea ar
trebui sd fie refuzatd in cazul in care un OPCVM este im-
piedicat si isi comercializeze titlurile sale de participare in
statul membru de origine. Dupd autorizare, OPCVM-ul ar
trebui s3 poatd alege liber statul membru sau statele mem-
bre in care isi va comercializa titlurile de participare in con-
formitate cu prezenta directiva.

Pentru a proteja interesele actionarilor si a asigura conditii
de concurentd echitabile pe piatd pentru organismele de
plasament colectiv armonizate, este necesar un capital ini-
tial pentru societdtile de investitii. Cu toate acestea, soci-
etitile de investitii care au desemnat o societate de
administrare vor fi acoperite prin fondurile proprii supli-
mentare ale societdtii de administrare.
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(26)  Atunci cand sunt aplicabile norme privind coordonarea (30)  In plus, atat detindtorii de titluri de participare ale OPCVM-
activitatilor si delegarea de functii si in cazul in care o ast- ului absorbit, cat si detindtorii de titluri de participare ale
fel de delegare de citre societatea de administrare este per- OPCVM-ului absorbant ar trebui sd aibd dreptul sa solicite
misd in temeiul legislatiei statului sdu membru de origine, rdscumpdrarea sau rambursarea titlurilor lor de participare
societdtile de investitii autorizate ar trebui sa respecte ast- sau, dacd este posibil, convertirea lor gratuitd in titluri de
fel de norme, mutatis mutandis, fie in mod direct, in cazul participare ale unui alt OPCVM cu o politicd de investitii
in care nu au desemnat o societate de administrare autori- asemandtoare care este administrat de aceeasi societate de
zatd in conformitate cu prezenta directivd, fie indirect, in administrare sau de o altd societate afiliatd. Acest drept nu
cazul in care au desemnat o astfel de societate de ar trebui si facd obiectul unor taxe suplimentare, ci numai
administrare. obiectul unor comisioane, care trebuie retinute exclusiv de
citre respectivul OPCVM pentru acoperirea costurilor de
decapitalizare in orice situatie, in conformitate cu pros-
(27) In pofida necesitatii unei consolidiri intre OPCVM-uri, pectele OPCVM-ului absorbit si ale OPCVM-ului absorbant.
fuziunile OPCVM-urilor se confruntd cu numeroase difi-
cultdti juridice si administrative in Comunitate. Prin
urmare, pentru a ameliora functionarea pietei interne, este (31)  Ar trebui, de asemenea, asigurat controlul suplimentar al
necesar si se prevada dispozitii care si faciliteze fuziunile fuziunilor de citre terfi. Depozitarii fieciruia dintre
intre OPCVM-uri (si compartimentele lor de investitii). Cu OPCVM-urile care participa la fuziune ar trebui si verifice
toate ca unele state membre pot autoriza numai fondurile conformitatea proiectului comun de fuziune cu dispoziti-
constituite pe bazd de contract civil, fuziunile transfronta- ile aplicabile ale prezentei directive si cu regulile fondului
liere intre toate tipurile de OPCVM (fonduri constituite pe OPCVM-ului. Un depozitar sau un auditor independent ar
bazd de contract civil, fonduri constituite prin act consti- trebui s intocmeasca un raport in numele tuturor OPCVM-
tutiv si fonduri de tip ,unit trust”) ar trebui permise si recu- urilor care participd la fuziune, in care s valideze metodele
noscute de fiecare stat membru, fard a mai fi necesar ca de evaluare ale activelor si pasivelor respectivelor OPCVM-
statele membre sd introducé noi forme juridice de OPCVM- uri si metoda de calcul al ratei de schimb stabilite in pro-
uri in legislatia nationald. iectul comun de fuziune, precum si rata reald de schimb si,
dupd caz, plata in numerar pe titlu de participare. Pentru a
limita costurile aferente fuziunilor transfrontaliere, ar tre-
(28)  Prezenta directivd are ca obiect tehnicile de fuziune cel mai bui s fie posibild intocmirea unui raport unic pentru toate
des utilizate in statele membre. Acest lucru nu inseamna cd OPCVM-urile participante, iar auditorul legal al OPCVM-
toate statele membre trebuie si introduci toate cele trei ului absorbit sifsau al OPCVM-ului absorbant ar trebui sd
tehnici in legislatiile lor nationale, ci ci fiecare stat mem- aibd aceastd posibilitate. Cu scopul de a proteja interesele
bru ar trebui s recunoasci transferul de active care rezulta investitorilor, detindtorilor de titluri de participare ar tre-
din aceste tehnici de fuziune. Prezenta directivd nu impie- bui sd li se ofere posibilitatea de a obtine gratuit, la cerere,
dicd OPCVM-urile sd recurgi la alte tehnici intr-un cadru un exemplar al unui astfel de raport.
exclusiv national, in cazul in care niciunul dintre OPCVM-
urile implicate in fuziune nu a emis o notificare cu privire
la. comercghzgrea tr.ansfrontahera'a tltlurl!or falg c.Ie parti- (32)  Este deosebit de important ca detindtorii de titluri de par-
cipare. Fuziunile nationale respective continud si fie regle- i % fie inf e dad ivire la fuziu.
S R o e icipare si fie informati in mod adecvat cu privire la fuziu
mentate de dispozitiile aplicabile din legislatia nationala. 5 iar d . N, )
R e nea propusd, iar drepturile lor s fie suficient protejate. Cu
Dispoziiile din legislafia nationala privind cvorumul nu ar toate cd interesele detindtorilor de titluri de participare ale
trebui sd facd discrimindri intre fuziunile nationale si cele OPCVM-ului absorbit sunt de o i canti particip .
transfrontaliere §i nici nu ar trebui sd fie mai stricte decat bui Ll absorbit Sunt 0e © Importaiid primard, ar tre-
VRS o . ui protejate si interesele degindtorilor de titluri de partici-
cele aplicabile fuziunilor de entititi corporative. pare ale OPCVM-ului absorbant.
(29)  Pentru a proteja interesele investitorilor, statele membre ar
trebui sd prevadi ca fuziunile nationale sau transfrontali- (33) l?ispozi;iile pri.vind fuziunile prevdzute de prezenta direc-
ere propuse intre OPCVM-uri si facd obiectul unei auto- tivd nu aduc atingere punerii in aplicare a legislatiei privind
rizdri din partea autorititilor lor competente. in ceea ce controlul concentririlor economice intre intreprinderi, in
priveste fuziunile transfrontaliere, autorititile competente special a Regulamentului (CE) nr. 139/2004 al Consiliului
ale OPCVM-ului absorbit ar trebui si autorizeze fuziunea, din 20 ianuarie 2004 privind controlul concentrdrilor intre
astfel incat sd garanteze ci interesele detinatorilor de titluri intreprir}deri (Regulamentul  privind  concentrdrile
de participare care vor schimba in mod efectiv OPCVM- economice) (1).
urile sunt protejate corespunzitor. In cazul in care fuziu-
nea implicd mai multe OPCVM-uri absorbite, iar
respectivele OPCVM-uri au sedii in diferite state membre, (34) Comercializarea liberd a titlurilor de participare ale

fuziunea trebuie autorizatd de autorititile competente ale
fiecdrui OPCVM absorbit, in stransd cooperare unele cu
altele, inclusiv prin schimburi corespunzitoare de infor-
matii. Dat fiind faptul ci interesele detindtorilor de titluri
de participare ale OPCVM-urilor absorbante trebuie, de
asemenea, protejate in mod adecvat, acestea ar trebui luate
in considerare de autorititile competente ale statului mem-
bru de origine al OPCVM-ului absorbant.

OPCVM-urilor autorizate sd investeascd pand la 100 % din
activele lor in valori mobiliare emise de acelasi emitent
(stat, autoritati locale etc.) nu ar trebui si aibi efecte directe
sau indirecte de perturbare a functiondrii pietei de capital
sau de complicare a finantdrii unui stat membru.

(1) JOL 24,29.1.2004, p. 1.
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(35)

(36)

(38)

(41)

Definitia valorilor mobiliare incluse in prezenta directivd se
aplicd exclusiv in sensul prezentei directive si nu afecteazd
prin nimic diversele definitii utilizate in legislatia nationald
in alte sensuri, cum ar fi impozitarea. Aceastd definitie nu
include deci actiunile si alte valori mobiliare echivalente
actiunilor emise de societdti de tip ,Building Societies” si
,Industrial and Provident Societies”, a cdror proprietate nu
poate fi, in practicd, transferatd dect prin rdscumpdrarea
lor de citre organismul emitent.

Instrumentele pietei monetare includ instrumentele trans-
ferabile care, in mod normal, sunt tranzactionate cu pre-
cddere pe piata monetard, si nu pe pietele reglementate, de
exemplu bonurile de tezaur si bonurile emise de autoritd-
tile locale, certificatele de depozit, certificatele de trezore-
rie, obligatiunile bancare pe termen mediu si accepturile
bancare.

Notiunea de ,piatd reglementatd” utilizatd in cadrul
prezentei directive corespunde celei utilizate 1in
Directiva 2004/39/CE.

Este de dorit sd se permitd unui OPCVM si isi investeascd
activele in titluri de participare ale OPCVM-urilor si ale
altor organisme de plasament colectiv de tip deschis care
investesc, de asemenea, in activele financiare lichide men-
tionate in prezenta directivd si care functioneazd dupi
principiul diversificarii riscurilor. Este necesar ca OPCVM-
urile si alte organisme de plasament colectiv in care inves-
teste un OPCVM si fie supuse unei supravegheri eficace.

Ar trebui facilitatd dezvoltarea posibilitatilor unui OPCVM
de a investi in alte OPCVM-uri si organisme de plasament
colectiv. Este deci esential sa se asigure faptul ci o astfel de
activitate de investitie nu reduce protectia investitorului.
Datoritd cresterii posibilititilor care se oferd OPCVM-urilor
de a investi in titluri de participare ale altor OPCVM-uri si
organisme de plasament colectiv, este necesard stabilirea
anumitor norme privind limitele cantitative, comunicarea
informatiilor i prevenirea fenomenului de cascada.

Pentru a lua in considerare evolutia pietei si in perspectiva
realizarii uniunii economice si monetare, este de dorit sd se
permitd OPCVM-urilor sd investeascd in depozite bancare.
Pentru a garanta o lichiditate adecvatd a investitiilor in
depozite, depozitele respective ar trebui si fie rambursabile
la cerere sau si poati fi retrase. In cazul in care depozitele
sunt constituite la o institutie de credit al cirei sediu se afld
intr-o tard tertd, institutia de credit ar trebui sa fie supusd
unor norme prudentiale echivalente celor previzute in
dreptul comunitar.

Pe langd cazul in care un OPCVM investeste in depozite
bancare in conformitate cu regulile fondului sau ale docu-
mentelor sale constitutive, ar trebui sd se prevada posibili-
tatea pentru OPCVM-uri de a detine alte active lichide, cum
ar fi depozitele bancare la vedere. Detinerea acestor alte
active lichide poate fi justificatd, de exemplu, in urma-
toarele situatii: pentru a face fatd cheltuielilor curente sau
exceptionale; in caz de vanzare, pe durata necesard rein-
vestirii in valori mobiliare, in instrumente ale pietei mone-
tare sifsau in alte active financiare previzute de prezenta
directivd; sau in intervalul de timp strict necesar in cazul in

(42)

(44)

care, din cauza situatiei nefavorabile a pietei, investitiile in
valori mobiliare, instrumente ale pietei monetare si alte
active financiare ar trebui suspendate.

Din motive prudentiale, este necesar si se evite ca un
OPCVM s 1si concentreze in mod excesiv investitiile care
il expun unui risc al contrapartii asupra unei aceleiasi enti-
tati sau asupra unui ansamblu de entitdti apartinind ace-
luiasi grup.

OPCVM-urile ar trebui si fie autorizate in mod expres, in
cadrul politicii lor generale de investitie si/sau in scopul
acoperirii in vederea atingerii unui obiectiv financiar deter-
minat sau a unui profil de risc indicat in prospect, sd inves-
teascd in instrumente financiare derivate. Pentru a asigura
protectia investitorilor, este necesard limitarea expunerii
potentiale maxime care decurge din instrumentele financi-
are derivate, astfel incat si nu depdseascd valoarea totald
netd a portofoliului OPCVM-urilor. Pentru a asigura o sen-
sibilizare permanentd la riscurile §i angajamentele care
decurg din tranzactiile asupra instrumentelor derivate si
pentru a controla respectarea limitelor fixate pentru inves-
titii, aceste riscuri §i angajamente ar trebui sd fie continuu
evaluate si controlate. De asemenea, pentru a garanta pro-
tectia investitorilor prin masuri de publicitate, OPCVM-
urile ar trebui s isi descrie strategiile, tehnicile si limitele
de investitie aplicabile tranzactiilor lor asupra instrumen-
telor derivate.

Este necesar ca mdsurile pentru solutionarea posibilelor
diferente dintre dobanzile produselor atunci cand riscul de
credit este transferat prin securitizare, astfel cum se pre-
conizeazd avandu-se in vedere Directiva 2006/48/CE a Par-
lamentului European si a Consiliului din 14 iunie 2006
privind initierea si exercitarea activititii institutiilor de cre-
dit (reformare) (') si Directiva 2006/49/CE a Parlamentu-
lui European si a Consiliului din 14 iunie 2006, privind
rata de adecvare a capitalului intreprinderilor de investitii
si al institutiilor de credit (reformare) (2), sd fie consecvente
si coerente in toate reglementdrile relevante din sectorul
financiar. Comisia va prezenta propuneri legislative adec-
vate, inclusiv in privinta prezentei directive, pentru a asi-
gura consecventa si coerenta necesare, dupd o evaluare
corespunzatoare a impactului unor astfel de propuneri.

In ceea ce priveste instrumentele derivate negociate in afara
pietei reglementate (OTC), ar trebui impuse cerinte privind
eligibilitatea contrapdrtilor si a instrumentelor, precum si
lichiditatea si evaluarea permanentd a pozitiilor. Aceste
cerinte vizeazd garantarea unui nivel adecvat de protectie
a investitorilor, apropiat celui de care beneficiaza la achi-
zitionarea de instrumente derivate tranzactionate pe pie-
tele reglementate.

Operatiunile asupra instrumentelor derivate nu ar trebui
niciodatd sa fie utilizate pentru eludarea principiilor i nor-
melor enuntate in prezenta directiva. Referitor la instru-
mentele derivate OTC, in cazul concentrarii riscurilor
asupra unei singure contrapdrti sau asupra unui acelasi
grup de contraparti, trebuie si se aplice norme suplimen-
tare in materie de diversificare a riscurilor.

(') JOL 177, 30.6.2006, p. 1.

(2) JOL 177, 30.6.2006, p. 201.
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Anumite tehnici de administrare de portofoliu destinate
organismelor de plasament colectiv care investesc in prin-
cipal in actiuni sau obligatiuni sunt fondate pe repro-
ducerea indicilor de actiuni sau de obligatiuni. Este de dorit
sd se permitd OPCVM-urilor sd reproduci indici de actiuni
sau de obligatiuni foarte cunoscuti si recunoscuti. In con-
secintd, poate fi necesard definirea unor norme mai flexi-
bile de diversificare a riscurilor pentru OPCVM-urile care
investesc in actiuni sau obligatiuni in acest scop.

Organismele de plasament colectiv care se incadreazd in
domeniul de aplicare a prezentei directive nu ar trebui uti-
lizate in alte scopuri in afard de plasarea colectiva a capi-
talului colectat de la public in conformitate cu normele
previzute de prezenta directiva. In cazurile enumerate in
prezenta directivd, ar trebui sd existe posibilitatea pentru
un OPCVM de a avea filiale numai in cazul in care acestea
sunt indispensabile pentru desfisurarea efectivd, in contul
OPCVM-ului, a anumitor activititi, de asemenea definite in
prezenta directivd. Este necesard asigurarea unei suprave-
gheri eficiente a OPCVM-urilor. Prin urmare, infiintarea
unei filiale a unui OPCVM intr-o tard tertd ar trebui auto-
rizatd numai in cazurile si in conformitate cu conditiile
definite prin prezenta directivd. Obligatia generald de a
actiona exclusiv in interesul detindtorilor de titluri de par-
ticipare si, in special, obiectivul cresterii eficientei costuri-
lor nu ar putea justifica in niciun caz faptul ca un OPCVM
sd ia mdsuri care ar putea impiedica autoritdtile compe-
tente sd isi exercite in mod eficient misiunea lor de
supraveghere.

Versiunea initiald a Directivei 85/611/CEE prevedea o
derogare de la restrictionarea procentajului de active pe
care un OPCVM il putea investi in valori mobiliare emise
de aceeasi entitate, care se aplica in cazul obligatiunilor
emise sau garantate de citre un stat membru. Aceastd dero-
gare permitea OPCVM-urilor sd investeascd in special pana
la 35 % din activele lor in astfel de obligatiuni. O derogare
similard, insd mai limitatd, se justificd in ceea ce priveste
obligatiunile din sectorul privat care, chiar si in absenta
unei garantii de stat, oferd garantii speciale investitorului in
temeiul normelor specifice care le sunt aplicabile. Este
necesar, prin urmare, sd se extindd aceastd derogare la
ansamblul obligatiunilor din sectorul privat care indepli-
nesc criteriile stabilite in comun, lisand statelor membre
sarcina de a intocmi lista obligatiunilor pentru care inten-
tioneazd, dupi caz, si acorde o derogare.

Mai multe state membre au adoptat dispozitii care permit
organismelor de plasament colectiv necoordonate si isi
regrupeze activele intr-un asa-numit fond de tip ,master”.
Pentru a le permite OPCVM-urilor sd apeleze la astfel de
structuri, este necesard exceptarea OPCVM-urilor de tip
Jfeeder” care doresc sd isi regrupeze activele intr-un
OPCVM de tip ,master” de la interdictia de a investi mai
mult de 10 % din activele lor sau, dupd caz, 20 % din acti-
vele lor intr-un singur organism de plasament colectiv.
Aceastd exceptare se justificd prin faptul cd OPCVM-ul de
tip ,feeder” isi investeste toate sau aproape toate activele in
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portofoliul diversificat al OPCVM-ului de tip ,master”, care
este el insusi supus normelor de diversificare aplicabile
OPCVM-urilor.

Pentru a facilita functionarea eficace a pietei interne i pen-
tru a asigura acelasi nivel de protectie a investitorilor in
intreaga Comunitate, ar trebui autorizate atat structurile de
tip ,master-feeder” in cadrul carora fondul de tip ,master”
si fondul de tip ,feeder” sunt stabilite in acelasi stat mem-
bru, cat si cele in care fondurile sunt stabilite in state mem-
bre diferite. Pentru ca investitorii sd inteleagd mai bine
structurile de tip ,master-feeder”, iar autoritdtile de regle-
mentare si le supravegheze mai usor, in special in context
transfrontalier, niciun OPCVM de tip ,feeder” nu ar trebui
sd poatd investi in mai mult de un fond de tip ,master”.
Pentru a asigura acelasi nivel de protectie a investitorilor in
intreaga Comunitate, fondul de tip ,master” ar trebui s fie
el insusi un OPCVM autorizat. Pentru a evita sarcinile
administrative inutile, dispozitiile privind notificarea
comercializdrii transfrontaliere nu ar trebui sd se aplice
atunci cand un OPCVM de tip ,master” nu mobilizeaz
capital de la consumatorii individuali dintr-un stat mem-
bru altul decat cel in care este stabilit, dar are unul sau mai
multe OPCVM-uri de tip ,feeder"in statul membru
respectiv.

Pentru a proteja investitorii OPCVM-ului de tip ,feeder”,
investitiile OPCVM-ului de tip ,feeder” in OPCVM-ul de tip
,master” ar trebui sd facd obiectul unei autoriziri preala-
bile din partea autoritatilor statului membru de origine al
OPCVM-ului de tip ,feeder”. Doar investitia initiald in
OPCVM-ul de tip ,master”, cu care OPCVM-ul de tip
Lfeeder” depdseste limita aplicabild investitiei in alt OPCVM,
necesitd aprobare. Pentru a facilita functionarea eficace a
pietei interne si pentru a asigura acelasi nivel de protectie a
investitorilor in intreaga Comunitate, conditiile care tre-
buie indeplinite, precum si documentele i informatiile care
trebuie furnizate pentru aprobarea investitiei OPCVM-ului
de tip ,feeder” in OPCVM-ul de tip ,master” ar trebui sa fie
exhaustive.

Pentru a permite OPCVM-ului de tip ,eeder” sd actioneze in
interesul detindtorilor de titluri de participare si, in special,
sd fie In masurd sd obtind de la OPCVM-ul de tip ,master”
toate informatiile si documentele necesare indeplinirii obli-
gatiilor sale, OPCVM-ul de tip ,feeder” si OPCVM-ul de tip
,master” ar trebui sd incheie un acord cu caracter obliga-
toriu si executoriu. Cu toate acestea, dacd atat OPCVM-ul
de tip ,feeder”, cat si OPCVM-ul de tip ,master” sunt admi-
nistrate de aceeasi societate de administrare, ar trebui si fie
suficient ca aceasta sd stabileascd norme interne de condu-
itd. Acordurile asupra schimburilor de informatii incheiate
intre depozitarii sau, respectiv, auditorii OPCVM-ului de
tip ,feeder” si cei ai OPCVM-ului de tip ,master” ar trebui
sd asigure fluxul informatiilor si al documentelor de care
are nevoie depozitarul sau auditorul OPCVM-ului de tip
Jfeeder” pentru a-si indeplini atributiile. Prezenta directivd
ar trebui sd garanteze ¢, atunci cind respectd cerintele in
cauzd, depozitarii sau auditorii nu incalcd restrictiile pri-
vind divulgarea informatiilor sau restrictiile de protectic a
datelor.
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Pentru a garanta un nivel inalt de protectie a intereselor
investitorilor OPCVM-ului de tip ,feeder™, prospectul,
informatiile cheie destinate investitorilor, precum si infor-
matiile publicitare ar trebui adaptate la specificul structu-
rilor de tip ,master-feeder”. Investitia OPCVM-ului de tip
Jfeeder” in OPCVM-ul de tip ,master”” nu ar trebui sd afec-
teze capacitatea OPCVM-ului de tip ,feeder” de a rascum-
pidra sau a rambursa titluri de participare la cererea
detindtorilor sdi de titluri de participare si de a actiona in
interesul acestora din urma.

In temeiul prezentei directive, detinitorii de titluri de par-
ticipare ar trebui protejati de aplicarea unor costuri supli-
mentare nejustificate. Interdictia OPCVM-ului de tip
,master” de a-i factura OPCVM-ului de tip ,feeder” comi-
sioane de subscriere i rambursare reflectd acest principiu
general. OPCVM-urile de tip ,master” ar trebui totusi sd
aibd posibilitatea de a percepe comisioane de subscriere si
rambursare celorlalti investitori, altii decat cei ai OPCVM-
urilor de tip ,feeder”.

Regulile de conversie ar trebui sd permitd unui OPCVM
existent si se transforme intr-un OPCVM de tip ,feeder”. In
acelasi timp, regulile respective ar trebui si asigure o pro-
tectie suficientd a detindtorilor de titluri de participare.
Deoarece o astfel de transformare constituie o schimbare
fundamentald a politicii de investitii, OPCVM-ul care se
transformd in OPCVM de tip ,feeder” ar trebui sd aiba obli-
gatia de a furniza detindtorilor sdi de titluri de participare
suficiente informatii pentru ca acestia si poatd decide dacd
sd 1si mentind sau nu investitia. Autorititile competente nu
ar trebui sd solicite OPCVM-ului de tip ,feeder” sd furnizeze
mai multe informatii sau alte informatii decét cele specifi-
cate in prezenta directivi.

Ori de cate ori autorititile competente ale statului mem-
bru gazda al unui OPCVM de tip ,master” sunt informate
cu privire la o nereguld in legiturd cu OPCVM-ul respectiv
sau constatd cd acesta nu respectd dispozitiile prezentei
directive, autoritatile in cauzi pot decide, daci este cazul,
sd ia masuri adecvate pentru a se asigura ci detindtorii de
titluri de participare la OPCVM-ul de tip ,master” sunt
informati in mod corespunzator.

Statele membre ar trebui sd facd o distinctie clard intre
informatiile publicitare i informatiile care trebuie furni-
zate in mod obligatoriu investitorilor in temeiul prezentei
directive. Informatiile care trebuie furnizate in mod obliga-
toriu investitorilor includ informatiile cheie, prospectul,
raportul anual si cel semestrial.

Informatiile cheie destinate investitorilor ar trebui furnizate
acestora intr-un document specific si cu titlu gratuit,
intr-un interval de timp rezonabil inainte de a achizitiona
titluri de participare ale OPCVM-ului, pentru a-i ajuta si ia
decizii de investitii in cunostintd de cauzd. Informatiile
cheie destinate investitorilor ar trebui s contind numai
elementele esentiale pentru luarea unor astfel de decizii.
Natura informatiilor care trebuie si se regiseasca in infor-
matiile cheie destinate investitorilor ar trebui armonizatd
integral, pentru a asigura o protectie a investitorilor §i o
comparabilitate adecvate. Informatiile cheie destinate
investitorilor ar trebui prezentate intr-un format concis.
Un document unic, de o lungime limitatd, care sd prezinte
informatiile intr-o anumitd ordine, constituie modalitatea
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cea mai adecvatd pentru ca prezentarea si fie suficient de
clard si simpld pentru micii investitori si sd permitd com-
paratii utile, in special in ceea ce priveste costurile si pro-
filurile de risc legate de decizia de investitie.

Autoritdtile competente din fiecare stat membru pot face
publice, intr-o sectiune separatd de pe paginile lor de Inter-
net, informatii cheie destinate investitorilor privind toate
OPCVM-urile autorizate in respectivul stat membru.

Informatiile cheie destinate investitorilor ar trebui elabo-
rate pentru toate OPCVM-urile. Societdtile de administrare
sau, dupd caz, societdtile de investitii ar trebui sd furnizeze
entitdtilor relevante informatiile cheie destinate investito-
rilor, in functie de metoda de comercializare utilizatd (van-
zari directe sau prin intermediar). Intermediarii ar trebui si
furnizeze clientilor si potentialilor clienti informatiile cheie
destinate investitorilor.

OPCVM-urile ar trebui si-si poatd comercializa titlurile de
participare in alte state membre, cu respectarea unei pro-
ceduri de notificare bazate pe 0 mai bund comunicare intre
autorititile competente ale statelor membre. Dupd trans-
miterea unui dosar de notificare complet de citre autoriti-
tile competente ale statului membru de origine al OPCVM-
ului, statul membru gazdd al OPCVM-ului nu ar trebui sd
mai fie in mdsurd sd se opund accesului la piata sa al unui
OPCVM stabilit intr-un alt stat membru, nici sd conteste
autorizarea acordatd de respectivul stat membru.

OPCVM-urile ar trebui sd aibd posibilitatea de a-si comer-
cializa titlurile de participare, cu conditia si adopte masu-
rile necesare pentru a garanta existenta mijloacelor
corespunzitoare pentru efectuarea plitilor citre detinito-
rii de titluri de participare, pentru rdscumpdrarea sau ram-
bursarea titlurilor de participare, precum si pentru
transmiterea informatiilor pe care OPCVM-urile sunt obli-
gate si le furnizeze.

Pentru a facilita comercializarea transfrontalierd a titlurilor
de participare ale OPCVM-urilor, controlul conformitatii
aranjamentelor pentru o astfel de comercializare cu actele cu
putere de lege si actele administrative aplicabile in statul
membru gazdd al OPCVM-ului ar trebui realizat dupd ce
OPCVM-ul a intrat pe piatd in respectivul stat membru. Con-
trolul poate avea ca obiect conformitatea modalititilor de
comercializare, in special conformitatea modalitatilor de dis-
tributie, si obligatia de a prezenta informatiile publicitare in
mod corect, clar si neinseldtor. Prezenta directivd nu ar tre-
bui sd impiedice autorititile competente ale statului mem-
bru gazdd si verifice dacd informatiile publicitare, care nu
includ informatiile cheie destinate investitorilor, prospec-
tele si rapoartele anuale si semestriale, sunt in conformitate
cu legislatia nationald, inainte ca OPCVM-ul sd le poatd
folosi, cu conditia ca acest control s fie nediscriminatoriu
si s3 nu impiedice accesul OPCVM-ului pe piatd.

In scopul consolidarii certitudinii juridice, este necesar sd se
asigure accesul usor, pe cale electronicd si intr-o limba
uzuald in mediul financiar international, al unui OPCVM
care isi comercializeaza titlurile de participare intr-un cadru
transfrontalier la informatii complete cu privire la actele cu
putere de lege si actele administrative aplicabile in statul
membru gazdd al OPCVM-ului care reglementeazd in mod
specific modalititile de comercializare a titlurilor de parti-
cipare ale OPCVM-urilor. In ceea ce priveste rispunderea
pentru publicarea acestor informatii, ar trebui s se aplice
legislatia nationala.
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Pentru a facilita accesul OPCVM-urilor pe pietele altor state
membre, acestea ar trebui sd aibd obligatia de a traduce, in
limba oficiald sau in una dintre limbile oficiale ale unui stat
membru gazdd, ori intr-o limba aprobatd de autoritatile
competente ale acestuia, numai informatiile cheie destinate
investitorilor. Informatiile cheie destinate investitorilor ar
trebui sd specifice limba sau limbile in care sunt disponi-
bile alte documente informative obligatorii si informatii
suplimentare. Traducerile ar trebui si fie realizate sub res-
ponsabilitatea OPCVM-urilor, care ar trebui s decida daca
este necesard o traducere simpld sau una autorizata.

Pentru a facilita accesul pe pietele altor state membre, este
important sd se facd publice taxele de notificare.

Statele membre ar trebui sd adopte mdsurile administrative
si organizatorice necesare pentru a facilita cooperarea din-
tre autoritdtile nationale si autorittile competente ale altor
state membre, inclusiv prin acorduri bilaterale sau multi-
laterale intre autoritdtile in cauzd, care ar putea prevedea
delegarea voluntard a sarcinilor.

Este necesard consolidarea convergentei puterilor de care
dispun autorititile competente, pentru a obtine o aplicare
egald a prezentei directive in toate statele membre. O serie
de competente minime comune, compatibile cu cele con-
ferite autoritatilor competente in temeiul altor acte comu-
nitare privind serviciile financiare, ar trebui si garanteze
eficacitatea supravegherii. In plus, statele membre ar tre-
bui sd stabileascd normele privind sanctiunile, care pot
include sanctiuni penale §i administrative, precum si
mdsurile administrative aplicabile in cazuri de incilcare a
dispozitiilor prezentei directive. De asemenea, statele
membre ar trebui sd ia toate masurile necesare pentru a asi-
gura aplicarea sanctiunilor respective.

Este necesard consolidarea dispozitiilor privind schimbul
de informatii intre autoritdtile competente nationale, pre-
cum si a obligatiilor reciproce ale acestor autorititi in
materie de asistentd si cooperare.

In vederea furnizarii de servicii transfrontaliere, ar trebui
atribuite competente clare autorititilor competente respec-
tive, pentru a elimina eventualele lipsuri sau suprapuneri,
in conformitate cu legislatia aplicabila.

Dispozitiile prezentei directive referitoare la exercitarea efi-
cientd a functiilor de supraveghere ale autoritatilor compe-
tente includ supravegherea in mod consolidat, care trebuie
exercitatd asupra unui OPCVM sau a unei intreprinderi care
contribuie la activitatea acestuia, in cazul in care dispoziti-
ile de drept comunitar previd acest lucru. In astfel de
cazuri, autoritatile cirora i se solicitd autorizatia trebuie sd
poatd identifica autorititile competente pentru exercitarea
supravegherii consolidate asupra respectivului OPCVM sau
asupra intreprinderii care contribuie la activitatea acestuia.

(73)

(74)

(75)

(77)

(79)

(80)

Principiul supravegherii de catre statul membru de origine
prevede ca autoritdtile competente sd retragd sau si nu
acorde autorizatia in cazul in care factori precum conti-
nutul programelor de activititi, distributia geograficd sau
activitdtile efectiv desfisurate indicd in mod clar faptul ci
un OPCVM sau o intreprindere care contribuie la activi-
tatea acestuia a optat pentru sistemul juridic al unui stat
membru cu scopul de a se sustrage unor norme mai stricte
in vigoare intr-un alt stat membru pe teritoriul caruia isi
desfdsoard sau intentioneaza sd isi desfdsoare cea mai mare
parte a activitatilor.

Anumite conduite, precum frauda sau abateri ale persoa-
nelor din interior, pot afecta stabilitatea, inclusiv integri-
tatea sistemului financiar, chiar si in cazul in care sunt
implicate alte intreprinderi decat OPCVM-urile sau intre-
prinderile care contribuie la activitatea acestora.

Este indicat si se prevadd posibilitatea unor schimburi de
informatii intre autoritdtile competente si autoritatile sau
organismele care, prin functia lor, contribuie la consolida-
rea stabilitdtii sistemului financiar. Cu toate acestea, in
scopul pdstrdrii caracterului confidential al informatiilor
furnizate, lista destinatarilor acestor informatii trebuie sa
fie strict limitatd.

Este necesar sd se precizeze conditiile in care sunt autori-
zate astfel de schimburi de informatii.

In cazul in care se prevede cd informatiile pot fi divulgate
numai cu acordul expres al autorititilor competente, aces-
tea din urmd isi pot da acordul, dupd caz, sub rezerva res-
pectdrii unor conditii stricte.

Ar trebui autorizate, de asemenea, schimburile de infor-
matii intre, pe de o parte, autoritdtile competente si, pe de
altd parte, bancile centrale si alte organisme cu functii simi-
lare bancilor centrale, in capacitatea lor de autoritdti mone-
tare, sau, dupd caz, alte autoritdti publice responsabile
pentru supravegherea sistemelor de plata.

In prezenta directiva ar trebui si se includd aceeasi obliga-
tie cu privire la secretul profesional pentru autoritdtile res-
ponsabile cu autorizarea si supravegherea OPCVM-urilor si
a intreprinderilor care contribuie la respectiva autorizare si
supraveghere, precum si aceleasi posibilitti de a efectua
schimburi de informatii ca cele previzute pentru autoritd-
tile responsabile cu autorizarea si supravegherea institutii-
lor de credit, a intreprinderilor de investitii si a
intreprinderilor de asigurare.

In scopul consolidrii supravegherii prudentiale a OPCVM-
urilor sau a intreprinderilor care contribuie la activitatea
acestora si al protejdrii clientilor OPCVM-urilor sau ai
intreprinderilor care contribuie la activitatea acestora, audi-
torii ar trebui s aibd obligatia de a raporta in mod prompt
autoritdtilor competente, ori de cte ori, in conformitate cu
dispozitiile prezentei directive, identificd, in timpul desfa-
surdrii sarcinilor lor, anumite aspecte care pot avea un efect
semnificativ asupra situatiei financiare sau asupra organi-
z3rii administrative si contabile a unui OPCVM sau a unei
intreprinderi care contribuie la activitatea acestuia.
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Avand in vedere scopul urmdrit prin prezenta directiva,
este de dorit ca statele membre s3 prevadi ca aceastd obli-
gatie sd se aplice in toate cazurile in care un auditor desco-
perd astfel de aspecte in timpul desfasurdrii sarcinilor sale
la nivelul unei intreprinderi care are legdturi stranse cu un
OPCVM sau cu o intreprindere care contribuie la activitatea
acestuia.

Obligatia auditorilor de a comunica, dupd caz, autoritati-
lor competente anumite aspecte si decizii referitoare la un
OPCVM sau la o intreprindere care contribuie la activitatea
acestuia pe care le descoperd in timpul desfasurarii sarcini-
lor lor intr-o entitate care nu este nici un OPCVM, nici o
intreprindere care contribuie la activitatea unui OPCVM nu
modificd in sine natura sarcinilor acestora in cadrul entiti-
tii in cauzd si nici modul in care trebuie sa isi desfasoare
aceste sarcini in cadrul entitdtii in cauzd.

Prezenta directivd nu ar trebui sd afecteze reglementdrile
nationale privind impozitarea, inclusiv masurile pe care
statele membre le pot impune pentru a asigura aplicarea
respectivelor reglementdri pe teritoriile lor.

Misurile necesare pentru punerea in aplicare a prezentei
directive ar trebui sd se adopte in conformitate cu Decizia
1999/468/CE a Consiliului din 28 iunie 1999 de stabilire
a normelor de exercitare a competentelor de executare
conferite Comisiei ().

Comisia ar trebui, in special, sa fie imputernicitd si adopte
urmitoarele mdsuri de punere in aplicare. In ceea ce pri-
veste societdtile de administrare, Comisia ar trebui si fie
imputernicitd sd adopte masuri care sd specifice detaliile
privind cerintele organizatorice, gestionarea riscului, con-
flictele de interese si normele de conduiti. In ceea ce pri-
veste depozitarii, Comisia ar trebui sa fie imputernicita sd
adopte misuri care s specifice mdsurile pe care trebuie si
le ia depozitarii pentru-si aduce la indeplinire sarcinile in
ceea ce priveste un OPCVM administrat de o societate de
administrare stabilitd in alt stat membru decat statul mem-
bru de origine si caracteristicile acordului intre depozitar si
societatea de administrare. Aceste masuri de punere in apli-
care ar trebui sd faciliteze aplicarea uniformd a obligatiilor
societdtilor de administrare si ale depozitarilor, dar care nu
ar trebui sd fie o conditie prealabild pentru exercitarea
dreptului societdtilor de administrare de a desfdsura activi-
tdtile pentru care au fost autorizate de citre statul lor de
origine in intreaga Comunitate, prin crearea de sucursale
sau in temeiul libertdtii de a presta servicii, inclusiv admi-
nistrarea de OPCVM-uri in alte state membre.

In ceea ce priveste fuziunile, Comisia ar trebui s fie impu-
ternicitd sd adopte mdsuri destinate si specifice continutul,
formatul si modalitatea de transmitere a acestor informatii
citre detindtorii de titluri de participare.

(') JOL 184,17.7.1999, p. 23.

87)

91)

In ceea ce priveste structurile de tip ,master-feeder”, Comi-
sia ar trebui si fie imputernicitd sd adopte masuri destinate
sd specifice continutul acordului intre OPCVM-urile de tip
Jmaster” si ,feeder” sau normele interne de conduitd, con-
tinutul acordului privind schimbul de informatii fie intre
depozitarii sau auditorii lor, mdsuri adecvate pentru a coor-
dona calendarul calcularii si al publicrii valorii activului
lor net, pentru a evita aplicarea strategiei de ,market tim-
ing”, impactul fuziunii ,master”-ului asupra autorizirii
Lfeeder”-ului, tipurile de nereguli la nivelul ,master”-ului
care trebuie raportate ,feeder”-ului, formatul si modalita-
tea de transmitere a informatiilor citre detindtorii de titluri
de participare cu ocazia transformdrii dintr-un OPCVM
intr-un OPCVM de tip ,feeder”, procedura de evaluare si
control al transferului de active de la un ,feeder” la un
~master” si rolul depozitarului ,feeder”-ului in acest proces.

In ceea ce priveste dispozitiile privind divulgarea, Comisia
ar trebui s3 fie imputernicitd s adopte masuri destinate si
prevadd conditiile care trebuie respectate la furnizarea
prospectului pe un alt tip de suport durabil decat pe hartie
sau prin intermediul unei pagini de Internet care nu con-
stituie un suport durabil, continutul detaliat si complet,
forma si prezentarea informatiilor cheie destinate investi-
torilor, tindnd seama de caracterul diferit sau de compo-
nentele OPCVM-ului in cauzd, precum si conditiile
specifice cu privire la furnizarea informatiilor cheie desti-
nate investitorilor pe un alt tip de suport durabil decat pe
hartie sau prin intermediul unei pagini de Internet care nu
constituie un suport durabil.

In ceea ce priveste notificarea, Comisia ar trebui si fie
imputernicitd si adopte masuri destinate si specifice sfera
informatiilor cu privire la normele locale aplicabile care
urmeazd s fie publicate de autorititile competente ale sta-
tului membru gazdd, precum si detaliile tehnice cu privire
la accesul autoritatilor competente ale statului membru
gazda, printre altele, la documentele arhivate si actualizate
privind OPCVM-urile.

Comisia ar trebui sd fie imputernicitd de asemenea, printre
altele, sd clarifice definitiile, s alinieze terminologia si sd
reformuleze definitiile in functie de actele ulterioare cu pri-
vire la OPCVM-uri si la alte aspecte conexe.

Deoarece mdsurile mentionate in considerentele 85-90 au
un domeniu general de aplicare si sunt destinate si modi-
fice elemente neesentiale ale prezentei directive prin com-
pletarea acesteia cu noi elemente neesentiale, acestea
trebuie sd se adopte in conformitate cu procedura de regle-
mentare cu control previzutd la articolul 5a din Decizia
1999/468/CE.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:1999:184:0023:0023:RO:PDF
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(92)  Deoarece obiectivele actiunii avute in vedere nu pot fi rea- (94)  Prezenta directivd nu ar trebui sd aducd atingere obligatii-
lizate in mod satisficitor de citre statele membre, in lor statelor membre privind termenele de transpunere in
mdsura in care implicd adoptarea unor norme care cuprind dreptul intern si de aplicare a directivelor mentionate in
elemente comune aplicabile la nivel comunitar i, avind in anexa III partea B.
vedere amploarea si efectele actiunii, pot fi realizate mai
bine la nivelul Comunititii, aceasta poate adopta masuri, in
conformitate cu principiul subsidiaritdtii prevazut la arti-
colul 5 din tratat. In conformitate cu principiul proportio- (95)  In conformitate cu punctul 34 din Acordul interinstitu-

nalitdtii, astfel cum este enuntat in respectivul articol,
prezenta directivd nu depiseste ceea ce este necesar in
vederea atingerii respectivelor obiective.

Obligatia de a transpune prezenta directivd in dreptul
intern ar trebui limitatd la acele dispozitii care reprezintd o
schimbare majord in comparatie cu directiva supusd refor-
mdrii. Obligatia de a transpune dispozitiile nemodificate
decurge din directivele anterioare.

tional privind o mai bund legiferare (), statele membre
sunt incurajate s elaboreze, pentru ele insele si in intere-
sul Comunitdtii, propriile tabele care si ilustreze, pe cat
posibil, corespondenta dintre prezenta directivd si masu-
rile de transpunere, precum si si le faci publice,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

(1) JO C 321, 31.12.2003, p. 1.
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CAPITOLUL 1

OBIECTUL, DOMENIUL DE APLICARE $I DEFINITII

Articolul 1

(1)  Prezenta directivd se aplicd organismelor de plasament
colectiv in valori mobiliare (OPCVM) stabilite pe teritoriul state-
lor membre.

(2)  n sensul prezentei directive si sub rezerva articolului 3,
,OPCVM” cuprinde organismele:

(a) al cdror unic obiect este investitia colectivd in valori mobili-
are sifsau alte active financiare lichide prevdzute la artico-
lul 50 alineatul (1) de capital atras de la public si a cdror
operare este supusd principiului diversificarii riscurilor; si

(b) ale cdror titluri de participare sunt, la cererea detindtorilor de
titluri de participare, riscumpdrate sau rambursate, direct sau
indirect, din activele acestor organisme. Activitatea OPCVM-
ului de a se asigura cd valoarea titlurilor sale de participare
tranzactionate pe piatd nu variazd semnificativ in raport cu
valoarea activului net unitar este consideratd echivalentd unor
astfel de rdscumpdrari sau rambursari.

Statele membre pot permite ca OPCVM-urile s fie constituite din
mai multe compartimente de investitii.

(3)  Organismele mentionate la alineatul (2) pot fi constituite,
in conformitate cu legea aplicabild in materie de contracte (ca fon-
duri deschise de investitii administrate de o societate de adminis-
trare), sub forma de fonduri de investitii de tip ,unit trust” sau sub
formd statutard (societate de investitii).

In sensul prezentei directive:

(a) termenul ,fond deschis de investitii” include, de asemenea,
Lunit trusts”;

(b) termenul ,titluri de participare” ale unui OPCVM include, de
asemenea, actiunile acelui OPCVM.

(4)  Societdtile de investitii ale ciror active sunt investite prin
intermediul unor filiale in principal in alte bunuri decat in valori
mobiliare nu sunt reglementate de prezenta directiva.

(5)  Statele membre interzic OPCVM-urilor care intrd sub inci-
denta prezentei directive si se transforme in organisme de plasa-
ment colectiv care nu intrd sub incidenta prezentei directive.

(6)  Sub rezerva dispozitiilor din dreptul comunitar in materie
de circulatie a capitalului, precum si sub rezerva articolului 91, a
articolului 92 si a articolului 108 alineatul (1) al doilea paragraf,
niciun stat membru nu poate aplica alte dispozitii de orice fel in
domeniul reglementat de prezenta directivd pentru OPCVM-urile
stabilite in alt stat membru sau pentru titlurile de participare emise
de aceste OPCVM-uri, in cazul in care aceste OPCVM-uri isi
comercializeazd titlurile de participare pe teritoriul statului mem-
bru in cauzd.
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(7)  Fdrd a aduce atingere prezentului capitol, statele membre () .participatie calificatd” inseamna detinerea, intr-o societate de
pot aplica OPCVM-urilor stabilite pe teritoriul lor dispozitii mai administrare, a unei participatii directe sau indirecte care
stricte sau suplimentare fatd de cele din prezenta directivd, cu con- reprezintd cel putin 10 % din capital sau din drepturile de vot
ditia ca acestea si aibd aplicabilitate generald si sd nu fie contrare sau care permite exercitarea unei influente considerabile asu-
prezentei directive. pra administrarii societdtii de administrare in care existd
aceastd participatie;
Articolul 2 (k) ,capital initial” inseamnd fondurile astfel cum sunt mentio-
nate la articolul 57 literele (a) si (b) din Directiva 2006/48/CE;
(1)  Insensul prezentei directive, se aplici urmatoarele definitii:
() ,fonduri proprii” inseamna fondurile proprii astfel cum sunt
( A U < - mentionate la titlul V capitolul 2 sectiunea 1 din Directiva
a) ,depozitar” inseamnd o institutie rispunzitoare de sarcinile 2006/48/CE:
prevazute la articolele 22 si 32 si supusd celorlalte dispozitii 48/CE;
prevazute in capitolul IV si in sectiunea 3 din capitolul V; o . i ..
(m) ,suport durabil” inseamna orice instrument cu ajutorul cdruia

” A

,societate de administrare” inseamnd o societate a cdrei acti-
vitate curentd o reprezintd administrarea OPCVM-urilor sub
forma de fonduri deschise de investitii sau societdti de inves-
titii (administrarea portofoliului colectiv al OPCVM);

,stat membru de origine al societdtii de administrare”
inseamnd statul membru in care este situat sediul social al
societdtii de administrare;

,stat membru gazdd al unei societiti de administrare”
inseamnd statul membru, altul decit statul membru de
origine, pe teritoriul ciruia societatea de administrare detine
o sucursald sau presteazi servicii;

,stat membru de origine al unui OPCVM” inseamnd statul
membru in care OPCVM-ul este autorizat in conformitate cu
articolul 5;

,stat membru gazda al unui OPCVM” inseamna statul mem-
bru, altul dect statul membru de origine al unui OPCVM, in
care sunt comercializate titluri de participare ale
OPCVM-ului;

ysucursald” inseamnd un punct de exploatare care face parte
dintr-o societate de administrare fird a avea personalitate
juridicd si care presteazd servicii pentru care societatea de
administrare a fost autorizat3;

L,autorititi competente” inseamnd autoritdtile pe care fiecare
stat membru le desemneaza in temeiul articolului 97;

ylegdturi stranse” inseamnd o situatie in care doud sau mai
multe persoane fizice sau juridice sunt legate prin:

(i) ,participatie”, care inseamnd detinerea, direct sau prin
control, a cel putin 20 % din drepturile de vot sau din
capitalul unei intreprinderi; sau

(i) ,control”, care inscamnd relatia dintre o ,intreprindere-
mama” si o filiald”, astfel cum sunt definite la articolele 1
si 2 din cea de a Saptea Directivd 83/349/CEE a Consi-
liului din 13 iunie 1983 in temeiul articolului 54 aline-
atul (3) litera (g) din tratat privind conturile
consolidate (1) si in toate cazurile mentionate la artico-
lul 1 alineatele (1) si (2) din Directiva 83/349/CEE, sau o
relatie similard intre orice persoani fizici sau juridica si
o intreprindere;

() JOL193,18.7.1983, p. 1.

investitorul poate stoca informatii care ii sunt adresate per-
sonal, intr-un mod care s permitd ca informatiile respective
sd poatd fi consultate ulterior pe o perioadd de timp adaptatd
scopului acestor informatii si care permite reproducerea
fideld a informatiilor stocate;

,valori mobiliare” inseamna:
(i) actiunile si alte valori echivalente actiunilor (,actiuni”);
(i) obligatiuni si alte titluri de creantd (,obligatiuni”);

(iii) orice alte valori negociabile care dau dreptul de a achi-
zitiona astfel de valori mobiliare pe calea subscrierii sau
schimbului;

LJinstrumente ale pietei monetare” inseamnd acele instru-
mente in mod normal negociate pe piata monetara care sunt
lichide si a ciror valoare poate fi determinatd cu precizie in
orice moment;

Lfuziune” inseamnd o operatiune prin care:

(i) unul sau mai multe OPCVM-uri sau compartimente de
investitii ale acestora, denumite ,OPCVM-uri absorbite”,
isi transferd, in momentul dizolvarii lor fird lichidare,
totalitatea patrimoniului unui alt OPCVM existent sau
unui compartiment de investitii al acestuia, denumit
,OPCVM absorbant”, in schimbul repartizarii de titluri de
participare ale OPCVM-ului absorbant catre detinatorii lor
de titluri de participare, precum si, eventual, al unei plati
in numerar care s3 nu depaseascd 10 % din valoarea acti-
vului net a respectivelor titluri de participare;

(i) doud sau mai multe OPCVM-uri sau compartimente de
investitii ale acestora, denumite ,OPCVM-uri absorbite”,
isi transferd, in momentul dizolvarii lor fird lichidare,
totalitatea patrimoniului unui OPCVM pe care il formeaza
sau unui compartiment de investitii al acestuia, denumit
,OPCVM absorbant”, in schimbul repartizirii de titluri de
participare ale OPCVM-ului absorbant catre detinatorii lor
de titluri de participare, precum si, eventual, al unei pliti
in numerar care si nu depdseascd 10 % din valoarea acti-
vului net a respectivelor titluri de participare;

(iti) unul sau mai multe OPCVM-uri sau compartimente de
investitii ale acestora, ,OPCVM-urile absorbite”, care
continud s existe pand la lichidarea tuturor pasivelor, isi
transferd activul net unui alt compartiment de investitii
al aceluiagi OPCVM, unui OPCVM pe care il formeaza
sau unui alt OPCVM existent sau unui compartiment de
investitii al acestuia, ,OPCVM-ul absorbant”;
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(@) .fuziune transfrontalierd” inseamnd o fuziune intre mai multe
OPCVM-uri:

(i) dintre care cel putin doud sunt stabilite in state membre
diferite; sau

(ii) care sunt stabilite in acelasi stat membru, dar fuziunea
are ca rezultat un nou OPCVM stabilit in alt stat membru;

(r) ,fuziune nationald” inseamna o fuziune intre OPCVM-uri sta-
bilite in acelasi stat membru, in cazul in care cel putin unul
dintre OPCVM-urile implicate a emis o notificare in confor-
mitate cu articolul 93.

(2)  In sensul alineatului (1) litera (b), activitatea curenti a unei
societdti de administrare include functiile mentionate in anexa IL.

(3)  In sensul alineatului (1) litera (g), toate sediile stabilite in
acelasi stat membru de citre o societate de administrare cu sediul
social intr-un alt stat membru sunt considerate ca o singurd
sucursald.

(4)  Insensul alineatului (1) litera (i) punctul (ii), se aplicd urma-
toarele definitii:

(a) o filiald a unei filiale este, de asemenea, considerati ca fiind o
filiald a intreprinderii-mama care se afld la conducerea acelor
intreprinderi;

(b) o situatie in care cel putin doud persoane fizice sau juridice
sunt legate permanent de una si aceeasi persoand printr-o
relatie de control este consideratd, de asemenea, ca fiind o
legdturd stransd intre persoanele respective.

(5)  In sensul alineatului (1) litera (j), se iau in considerare drep-
turile de vot mentionate la articolele 9 si 10 din Directiva
2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
15 decembrie 2004 privind armonizarea obligatiilor de transpa-
rentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale
caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd (1).

(6)  In sensul alineatului (1) litera (), se aplicd mutatis mutandis
articolele 13-16 din Directiva 2006/49/CE.

(7)  In sensul alineatului (1) litera (n), valorile mobiliare exclud
tehnicile si instrumentele mentionate la articolul 51.

Articolul 3

Urmitoarele intreprinderi nu sunt considerate OPCVM-uri care
intrd sub incidenta prezentei directive:

(a) organisme de plasament colectiv de tip inchis;

(b) organisme de plasament colectiv care atrag capital fird a pro-
mova vanzarea titlurilor lor de participare citre persoane din
Comunitate sau din orice parte a acesteia;

() JOL 390, 31.12.2004, p. 38.

(c) organisme de plasament colectiv ale ciror titluri de partici-
pare, in temeiul regulilor fondului sau al actelor constitutive
ale societatii de investitii, pot fi vandute numai publicului din
tarile terte;

(d) categoriile de organisme de plasament colectiv previzute de
legislatia statului membru in care sunt stabilite organismele
de plasament colectiv, pentru care normele previzute in capi-
tolul VII si la articolul 83 sunt inadecvate avand in vedere
politica lor de plasament si de imprumut.

Articolul 4

Pentru aplicarea prezentei directive, un OPCVM este considerat ca
fiind stabilit in statul siu membru de origine.

CAPITOLUL I

AUTORIZAREA OPCVM-URILOR

Articolul 5

(1) Pentru a-si desfdsura activitatea, un OPCVM trebuie auto-
rizat in conformitate cu prezenta directiva.

Aceastd autorizatie este valabild in toate statele membre.

(2)  Un fond deschis de investitii este autorizat numai in cazul
in care autorititile competente ale statului siu membru de origine
aprobad cererea societdtii de administrare de a administra fondul
respectiv, regulile fondului i alegerea depozitarului. O societate
de investitii este autorizatd doar in cazul in care autorititile com-
petente ale statului siu membru de origine aprobd atit actele con-
stitutive ale societdtii si alegerea depozitarului, cat si, dacd este
cazul, cererea societdtii de administrare desemnate sd adminis-
treze societatea de investitii respectiva.

(3) Fird a aduce atingere alineatului (2), in cazul in care
OPCVM-ul nu are sediul in statul membru de origine al societatii
de administrare, autoritdtile competente ale statului membru de
origine al OPCVM-ului decid cu privire la cererea societdtii de
administrare de a administra OPCVM-ul in conformitate cu arti-
colul 20. Autorizarea nu trebuie conditionati de administrarea
OPCVM-ului de citre o societate de administrare cu sediul social
in statul membru de origine al OPCVM-ului sau de desfdsurarea
sau delegarea unor activititi ale societdtii de administrare in statul
membru de origine al OPCVM-ului.

(4)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului pot s nu autorizeze un OPCVM, in cazul in care:

(a) acestea decid cd societatea de investitii nu satisface conditiile
prealabile definite in capitolul V; sau

(b) societatea de administrare nu este autorizatd sd administreze
un OPCVM in statul sau membru de origine.
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Fard a aduce atingere articolului 29 alineatul (2), societatea de
administrare sau, dupd caz, societatea de investitii este informatd,
in termen de doud luni de la depunerea cererii complete, dacd
autorizarea OPCVM-ului a fost sau nu aprobat.

Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului nu autorizeazd un OPCVM in cazul in care condu-
catorii depozitarului nu au o reputatie suficient de buna sau expe-
rienta necesara pentru a administra respectivul tip de OPCVM. In
acest sens, identitatea conducdtorilor depozitarului si a fiecdrei
persoane care le succedd in functii se comunica de indati autori-
tatilor competente.

Prin ,conducitori” se intelege persoanele care, in temeiul legii sau
al documentelor constitutive, il reprezintd pe depozitar sau care
stabilesc efectiv politica depozitarului.

(5)  Autoritatile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului nu acordd autorizatia in cazul in care un OPCVM
este impiedicat din punct de vedere juridic (de exemplu, printr-o
dispozitie continutd in regulile fondului sau in documentele con-
stitutive) sd isi comercializeze titlurile de participare in statul
membru de origine.

(6)  Orice inlocuire a societdtii de administrare sau a depozita-
rului, precum si orice modificare a regulilor fondului sau a acte-
lor constitutive ale societdtii de investitii este supusd aprobarii
autoritdtilor competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului.

(7)  Statele membre se asigurd cd informatiile complete cu pri-
vire la actele cu putere de lege si actele administrative de punere
in aplicare a prezentei directive referitoare la constituirea si func-
tionarea OPCVM-urilor sunt ugor accesibile de la distantd sau prin
mijloace electronice. Statele membre se asigurd cd respectivele
informatii sunt disponibile cel putin intr-o limba uzuald in mediul
financiar international, sunt furnizate in mod clar si fard ambigui-
tati si sunt actualizate in permanenta.

CAPITOLUL III
OBLIGATII PRIVIND SOCIETATILE DE ADMINISTRARE

SECTIUNEA 1

Conditii de initiere a activitatii

Articolul 6

(1) Initierea activitatii societatii de administrare este subordo-
natd unei autorizatii prealabile eliberate de autoritatile competente
ale statului membru de origine al societdtii de administrare. Auto-
rizatia acordatd unei societdti de administrare pe baza prezentei
directive este valabild pentru toate statele membre.

(2)  Activitdtile societdtii de administrare trebuie sd se limiteze
la administrarea OPCVM-urilor autorizate in conformitate cu pre-
zenta directivd, ceea ce nu exclude posibilitatea de administrare
suplimentard a altor organisme de plasament colectiv care nu sunt
reglementate de prezenta directivd si pentru care societatea de
administrare face obiectul unei supravegheri prudentiale, dar ale
caror titluri de participare nu pot fi comercializate in alte state
membre in temeiul prezentei directive.

Activitatea de administrare a OPCVM-urilor include, in sensul pre-
zentei directive, functiile mentionate in anexa II.

(3)  Prin derogare de la alineatul (2), statele membre pot auto-
riza societdtile de administrare si furnizeze, in plus fatd de admi-
nistrarea OPCVM-urilor, urmatoarele servicii:

(a) administrarea de portofolii individuale de investitii, inclusiv
a celor detinute de fondurile de pensii, in conformitate cu
mandatele acordate de citre investitori in mod individual si
discretionar, in cazul in care aceste portofolii includ unul sau
mai multe dintre instrumentele enumerate in anexa I sectiu-
nea C din Directiva 2004/39/CE; si

(b) ca servicii conexe:

(i) activitatea de consultantd pentru investitii privind unul
sau mai multe dintre instrumentele enumerate in anexa I
sectiunea C din Directiva 2004/39/CE;

(ii) activitatea de pdstrare si gestionare legatd de titlurile de
participare ale organismelor de plasament colectiv.

Societdtile de administrare nu pot fi autorizate in niciun caz, in
temeiul prezentei directive, sd asigure exclusiv serviciile mentio-
nate in prezentul alineat sau s presteze servicii conexe fira a fi
autorizate pentru serviciile mentionate la litera (a) de la primul
paragraf.

(4)  Articolul 2 alineatul (2) si articolele 12, 13 si 19 din Direc-
tiva 2004/39/CE se aplicd prestdrii serviciilor mentionate la aline-
atul (3) din prezentul articol de citre societitile de administrare.

Articolul 7

(1)  Fard a aduce atingere altor conditii de aplicare generala pre-
vizute de legislatia internd, autoritdtile competente acordd auto-
rizatia unei societiti de administrare numai in cazul in care sunt
indeplinite urmatoarele conditii:

(a) societatea de administrare dispune de un capital initial de cel
putin 125 000 EUR, avand in vedere urmdtoarele:

(i) in cazul in care valoarea portofoliilor societdtii de admi-
nistrare depdseste 250 000 000 EUR, societatea de
administrare trebuie sd-si suplimenteze fondurile proprii
cu 0,02 % din suma cu care valoarea portofoliilor socie-
tatii de administrare depaseste 250 000 000 EUR, dar, in
orice caz, totalul necesar dintre capitalul initial si suma
suplimentari nu trebuie sd depdseascd 10 000 000 EUR;

(ii) 1n sensul prezentului alineat, urmitoarele portofolii tre-
buie s3 fie considerate ca portofolii ale unei societati de
administrare:

— fondurile deschise de investitii administrate de res-
pectiva societate, inclusiv portofoliile a ciror admi-
nistrare a delegat-o, dar excluzdnd portofoliile pe
care le administreazd prin delegare;
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— societdtile de investitii pentru care respectiva socie-
tate este societatea de administrare desemnat3;

— alte organisme de plasament colectiv administrate
de respectiva societate, inclusiv portofoliile pentru
care a delegat functia de administrare, dar cu exclu-
derea portofoliilor pe care le administreazd prin
delegare;

(ili) indiferent de suma la care se aplicd cerintele respective,
fondurile proprii ale societitii de administrare nu pot fi
niciodatd mai mici decit suma stabilitd la articolul 21
din Directiva 2006/49/CE;

(b) persoanele care conduc in mod efectiv activitatea societdtii de
administrare intrunesc conditiile de bund reputatie si de expe-
rientd necesare tipului de OPCVM-uri administrate de respec-
tiva societate, identitatea respectivelor persoane si a oricirei
persoane care le succedd in functie fiind comunicate de indatd
autorititilor competente, iar desfdsurarea activitatii societatii
de administrare fiind determinata de citre cel putin doud per-
soane care intrunesc astfel de conditii;

(c) cererea de autorizare este insotitd de un program de activi-
tate, in care se indicd cel putin structura organizatoricd a
societdtii de administrare; si

(d) sediul central si sediul social ale societitii de administrare
sunt situate in acelasi stat membru.

In sensul aplicarii dispozitiilor previzute la litera (a) de la primul
paragraf, statele membre pot autoriza societitile de administrare
sd nu asigure pand la 50 % din fondurile proprii suplimentare
mentionate la litera (a) punctul (i), in cazul in care acestea bene-
ficiazd de o garantie egald cu suma specificatd datd de o institutie
de credit sau de o societate de asigurare care isi are sediul social
intr-un stat membru sau intr-o tard tertd, cu conditia ca aceasta si
facd obiectul normelor prudentiale pe care autorititile compe-
tente le considerd echivalente cu cele previzute in legislatia
comunitara.

(2)  In cazul in care existd legituri strinse intre societatea de
administrare si alte persoane fizice sau juridice, autoritdtile com-
petente acordd autorizatia numai dacd aceste legdturi stranse nu
impiedicd buna desfdsurare a activititii lor de supraveghere.

Autoritdtile competente refuzd, de asemenea, autorizarea in cazul
in care actele cu putere de lege sau actele administrative ale unei
tdri terte aplicabile uneia sau mai multor persoane fizice sau juri-
dice cu care societatea de administrare are legdturi stranse sau
anumite dificultdti privind aplicarea acestora impiedicd exercita-
rea eficientd a functiei lor de supraveghere.

Autorititile competente impun ca societitile de administrare s le
furnizeze informatiile de care au nevoie pentru a monitoriza in
mod continuu respectarea conditiilor prevazute in prezentul
alineat.

(3)  Autoritatile competente informeaza solicitantul, in termen
de sase luni de la data depunerii unei cereri complete, dacd i s-a
acordat sau nu autorizatia. Refuzul autorizirii se motiveaza.

(4)  Osocietate de administrare isi poate incepe activitatea ime-
diat ce i este acordatd autorizatia.

(5)  Autoritdtile competente nu pot retrage autorizatia unei
societdti de administrare reglementate de prezenta directivd decat
in cazul in care aceasta:

(a) nuisiincepe activitatea in termen de 12 luni de la data obti-
nerii autorizatiei, renuntd in mod expres la autorizatie sau a
renuntat la exercitarea activitdtii reglementate de prezenta
directiva de peste sase luni, cu exceptia cazului in care statul
membru in cauzd a prevdzut cd in aceste cazuri autorizatia
devine caducg;

(b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau alte modalitati
neregulamentare;

(c) nu mai indeplineste conditiile in care i-a fost acordatd
autorizatia;

(d) nu mai respectd dispozitiile Directivei 2006/49/CE, in cazul
in care autorizatia acoperd si administrarea de portofolii indi-
viduale in mod discretionar, astfel cum se mentioneazd la
articolul 6 alineatul (3) litera (a) din prezenta directivi;

(e) aincilcat in mod grav sifsau sistematic prevederile adoptate
in temeiul prezentei directive; sau

(f) se inscrie intr-unul dintre cazurile de retragere prevazute de
legislatia nationala.

Articolul 8

(1) Autoritdtile competente nu acordd autorizatia care sa per-
mitd exercitarea activitdtii unei societdti de administrare decat
dupi obtinerea informatiilor despre identitatea actionarilor sau a
asociatilor, directi sau indirecti, persoane fizice sau juridice, care
detin o participatie calificatd si despre valoarea acestei participatii.

Autoritdtile competente refuzd autorizarea in cazul in care, tinind
seama de necesitatea garantarii unei administrdri sinitoase si pru-
dente a societdtii de administrare, nu sunt convinse ¢ actionarii
sau asociatii mentionati la primul paragraf corespund cerintelor.

(2)  Statele membre nu aplica sucursalelor societatilor de admi-
nistrare care au sediul social in exteriorul Comunitdtii care isi
incep sau isi exercitd activitatea dispozitii care s le asigure un tra-
tament mai favorabil decat cel aplicat sucursalelor societatilor de
administrare cu sedii sociale in state membre.

(3)  Autorititile competente ale celuilalt stat membru implicat
sunt consultate in prealabil cu privire la autorizarea oricirei socie-
tati de administrare care este:

(a) filiald a unei alte societdti de administrare, a unei intreprin-
deri de investitii, a unei institutii de credit sau a unei intre-
prinderi de asigurare autorizate intr-un alt stat membru;
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(b) filiald a intreprinderii-mama a unei alte societati de adminis-
trare, intreprinderi de investitii, institutii de credit sau intre-
prinderi de asigurare autorizate intr-un alt stat membru; sau

(c) o societate controlatd de aceleasi persoane fizice sau juridice
ca o altd societate de administrare, intreprindere de investitii,
institutie de credit sau intreprindere de asigurare autorizatd
intr-un alt stat membru.

SECTIUNEA 2

Relatii cu tdrile terte

Articolul 9

(1)  Relatiile cu tdrile terte sunt reglementate in conformitate cu
dispozitiile relevante ale articolului 15 din Directiva 2004/39/CE.

In sensul prezentei directive, termenii ,intreprindere de investitii”
si ,intreprinderi de investitii” din cuprinsul articolului 15 din
Directiva 2004/39/CE inseamnd ,societate de administrare”, res-
pectiv ,societdti de administrare”; termenul ,furnizare de servicii
de investitii” din cuprinsul articolului 15 alineatul (1) din Direc-
tiva 2004/39/CE inseamnd ,prestare de servicii”.

(2)  Statele membre informeazd Comisia asupra oricdrei dificul-
tdti de ordin general intalnite de OPCVM-uri in cadrul comercia-
lizarii titlurilor lor de participare in orice tard tertd.

SECTIUNEA 3

Conditii de functionare

Articolul 10

(1) Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
societdtii de administrare cer ca societatea de administrare pe care
au autorizat-o si respecte in orice situatie conditiile previzute la
articolul 6 si articolul 7 alineatele (1) si (2).

Fondurile proprii ale unei societdti de administrare nu pot scidea
sub nivelul previzut la articolul 7 alineatul (1) litera (a). Dacd
totusi se intdmpld acest lucru, autoritdtile competente pot, in
cazul in care circumstantele o justifica, sd acorde societdtilor un
termen limitat care sd le permitd rectificarea situatiei sau inceta-
rea activitatilor.

(2)  Supravegherea prudentiald a unei societdti de administrare
revine autorititilor competente din statul membru de origine al
societdtii de administrare, indiferent dacd aceasta isi infiinteaza
sau nu o sucursald sau presteazd sau nu servicii intr-un alt stat
membru, fird a aduce atingere acelor prevederi din prezenta direc-
tivd care atribuie responsabilitatea autoritdtilor competente ale
statului membru gazda al societdtii de administrare.

Articolul 11

(1)  Participatiile calificate in societdtile de administrare se
supun acelorasi norme ca cele stabilite la articolele 10, 10a si 10b
din Directiva 2004/39/CE.

(2)  In sensul prezentei directive, termenii ,intreprindere de
investitii” §i ,intreprinderi de investitii” din cuprinsul articolului
10 din Directiva 2004/39/CE inseamnd ,societate de adminis-
trare”, respectiv ,societdti de administrare”.

Articolul 12

(1)  Fiecare stat membru stabileste norme prudentiale pe care
orice societate de administrare autorizatd in statul membru res-
pectiv este obligatd si le respecte in orice situatie in ceea ce pri-
veste activitatea de administrare a OPCVM-urilor autorizate
conform prezentei directive.

Autoritdtile competente ale statului membru de origine al socie-
titii de administrare, tinind de asemenea seama de natura
OPCVM-ului administrat de cdtre o societate de administrare, cer
in special ca fiecare astfel de societate:

(a) sdaibd o bund organizare administrativa si contabild, dispozi-
tive de control si de securitate in domeniul prelucririi elec-
tronice a datelor, precum si mecanisme adecvate de control
intern, incluzénd, in special, norme privind tranzactiile per-
sonale ale angajatilor sdi sau detinerea ori administrarea
investitiilor in instrumente financiare cu scopul de a investi
pe cont propriu si garantand, cel putin, ci fiecare tranzactie
in care este implicat OPCVM-ul poate fi reconstituitd in ceea
ce priveste originea sa, partile la ea, natura sa, precum si
momentul si locul in care a fost efectuatd si cd activele
OPCVM-ului administrate de societatea de administrare sunt
investite in conformitate cu regulile fondului sau in confor-
mitate cu documentele constitutive si dispozitiile legale in
vigoare;

(b) sd fie structuratd si organizatd astfel incat sd se reducd la
minimum riscul ca conflictele de interese dintre societate si
clientii sdi, dintre doi clienti ai sdi, dintre unul dintre clientii
sdi si un OPCVM sau dintre doud OPCVM-uri s aducd atin-
gere intereselor OPCVM-ului sau ale clientilor.

(2)  Societdtile de administrare care sunt autorizate s presteze
si serviciul de administrare de portofolii in mod discretionar, ast-
fel cum se mentioneaza la articolul 6 alineatul (3) litera (a):

(a) nusunt autorizate s investeascd intregul portofoliu al inves-
titorului sau o parte a acestuia in titluri de participare ale
OPCVM-urilor a ciror administrare o asigurd, decit in cazul
in care primesc aprobarea generald prealabild a clientului;

(b) in ceea ce priveste serviciile mentionate la articolul 6 alinea-
tul (3) intrd sub incidenta dispozitiilor Directivei 97/9/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 3 martie 1997
privind sistemele de compensare pentru investitori (*).

() JO L 84, 26.3.1997, p. 22.
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(3)  Fdrd a aduce atingere articolului 116, Comisia adoptd, pand
la 1 iulie 2010, mdsuri de punere in aplicare care s specifice pro-
cedurile si mecanismele mentionate la alineatul (1) al doilea para-
graf litera (a) si cerintele structurale si organizatorice pentru
evitarea conflictelor de interese in conformitate cu alineatul (1) al
doilea paragraf litera (b).

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionata la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 13

(1) In cazul in care legislatia statului membru de origine al
societdtii de administrare permite societdtilor de administrare sa
delege unor terti, in scopul desfasuririi mai eficiente a activitatii,
exercitarea, in contul acestor societdti, a uneia sau mai multora
dintre functiile lor, trebuie indeplinite toate conditiile prealabile de
mai jos:

(a) societatea de administrare trebuie s informeze in mod adec-
vat autoritdtile competente ale statului siu membru de
origine; autoritdtile competente ale statului membru de
origine al societdtii de administrare transmit informatiile fird
intarziere autoritatilor competente ale statului membru de
origine al OPCVM-ului;

(b) mandatul nu trebuie sd impiedice buna desfdsurare a supra-
vegherii societdtii de administrare si, in special, nu trebuie sd
impiedice nici societatea sd actioneze, nici OPCVM-ul si fie
administrat in interesul investitorilor sii;

(c) in cazul in care delegarea priveste administrarea investitiilor,
mandatul poate fi acordat numai intreprinderilor autorizate
sau inmatriculate cu scopul de administrare a activelor si
supuse unei supravegheri prudentiale; delegarea trebuie si fie
conformd cu criteriile de repartizare a investitiilor stabilite
periodic de catre societdtile de administrare;

(d) in cazul in care mandatul priveste administrarea investitiilor
si este dat unei intreprinderi dintr-o tard tertd, trebuie asigu-
ratd cooperarea dintre autoritdtile de supraveghere implicate;

() niciun mandat privind functia principald de administrare a
investitiilor nu poate fi dat depozitarului sau oricirei alte
intreprinderi ale cdrei interese pot intra in conflict cu cele ale
societdtii de administrare sau ale detindtorilor de titluri de
participare;

(f) trebuie sd existe masuri care si permitd persoanelor care con-
duc activitatea societdtii de administrare s3 controleze efici-
ent, in orice moment, activitatea intreprinderii careia ii este
dat mandatul;

(g0 mandatul nu trebuie sd impiedice persoanele care conduc
societatea de administrare sd dea oricdnd instructiuni supli-
mentare intreprinderii cdreia i sunt delegate functiile sau si
ii retragd mandatul imediat, atunci cind aceasta este in inte-
resul investitorilor;

(h) 1intreprinderea cidreia ii vor fi delegate functiile trebuie sa fie
calificatd si capabild sa exercite respectivele functii, avand in
vedere natura functiilor de delegat; si

(i) prospectele OPCVM-ului trebuie sd precizeze functiile pe care
societatea de administrare a fost autorizatd sd le delege in
conformitate cu prezentul articol.

(2)  Faptul cd societatea de administrare a delegat orice functii
tertilor nu are in niciun caz consecinte asupra raspunderii socie-
tatii de administrare si a depozitarului. Societatea de administrare
nu isi poate delega functiile intr-o asemenea masurd, incit si
devind o societate de tip ,cutie postald”.

Articolul 14

(1)  Fiecare stat membru elaboreaz norme de conduitd pe care
societdtile de administrare autorizate in respectivul stat membru
le respectd in permanentd. Aceste norme trebuie sd reflecte cel
putin principiile enuntate in prezentul alineat. Principiile respec-
tive obligd societatea de administrare:

(a) sd actioneze, in desfdsurarea activitdtilor sale, in mod loial si
echitabil, in interesul OPCVM-urilor pe care le administreazi
si al integritdtii pietei;

(b) sd actioneze cu competenta, grija si diligenta care se impun,
in interesul OPCVM-urilor pe care le administreaza si al inte-
gritdtii pietei;

(c) sdaibdsisd utilizeze eficient resursele si procedurile necesare
pentru buna desfisurare a activititilor sale;

(d) sd depund eforturi pentru a evita conflictele de interese si, in
cazul in care acestea nu pot fi evitate, sd se asigure cd OPCVM-
urile pe care le administreaza sunt tratate in mod echitabil; i

(e) sd se conformeze tuturor reglementdrilor aplicabile in desfa-
surarea activitdtilor, astfel incét sd promoveze cele mai bune
interese ale investitorilor sdi si integritatea pietei.

(2)  Fdrd a aduce atingere articolului 116, Comisia adoptd, pand
la 1 iulie 2010, mésuri de punere in aplicare cu scopul de a garanta
cd societatea de administrare respectd obligatiile prevazute la ali-
neatul (1), in special pentru:

(a) a stabili criterii corespunzitoare pentru a actiona cu bund
credintd §i in mod echitabil, cu competenta, grija si prudenta
cuvenite, in interesul OPCVM-urilor;

(b) a specifica principiile necesare pentru a se asigura ca societa-
tile de administrare utilizeaz3 eficient resursele si procedurile
necesare pentru buna desfisurare a activitdtilor lor; si
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(c) adefini masurile pe care societdtile de administrare le pot lua
in mod rezonabil pentru a identifica, impiedica, gestiona
sifsau divulga conflictele de interese, precum si pentru a sta-
bili criteriile corespunzitoare pentru determinarea tipurilor
de conflicte de interese a cdror existentd poate afecta intere-
sele OPCVM-urilor;

Misurile respective, destinate sa modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 15

Societdtile de administrare sau, dupd caz, societdtile de investitii
adoptd mdsurile mentionate la articolul 92 si elaboreazd proce-
duri si modalitati adecvate pentru a garanta cd plangerile adresate
de investitori sunt tratate corespunzdtor si ci nu se impun restric-
tii investitorilor in exercitarea drepturilor lor, in cazul in care soci-
etatea de administrare este autorizatd intr-un alt stat membru
decat statul membru de origine al OPCVM-ului. Misurile respec-
tive permit investitorilor si depund plangeri in limba sau in lim-
bile oficiale ale statelor lor membre.

Societdtile de administrare elaboreazd, de asemenea, proceduri si
modalitdti adecvate pentru a furniza informatiile consumatorilor
sau autorittilor competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului, la cererea acestora.

SECTIUNEA 4

Libertatea de stabilire si de prestare a serviciilor

Articolul 16

(1)  Statele membre se asigurd cd societdtile de administrare
autorizate de autoritdtile competente ale statelor lor membre de
origine isi pot desfasura pe teritoriul lor activitatea pentru care au
primit autorizatia, fie prin infiintarea unei sucursale, fie in teme-
iul libertatii de a presta servicii.

In cazul in care o societate de administrare astfel autorizata isi
propune doar sd comercializeze, fard a-si infiinta o sucursald, titlu-
rile de participare ale OPCVM-ului pe care il administreaza in con-
formitate cu anexa Il intr-un alt stat membru decit statul membru
de origine al OPCVM-ului, fard a intentiona sd desfdsoare orice
alte activitdti sau sd furnizeze orice alte servicii, aceastd comercia-
lizare este reglementatd numai de cerintele previzute in
capitolul XI.

(2)  Statele membre nu trebuie sd supund infiintarea unei
sucursale sau prestarea de servicii obligatiei de a obtine o autori-
zatie sau celei de a asigura un nivel minim al capitalului sau ori-
cdrei masuri cu efect echivalent.

(3)  Sub rezerva conditiilor previzute la prezentul articol, un
OPCVM este liber sd desemneze sau sd fie administrat de o socie-
tate de administrare autorizatd intr-un alt stat membru decat
statul membru de origine al OPCVM-ului in conformitate cu dis-
pozitiile relevante din prezenta directivd, cu conditia ca o astfel de
societate de administrare sd respecte:

(a) dispozitiile de la articolul 17 sau de la articolul 18; si

(b) dispozitiile de la articolul 19 si de la articolul 20.

Articolul 17

(1)  Pe langd obligatia de a satisface conditiile impuse la arti-
colele 6 si 7, o societate de administrare care doreste sa isi infiin-
teze o sucursald pe teritoriul unui alt stat membru pentru a
desfisura activitatea pentru care a primit autorizatie informeaza
autoritdtile competente ale statului sdu membru de origine in mod
corespunzator.

(2)  Statele membre solicitd fiecdrei societdti de administrare
care doreste si 1si infiinteze o sucursald pe teritoriul unui alt stat
membru s furnizeze, in momentul notificarii prevdzute la aline-
atul (1), urmitoarele informatii si documente:

(a) statul membru pe teritoriul ciruia intentioneazd sa infiinteze
o sucursali;

(b) un program de activitate care sd precizeze activititile si ser-
viciile prevazute la articolul 6 alineatele (2) si (3) avute in
vedere, precum si structura organizatoricd a sucursalei si care
include o descriere a sistemului de gestionare a riscurilor ela-
borat de societatea de administrare. Programul include, de
asemenea, o descriere a procedurilor si a misurilor luate in
conformitate cu articolul 15;

(c) adresa din statul membru gazda al societitii de administrare
de la care pot fi obtinute documentele; si

(d) numele persoanelor care rdspund de conducerea sucursalei.

(3)  Cu conditia ca, date fiind activitdtile avute in vedere, auto-
rititile competente ale statului membru de origine al societdtii de
administrare si nu aibd motive de dubiu privind caracterul adec-
vat al structurii administrative sau al situatiei financiare a societa-
tii de administrare, in intervalul de doud luni de la primirea tuturor
informatiilor mentionate la alineatul (2), acestea comunic infor-
matiile respective autoritdtilor competente ale statului membru
gazda al societdtii de administrare si notificd in consecintd soci-
etatea de administrare in cauzd. Acestea comunicd in plus preci-
zdri privind orice schemd de compensare destinatd sd protejeze
investitorii.

In cazul in care autorititile competente ale statului membru de
origine al societitii de administrare refuzd sd comunice informati-
ile mentionate la alineatul (2) autoritatilor competente ale statu-
lui membru gazda al societdtii de administrare, ele trebuie si faci
cunoscute motivele acestui refuz societdtii de administrare in
cauzd in decurs de doud luni de la primirea tuturor informatiilor.
Refuzul sau absenta rdspunsului dd dreptul de a sesiza instantele
din statul membru de origine al societdtii de administrare.

In cazul in care o societate de administrare doreste si desfisoare
activitatea de administrare a portofoliului colectiv previzutd in
anexa I, autoritdtile competente ale statului membru de origine
al societdtii de administrare anexeaza la documentatia transmisd
autoritatilor competente ale statului membru gazdi al societdtii de
administrare o atestare care si certifice ci societatea de adminis-
trare a primit autorizatie in conformitate cu prezenta directiva,
precum si o descriere a domeniului de aplicare al autorizatiei
societdtii de administrare si detalii cu privire la orice restrictii ale
tipurilor de OPCVM-uri pe care societatea de administrare este
autorizatd s le administreze.
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(4) O societate de administrare care desfasoard activititi prin
intermediul unei sucursale pe teritoriul unui stat membru gazda
respectd normele elaborate de statul membru gazda al societatii de
administrare in conformitate cu articolul 14.

(5)  Autoritdtile competente ale statului membru gazdd al socie-
tatii de administrare sunt responsabile cu monitorizarea respec-
tarii alineatului (4).

(6)  Inainte ca sucursala unei societiti de administrare si isi
inceapd activitatea, autorititile competente ale statului membru
gazda al respectivei societdti dispun de doud luni de la primirea
informatiilor mentionate la alineatul (2) pentru organizarea supra-
vegherii respectdrii de cdtre societatea de administrare a norme-
lor aflate sub responsabilitatea lor.

(7)  La primirea unei comunicari din partea autoritatilor com-
petente ale statului membru gazda al societdtii de administrare sau
in caz de lipsd a unui rispuns din partea acestora in termenul pre-
vazut la alineatul (6), sucursala poate fi infiintata si isi poate incepe
activitatea.

(8)  In caz de modificare a informatiilor notificate in conformi-
tate cu alineatul (2) literele (b), (c) sau (d), societatea de adminis-
trare comunici in scris aceastd modificare autorititilor
competente ale statului membru de origine si ale statului mem-
bru gazda cu cel putin o lund inaintea efectudrii schimbarii, astfel
incat autoritdtile statului membru de origine al societatii de admi-
nistrare si poatd lua o decizie asupra acestei modificari in confor-
mitate cu alineatul (3), iar autorititile competente ale statului
membru gazdd, in conformitate cu alineatul (6).

(9)  In caz de modificare a informatiilor notificate in conformi-
tate cu alineatul (3) primul paragraf, autoritdtile competente ale
statului membru de origine al societdtii de administrare infor-
meazd in consecintd autoritdtile competente ale statului membru
gazda al acesteia.

Autoritdtile competente ale statului membru de origine al socie-
tatii de administrare actualizeaza informatiile cuprinse in atesta-
rea mentionatd la alineatul (3) al treilea paragraf si informeazd
autoritdtile competente ale statului membru gazdi al societdtii de
administrare in cazul in care apare o modificare a domeniului de
aplicare al autorizatiei societdtii de administrare sau a detaliilor cu
privire la orice restrictii ale tipurilor de OPCVM-uri pe care soci-
etatea de administrare este autorizatd si le administreze.

Articolul 18

(1)  Orice societate de administrare care doreste si desfdsoare
pentru prima datd activititile pentru care a primit autorizatie pe
teritoriul unui alt stat membru in temeiul libertatii de a presta ser-
vicii comunicd autoritdtilor competente ale statului membru de
origine al societdtii de administrare urmdtoarele informatii:

() statul membru pe teritoriul cdruia societatea de administrare
intentioneazd sd isi desfisoare activitatea; si

(b) un program de activitate care sd indice activitatile si serviciile
mentionate la articolul 6 alineatele (2) si (3) avute in vedere
si care include o descriere a sistemului de gestionare a riscu-
rilor elaborat de societatea de administrare. Include, de ase-
menea, o descriere a procedurilor §i a masurilor luate in
conformitate cu articolul 15.

(2)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
societdtii de administrare comunicd autoritdtilor competente ale
statului membru gazdi al acesteia informatiile mentionate la ali-
neatul (1), in termen de o lund de la primirea acestora.

Autoritdtile competente ale statului de origine al societdtii de
administrare comunicd, de asemenea, detalii asupra oricdrei
scheme de compensare aplicabile, destinate protejarii
investitorilor.

In cazul in care o societate de administrare doreste si desfisoare
activitatea de administrare a portofoliului colectiv previzutd in
anexa I, autoritatile competente ale statului membru de origine
al societdtii de administrare anexeazd la documentatia transmisa
autoritdtilor competente ale statului membru gazdd al societatii de
administrare o atestare care sd certifice cd societatea de adminis-
trare a primit autorizatie in conformitate cu prezenta directiva,
precum si o descriere a domeniului de aplicare al autorizatiei
societdtii de administrare i detalii cu privire la orice restrictii ale
tipurilor de OPCVM-uri pe care societatea de administrare este
autorizatd si le administreze.

Sub rezerva dispozitiilor de la articolele 20 si 93, societatea de
administrare poate, din acel moment, sd isi inceapd activitatea in
statul membru gazda.

(3) O societate de administrare care desfisoard activititi in
temeiul libertdtii de a presta servicii respectd normele elaborate de
statul membru de origine al societdtii de administrare in confor-
mitate cu articolul 14.

(4)  In caz de modificare a continutului informatiilor comuni-
cate in conformitate cu alineatul (1) litera (b), societatea de admi-
nistrare notificd, in scris, aceastd modificare autorititilor
competente ale statului membru de origine si ale statului mem-
bru gazda inainte de efectuarea acesteia. Autoritatea competentd
a statului membru de origine al societitii de administrare actua-
lizeazd informatiile cuprinse in atestarea mentionatd la alinea-
tul (2) si informeaza autorititile competente ale statului membru
gazda al societdtii de administrare in cazul in care apare o modi-
ficare a domeniului de aplicare al autorizatiei societdtii de admi-
nistrare sau a detaliilor cu privire la orice restrictii ale tipurilor de
OPCVM-uri pe care societatea de administrare este autorizatd sd
le administreze.

Articolul 19

(1) O societate de administrare care desfisoard activitdti de
administrare a portofoliului colectiv intr-un cadru transfrontalier,
prin infiintarea unei sucursale sau in temeiul libertatii de a presta
servicii, respectd normele statului membru de origine al societatii
de administrare referitoare la organizarea societdtii de adminis-
trare, inclusiv modalititile de delegare, procedurile de gestionare
a riscurilor, normele si supravegherea prudentiald, procedurile
mentionate la articolul 12 si cerintele de raportare ale societitii de
administrare. Aceste norme nu trebuie s fie mai stricte decat cele
aplicabile societdtilor de administrare care isi desfisoard activi-
tatea doar in statul lor membru de origine.

(2)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
societdtii de administrare sunt responsabile cu monitorizarea con-
formitdtii cu alineatul (1).
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(3) O societate de administrare care desfisoard activitati de
administrare a portofoliului colectiv intr-un cadru transfrontalier,
prin infiintarea unei sucursale sau in temeiul libertdtii de a presta
servicii, respectd normele statului membru de origine al OPCVM-
ului referitoare la constituirea si functionarea acestuia, si anume
normele aplicabile:

(a) constituirii si autorizirii OPCVM-urilor;
(b) emisiunii i rambursdrii titlurilor de participare si a actiunilor;

(c) politicilor si limitelor de investitii, inclusiv calculului expu-
nerii totale si al ratei de indatorare;

(d) restrictiilor privind creditele, imprumuturile si vanzdrile
descoperite;

(e) evaludrii activelor si contabilititii OPCVM-urilor;

(f) calculdrii pretului de emisiune sifsau a pretului de riscumpa-
rare si erorilor de calcul al valorii nete a activelor si compen-
sdrii conexe a investitorilor;

(g) distribuirii sau reinvestirii veniturilor;

(h) cerintelor de informare si de raportare ale OPCVM-urilor,
inclusiv in ceea ce priveste prospectul, informatiile cheie des-
tinate investitorilor §i rapoartele periodice;

(i) mdsurilor luate pentru comercializare;

() relatiei cu detindtorii de titluri de participare;
(k) fuziunii si restructurdrii OPCVM-urilor;

() lichiddrii si dizolvarii OPCVM-urilor;

(m) dacd este cazul, continutului registrului detindtorilor de titluri
de participare;

(n) comisioanelor de autorizare si supraveghere referitoare la
OPCVM-uri; si

(0) exercitdrii drepturilor de vot ale detinatorilor de titluri de par-
ticipare si a altor drepturi ale detinatorilor de titluri de parti-
cipare referitoare la litere (a)-(m).

(4)  Societatea de administrare respectd obligatiile prevazute in
regulile fondului sau in actele constitutive, precum si obligatiile
prevazute in prospect, care trebuie sd fie conforme cu legislatia
aplicabild mentionatd la alineatele (1) si (3).

(5)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului sunt responsabile cu monitorizarea conformitatii cu
alineatele (3) si (4).

(6)  Socictatea de administrare hotidrdste cu privire la si isi
asumd responsabilitatea pentru adoptarea si punerea in aplicarea
a deciziilor structurale si organizatorice necesare pentru ca soci-
etatea de administrare si poatd respecta normele referitoare la
constituirea §i functionarea OPCVM-urilor, precum si obligatiile
previzute in regulile fondului sau in actele constitutive si obligati-
ile prevazute in prospect.

(7)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
societdtii de administrare au responsabilitatea de a monitoriza
conformitatea structurii si organizarii societdtii, in vederea asigu-
rdrii respectdrii de cdtre societatea de administrare a obligatiilor si
a normelor referitoare la constituirea si functionarea tuturor
OPCVM-urilor pe care acesta le administreaza.

(8)  Statele membre se asigurd ci nicio societate de administrare
autorizatd intr-un stat membru nu este supusi unor ceringe supli-
mentare in statul membru de origine al OPCVM-ului in ceea ce
priveste domeniile reglementate de prezenta directivd, cu excep-
tia cazurilor mentionate in mod explicit in prezenta directiva.

Articolul 20

(1)  Fird a aduce atingere articolului 5, o societate de adminis-
trare care depune o cerere pentru administrarea unui OPCVM cu
sediul in alt stat membru prezinti autorititilor competente ale sta-
tului membru de origine al OPCVM-ului urmdtoarea
documentatie:

(a) contractul scris incheiat cu depozitarul, mentionat la arti-
colele 23 si 33; si

(b) informatiile referitoare la modalititile de delegare cu privire
la functiile legate de administrarea portofoliului colectiv si de
gestionare, mentionate in anexa II.

In cazul in care o societate de administrare administreaza deja alte
OPCVM-uri de acelasi tip in statul membru de origine al OPCVM-
ului, este suficient sa se facd referire la documentele deja furnizate.

(2)  In misura in care acest lucru este necesar pentru respec-
tarea normelor pentru care sunt responsabile, autorititile compe-
tente ale statului membru de origine al OPCVM-ului pot solicita
autorititilor competente ale statului membru de origine al socie-
tatii de administrare clarificiri si informatii referitoare la docu-
mentatia mentionatd la alineatul (1) si, pe baza atestdrii
mentionate la articolele 17 si 18, clarificiri si informatii pentru a
verifica dacd tipul de OPCVM pentru care se solicitd autorizarea
intrd in sfera de aplicare a autorizatiei societdtii de administrare.
Dupd caz, autorititile competente ale statului membru de origine
al societdtii de administrare se pronuntd in termen de 10 zile
lucrdtoare de la cererea initiala.

(3)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului pot respinge cererea societdtii de administrare numai
in cazul in care:

(a) societatea de administrare nu respectd dispozitiile care intrd
in competenta respectivelor autoritdti in conformitate cu
articolul 19;

(b) societatea de administrare nu este autorizatd de autoritdtile
competente ale statului sdu membru de origine sd adminis-
treze tipul de OPCVM pentru care se solicitd autorizarea; sau

(c) societatea de administrare nu a prezentat documentatia men-
tionatd la alineatul (1).
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Inainte de a respinge o cerere, autorititile competente ale statului
membru de origine al OPCVM-ului se consultd cu autorititile
competente ale statului membru de origine al societdtii de
administrare.

(4)  Orice modificare ulterioard de substantd a documentatiei
mentionate la alineatul (1) este notificatd de societatea de admi-
nistrare autorititilor competente ale statului membru de origine
al OPCVM-ului.

Articolul 21

(1)  Statul membru gazdd al societdtii de administrare poate
solicita, in scopuri statistice, ca toate societitile de administrare
care au sucursale pe teritoriul sdu s prezinte periodic autoritdi-
lor competente din respectivul stat membru gazda rapoarte asu-
pra activititilor desfisurate pe teritoriul acelui stat membru gazda.

(2)  Statul membru gazda al societdtii de administrare poate
solicita societdtilor de administrare care isi desfisoard activitatea
pe teritoriul siu, prin infiintarea unei sucursale sau in temeiul
libertatii de a presta servicii, si ii furnizeze informatiile necesare
pentru a monitoriza respectarea de citre aceste societdti a norme-
lor care intrd in responsabilitatea statului membru gazda al socie-
tatii de administrare si care le sunt aplicabile.

Aceste cerinte nu trebuie si fie mai stricte decat acelea pe care
statele membre in cauzd le impun societitilor de administrare infi-
intate pe teritoriul lor pentru a monitoriza respectarea de citre
acestea din urma a acelorasi standarde.

Societdtile de administrare se asigurd cd procedurile si modalitd-
tile mentionate la articolul 15 le permit autorititilor competente
ale statului membru de origine al OPCVM si obtind informatiile
mentionate in prezentul alineat direct de la societdtile de
administrare.

(3)  In cazul in care autorititile competente ale statului mem-
bru gazdi al unei societdti de administrare care detine o sucursald
sau presteazd servicii pe teritoriul statului respectiv constatd cd
aceasta nu respectd una dintre normele care intrd in responsabi-
litatea lor, aceste autoritdti cer ca societatea de administrare in
cauzd sd pund capdt acestei incdlcdri si informeazd autorititile
competente ale statului membru de origine al societitii de
administrare.

(4)  In cazul in care societatea de administrare in cauzi refuzi
s furnizeze statului sdu membru gazdi informatiile care intrd in
sfera sa de responsabilitate sau nu procedeazd la luarea masurilor
necesare pentru a pune capdt incdlcirii mentionate la alineatul (3),
autoritdtile competente ale statului siu membru gazda informeaza
in consecintd autoritdtile statului membru de origine al societtii
de administrare. Autorititile competente din statul membru de
origine al societdtii de administrare iau, in cel mai scurt timp,
toate mdsurile adecvate pentru ca societatea de administrare in
cauzd si furnizeze informatiile solicitate de statul membru gazda
al societdtii de administrare in conformitate cu alineatul (2) sau s&
pund capat incdlcdrii. Natura acestor mdsuri se comunicd autori-
tatilor competente ale statului membru gazdad al societitii de
administrare.

(5)  In cazul in care, in pofida misurilor luate de citre autori-
ttile competente ale statului membru de origine al societdtii de
administrare sau din cauza faptului cd aceste masuri se dovedesc
inadecvate sau nu sunt disponibile in statul membru respectiv,
societatea de administrare refuzd in continuare sa furnizeze infor-
matiile solicitate de statul membru gazdi al societitii de adminis-
trare in conformitate cu alineatul (2) sau persistd in incilcarea
actelor cu putere de lege sau a normelor administrative mentio-
nate la acelasi alineat si aflate in vigoare in statul membru gazda,
autoritdtile competente ale statului membru gazda al societatii de
administrare pot, dupd ce au informat autoritdtile competente ale
statului membru de origine al societdtii de administrare, sa ia
mdisurile adecvate, inclusiv in conformitate cu articolele 98 si 99,
pentru a preveni sau sanctiona neregulile viitoare si, dupd caz, si
impiedice socictatea de administrare in cauzd si efectueze noi
operatiuni pe teritoriul sdu. Statele membre se asigurd cd, pe teri-
toriul lor, este posibild notificarea actelor legale necesare pentru
astfel de misuri societitilor de administrare. In cazul in care ser-
viciul prestat in statul membru gazda al societatii de administrare
este administrarea unui OPCVM, statul membru gazdi al societ3-
tii de administrare poate cere societdtii de administrare sd ince-
teze administrarea OPCVM-ului respectiv.

(6)  Orice masurd adoptatd in temeiul alineatelor (4) sau (5)
care implicd masuri sau sanctiuni trebuie si fie justificatd adecvat
si comunicatd societdtii de administrare in cauzi. Orice astfel de
mdsurd poate fi atacatd in instantd in statul membru care a
adoptat-o.

(7)  Inainte de a aplica procedura previzuti la alineatele (3), (4)
sau (5), autoritatile competente ale statului membru gazda al
societdtii de administrare pot, in caz de urgent, sd ia toate masu-
rile de precautie necesare pentru a proteja interesele investitorilor
si ale altor persoane cdrora le sunt furnizate serviciile. Comisia si
autorititile competente ale celorlalte state membre implicate sunt
informate asupra unor astfel de masuri in cel mai scurt timp.

Dupd consultarea autoritdtilor competente ale statelor membre
implicate, Comisia poate decide dacd statul membru in cauza tre-
buie si modifice sau sd elimine aceste masuri.

(8)  Autoritdtile competente din statul membru de origine al
societdtii de administrare se consultd cu autoritdtile competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului inainte de a retrage
autorizatia societitii de administrare. In astfel de situatii, autori-
tatile competente ale statului membru de origine al OPCVM-ului
iau mdsurile adecvate pentru a proteja interesele investitorilor.
Misurile respective pot include decizii pentru a impiedica soci-
etatea de administrare mentionatd sd efectueze noi tranzactii pe
teritoriul sdu.

Din doi in doi ani, Comisia publicd un raport privind aceste cazuri.

(9)  Statele membre informeazd Comisia asupra numdrului si
tipului cazurilor in care au refuzat autorizarea in temeiul artico-
lului 17 sau in care au respins cererea in temeiul articolului 20,
precum si cu privire la orice masuri luate in conformitate cu ali-
neatul (5) din prezentul articol.

Din doi in doi ani, Comisia publicd un raport privind aceste cazuri.
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CAPITOLUL IV

OBLIGATII PRIVIND DEPOZITARUL

Articolul 22

(1) Activele unui fond deschis de investitii trebuie incredintate
spre pdstrare unui depozitar.

(2)  Raspunderea unui depozitar, astfel cum este previzuta la
articolul 24, nu este afectatd de incredintarea citre un tert a tutu-
ror activelor pe care le are in pdstrare sau a unei parti din acestea.

(3)  Un depozitar trebuie:

(a) sd se asigure cd vanzarea, emisiunea, riscumpdrarea, rambur-
sarea si anularea titlurilor de participare efectuate in contul
fondului deschis de investitii sau de citre o societate de admi-
nistrare sunt realizate in conformitate cu legislatia nationald
aplicabila si cu regulile fondului;

(b) si se asigure cd valoarea titlurilor de participare este calcu-
latd in conformitate cu legislatia nationald aplicabild si cu
regulile fondului;

(c) sd indeplineascd instructiunile societdtii de administrare, cu
exceptia cazului in care acestea contravin legislatiei nationale
aplicabile sau regulilor fondului;

(d) s se asigure ci in operatiunile care implicd activele fondului
deschis de investitii, contravaloarea ii este achitati in terme-
nele uzuale;

(e) s se asigure cd veniturile fondului deschis de investitii sunt
folosite in conformitate cu legislatia nationald aplicabild si cu
regulile fondului.

Articolul 23

(1)  Depozitarul isi are sediul social sau este stabilit in statul
membru de origine al OPCVM-ului.

(2)  Depozitarul este o institutie care face obiectul unor norme
prudentiale si al unei supravegheri permanente. Acesta prezinti
suficiente garantii financiare si profesionale pentru a-si putea des-
fasura eficient activitdtile care ii revin ca depozitar si pentru a-si
indeplini obligatiile aferente acestei functii.

(3)  Statele membre stabilesc care dintre categoriile de institutii
prevazute la alineatul (2) pot fi alese ca depozitari.

(4)  Depozitarul permite autoritdtilor competente ale statului
membru de origine al OPCVM-ului si obtind, la cerere, toate
informatiile pe care depozitarul le-a obtinut in exercitarea obliga-
tillor sale si care sunt necesare pentru ca autorititile competente
sd poatd supraveghea respectarea de citre OPCVM a dispozitiilor
prezentei directive.

(5)  In cazul in care statul membru de origine al societatii de
administrare este diferit de statul membru de origine al OPCVM-
ului, depozitarul incheie un contract scris cu societatea de admi-
nistrare, care reglementeazd fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a-i permite acestuia sd isi indeplineasca functiile
previzute la articolul 22 si in alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante pentru depozitari in statul membru de
origine al OPCVM-ului.

(6)  Comisia poate adopta misuri de aplicare referitoare la
mdsurile pe care trebuie si le ia depozitarul pentru a-si indeplini
obligatiile privind un OPCVM administrat de o societate de admi-
nistrare stabilitd intr-un alt stat membru, inclusiv informatiile care
trebuie incluse in acordurile standard ce urmeaza a fi utilizate de
depozitar si de societatea de administrare in conformitate cu
alineatul (5).

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionata la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 24

Depozitarul rispunde, in conformitate cu dreptul intern al statu-
lui membru de origine al OPCVM-ului, fatd de societatea de admi-
nistrare i detindtorii de titluri de participare pentru orice pierdere
suferitd de acestia ca rezultat al neindeplinirii nejustificate a obli-
gatiilor sale sau al indeplinirii necorespunzdtoare a acestora.

Rispunderea fatd de detindtorii de titluri de participare poate fi
invocatd direct sau indirect, prin intermediul societdtii de admi-
nistrare, in functie de natura juridicd a raporturilor dintre depo-
zitar, societatea de administrare si detindtorii de ftitluri de
participare.

Articolul 25

(1) O societate nu poate fi in acelasi timp societate de admi-
nistrare si depozitar.

(2)  Societatea de administrare si depozitarul, in exercitarea
functiilor lor, actioneazd independent si exclusiv in interesul deti-
natorilor de titluri de participare.

Articolul 26

Legea sau regulile fondului definesc conditiile privind inlocuirea
societdtii de administrare si a depozitarului si prevdd normele care
permit asigurarea protectiei detinatorilor de titluri de participare
in cazul acestei inlocuiri.
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CAPITOLUL V
OBLIGATII PRIVIND SOCIETATILE DE INVESTITII

SECTIUNEA 1

Conditii de initiere a activitdtii

Articolul 27

Initierea activitdtii unei societdti de investitii este subordonatd
unei autorizatii prealabile acordate de citre autorititile compe-
tente ale statului membru de origine societatii de investitii.

Statele membre stabilesc forma legald pe care o societate de inves-
titii trebuie sd o adopte.

Sediul social al societdtii de investitii trebuie sd se afle in statul
membru de origine al societdtii de investitii.

Articolul 28

Societatea de investitii nu poate desfisura alte activitdti in afara
celor previzute la articolul 1 alineatul (2).

Articolul 29

(1)  Fard aaduce atingere altor conditii de aplicare generald pre-
vazute de legislatia internd, autoritdtile competente ale statului
membru de origine al societdtilor de investitii nu acordd autoriza-
tia unei societdti de investitii care nu si-a desemnat o societate de
administrare decat in cazul in care societatea de investitii dispune
de un capital initial suficient de minimum 300 000 EUR.

In plus, in cazul in care o societate de investitii nu si-a desemnat
o0 societate de administrare autorizati conform prezentei direc-
tive, se aplicd urmatoarele conditii:

(a) autorizatia se acordd numai in cazul in care cererea de auto-
rizare este insotitd de un program de operatiuni in care se
indicd cel putin structura organizatoricd a societdtii de
investitii;

(b) conducitorii societdtii de investitii trebuie sd aibd o bund
reputatie si o experientd suficientd si pentru tipul de activitdti
desfasurate de respectiva societate si, in acest scop, identita-
tea conducdtorilor si a oricdrei persoane care le succedd in
functii trebuie notificatd de indatd autoritdtilor competente;
coordonarea activitatii unei societdti de investitii trebuie asi-
guratd de cel putin doud persoane care indeplinesc aceste
conditii, iar prin conducitori se intelege acele persoane care,
in temeiul legii sau al documentelor constitutive, reprezintd
societatea de investitii sau care decid efectiv politica societd-
tii; si

(c) in cazul in care existd legdturi strinse intre societatea de
investitii si alte persoane fizice sau juridice, autorititile com-
petente acordd autorizatia numai dacd aceste legdturi strinse
nu impiedicd buna desfisurare a activititii lor de
supraveghere.

Autoritdtile competente ale statului membru de origine al unei
societdti de investitii refuzd, de asemenea, autorizarea, in cazul in
care actele cu putere de lege sau actele administrative ale unei tari
terte aplicabile uneia sau mai multor persoane fizice sau juridice
cu care societatea de investitii are legdturi strinse sau anumite difi-
cultdti privind aplicarea acestora impiedicd buna desfdsurare a
activitatii lor de supraveghere.

Autoritdtile competente ale statului membru de origine al socie-
tatilor de investitii impun ca acestea si le comunice informatiile
de care au nevoie.

(2)  In cazul in care o societate de investitii nu si-a desemnat o
societate de administrare, societatea de investitii este informatd, in
termen de sase luni de la data depunerii unei cereri complete, dacd
i s-a acordat sau nu autorizatia. Refuzul autorizirii este motivat.

(3)  Societatea de investitii isi poate incepe activitatea imediat ce
ii este acordatd autorizatia.

(4)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
societdtilor de investitii pot retrage autorizatia eliberatd unei
societdti de investitii care face obiectul prezentei directive numai
in cazul in care aceasta:

(a) nuisi incepe activitatea in termen de 12 luni de la data obti-
nerii autorizatiei, renuntd in mod expres la autorizatie sau a
renuntat si exercite activitatea reglementatd de prezenta
directivd de mai mult de sase luni, cu exceptia cazului in care
statul membru in cauzd a prevazut cd in aceste cazuri auto-
rizatia devine caducg;

(b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau alte modalitati
neregulamentare;

() nu mai indeplineste conditiile in care i-a fost acordatd
autorizatia;

(d) aincilcat in mod grav sifsau sistematic prevederile adoptate
in temeiul prezentei directive; sau

(e) se inscrie intr-unul dintre cazurile de retragere prevazute de
legislatia internd.

SECTIUNEA 2

Conditii de functionare

Atrticolul 30

Articolele 13 si 14 se aplicd mutatis mutandis societatilor de inves-
titii care nu si-au desemnat o societate de administrare autorizatd
conform prezentei directive.

In sensul articolelor mentionate la primul paragraf, sintagma
,societate de administrare” inseamnd ,,societate de investitii”.

Societdtile de investitii administreazd numai activele propriului lor
portofoliu si nu pot in niciun caz s fie mandatate pentru admi-
nistrarea de active in contul unui terf.
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Articolul 31

Fiecare stat membru de origine al societdtilor de investitii stabi-
leste norme prudentiale pe care societdtile de investitii care nu au
desemnat o societate de administrare autorizatd conform prezen-
tei directive sunt obligate si le respecte in orice moment.

In special, autorititile competente ale statului membru de origine
al unei societdti de investitii, avand in vedere si natura societatii
respective, solicitd ca aceasta sd aibd o bund organizare adminis-
trativd si contabild, dispozitive de control si de securitate in dome-
niul prelucrdrii electronice a datelor, precum si mecanisme
adecvate de control intern, incluzédnd, in special, norme privind
operatiunile personale ale angajatilor sau detinerea sau adminis-
trarea investitiilor in instrumente financiare cu scopul de a-si
investi capitalul initial si garantind, cel putin, i fiecare tranzac-
tie in care este implicatd societatea poate fi reconstituitd in ceea
ce priveste originea sa, partile la ea, natura sa, precum si momen-
tul si locul in care a fost efectuatd si cd activele societatii de inves-
titii sunt investite conform documentelor constitutive si
dispozitiilor legale in vigoare.

SECTIUNEA 3

Obligatii privind depozitarul

Articolul 32

(1) Activele unei societdti de investitii trebuie incredintate unui
depozitar pentru pastrare.

(2)  Raspunderea unui depozitar, astfel cum este previzutd la
articolul 34, nu este afectatd de faptul ci depozitarul incredinteaza
unui tert toate sau o parte din activele pe care le are in pastrare.

(3)  Un depozitar trebuie si se asigure ca:

(a) vanzarea, emisiunea, riscumpdirarea, rambursarea si anularea
titlurilor de participare efectuate de o societate de investitii
sau in contul acesteia se efectueazd in conformitate cu legea
si cu actele constitutive ale societdtii de investitii;

(b) in operatiunile care implicd activele societdtii de investitii,
contravaloarea i este achitatd in termenele uzuale; si

(¢) venitul societdtii de investitii este utilizat in conformitate cu
legea si actele constitutive.

(4)  Statul membru de origine al societdtii de investitii poate
decide ca societdtile de investitii stabilite pe teritoriul sdu care isi
comercializeaza titlurile de participare exclusiv prin intermediul
uneia sau al mai multor burse de valori la a cdror cotd oficiald sunt
admise titlurile lor de participare nu sunt obligate s aibd un depo-
zitar in sensul prezentei directive.

Articolele 76, 84 si 85 nu se aplicd acestor societdti de investitii.
Cu toate acestea, normele privind evaluarea activelor unor astfel
de societdti de investitii se stabilesc prin legislatia nationald apli-
cabild sau prin actele lor constitutive.

(5)  Statul membru de origine al societdtii de investitii poate
decide cd societdtile de investitii stabilite pe teritoriul sdu care isi
comercializeazd cel putin 80 % din titlurile de participare la una
sau mai multe burse de valori desemnate prin actele lor constitu-
tive nu sunt obligate sd aibd un depozitar, in sensul prezentei
directive, cu conditia ca titlurile lor de participare sd fie admise la
cota oficiald a burselor de valori din statele membre pe teritoriul
cdrora isi comercializeazd titlurile de participare si cu conditia ca
tranzactiile efectuate de astfel de societdti de investitii in afara
bursei si fie efectuate doar la cursul bursei.

Actele constitutive ale unei societdti de investitii indicd bursa din
tara in care se comercializeazd titlurile de participare a cirei
cotatie determind pretul la care societatea de investitii efectueazd
tranzactiile in afara bursei in respectiva tara.

Un stat membru se prevaleaza de derogarea previazutd in primul
paragraf numai in cazul in care considerd cd detindtorii de titluri
de participare beneficiazd de o protectie echivalentd cu cea a deti-
ndtorilor de titluri de participare la OPCVM-urile care au un depo-
zitar in intelesul prezentei directive.

Societdtile de investitii mentionate in prezentul alineat si la aline-
atul (4) trebuie, in special:

(a) 1n absenta unor dispozitii relevante in legislatia nationald, si
indice in actele lor constitutive metodele de calcul pentru
valoarea unitard a activului net corespunzitoare titlurilor de
participare;

(b) sd intervind pe piatd pentru a impiedica modificarea la bursd
a valorii titlurilor lor de participare cu mai mult de 5 % fatd
de valoarea unitard a activului net corespunzdtoare titlurilor
lor de participare;

(c) sd stabileascd valoarea unitard a activului net corespunzitoare
titlurilor de participare, s o comunice autorititilor compe-
tente de cel putin doud ori pe siptimand si sd o publice de
doud ori pe luni.

De cel putin doud ori pe lund, un auditor independent se asigurd
cd valoarea titlurilor de participare este calculatd in conformitate
cu legea si cu actele constitutive ale societdtii de investitii.

Cu aceastd ocazie, auditorul verificd daci activele societdtii de
investitii sunt investite in conformitate cu normele stabilite de lege
si actele constitutive ale societdtii de investitii.

(6)  Comisiei 1i este comunicatd de citre statele membre iden-
titatea societdtilor de investitii care beneficiazd de derogirile pre-
vizute la alineatele (4) si (5).

Articolul 33

(1)  Depozitarul isi are sediul social sau este stabilit in acelasi
stat membru ca societatea de investitii.

(2)  Depozitarul este o institutie care face obiectul unor norme
prudentiale si al unei supravegheri permanente.

(3)  Statele membre stabilesc care dintre categoriile de institutii
previzute la alineatul (2) pot fi alese ca depozitari.
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(4)  Depozitarul permite autoritdtilor competente ale statului
membru de origine al OPCVM-ului si obtind, la cerere, toate
informatiile pe care depozitarul le-a obtinut in exercitarea obliga-
tiilor sale i care sunt necesare pentru ca autorititile competente
sd poatd supraveghea respectarea de citre OPCVM a prezentei
directive.

(5)  In cazul in care statul membru de origine al societitii de
administrare este altul decat statul membru de origine al OPCVM-
ului, depozitarul semneazd un acord scris cu societatea de admi-
nistrare, care reglementeazd fluxul informatiilor considerate
necesare pentru a-i permite acestuia sd isi indeplineascd functiile
previzute la articolul 32 si in alte acte cu putere de lege sau acte
administrative relevante pentru depozitari in statul membru de
origine al OPCVM-ului.

(6)  Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare referi-
toare la masurile pe care trebuie si le ia depozitarul pentru a-si
indeplini obligatiile privind un OPCVM administrat de o societate
de administrare stabilitd intr-un alt stat membru, inclusiv infor-
matiile care trebuie incluse in acordul standard ce urmeaza a fi uti-
lizat de depozitar si de societatea de administrare in conformitate
cu alineatul (5).

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionata la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 34

Depozitarul raspunde, in conformitate cu dreptul intern al statu-
lui membru de origine al societdtii de investitii, fatd de societatea
de investitii si detindtorii de titluri de participare pentru orice pier-
dere suferitd de acestia ca rezultat al neindeplinirii obligatiilor sale
sau al indeplinirii necorespunzitoare a acestora.

Articolul 35

(1)  Osocietate nu poate fi in acelasi timp societate de investitii
si depozitar.

(2)  In indeplinirea functiilor sale, un depozitar actioneazi
exclusiv in interesul detindtorilor de titluri de participare.

Articolul 36

Legea sau actele constitutive ale societdtii de investitii definesc
conditiile privind inlocuirea depozitarului si prevdd normele care
permit sd se asigure protectia detindtorilor de titluri de participare
in cazul acestei inlocuiri.

CAPITOLUL VI
FUZIUNI ALE OPCVM-URILOR

SECTIUNEA 1
Principiu, autorizare si aprobare
Articolul 37

In sensul prezentului capitol, notiunea de OPCVM acopera si
compartimentele de investitii ale unui OPCVM.

Articolul 38

(1) Sub rezerva conditiilor previzute in acest capitol si fard a
se tine seama de modul in care OPCVM-urile sunt constituite in
conformitate cu articolul 1 alineatul (3), statele membre autori-
zeazd fuziunile nationale si fuziunile transfrontaliere definite la
articolul 2 alineatul (1) literele (q) si (r) in conformitate cu una sau
mai multe dintre tehnicile de fuziune prevazute la articolul 2 ali-
neatul (1) litera (p).

(2)  Tehnicile de fuziune utilizate pentru fuziunile transfronta-
liere definite la articolul 2 alineatul (1) litera (q) trebuie sd fie pre-
vazute in legislatia statului membru de origine al OPCVM-ului
absorbit.

Tehnicile de fuziune utilizate pentru fuziunile nationale definite la
articolul 2 alineatul (1) litera (r) trebuie si fie previzute in legis-
latia statului membru in care sunt stabilite OPCVM-urile.

Atrticolul 39

(1)  Fuziunile trebuie si fie autorizate, in prealabil, de citre
autoritatile competente din statul membru de origine al OPCVM-
ului absorbit.

(2)  OPCVM-ul absorbit furnizeazi toate informatiile urma-
toare autoritdtilor competente din propriul stat membru de
origine:

(a) proiectul comun al fuziunii propuse, aprobat in mod cores-
punzitor de citre OPCVM-ul absorbit si de cdtre OPCVM-ul
absorbant;

(b) o versiune actualizatd a prospectului i a informatiilor cheie
destinate investitorilor, mentionate la articolul 78, ale
OPCVM-ului absorbant, dacd acesta este stabilit intr-un alt
stat membru;

(c) céte o declaratie emisd de depozitarul OPCVM-ului absorbit
si al celui absorbant, care s3 ateste cd, in conformitate cu arti-
colul 41, acestia au verificat conformitatea elementelor enu-
merate la articolul 40 alineatul (1) literele (a), (f) si (g) cu
prezenta directiva si cu regulile fondului sau cu documentele
constitutive ale OPCVM-urilor respective; si

(d) informatiile cu privire la fuziunea propusd, pe care
OPCVM-ul absorbit si OPCVM-ul absorbant intentioneazd sd
le furnizeze detindtorilor lor de titluri de participare.

Aceste informatii sunt furnizate intr-o formd care si permita atat
autoritdtilor competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului absorbit, cat si autoritdtilor competente ale statului
membru de origine al OPCVM-ului absorbant si le citeascd in
limba oficiald sau intr-una dintre limbile oficiale ale statului mem-
bru sau statelor membre in cauzi sau intr-o limbd aprobatd de
autoritdtile competente respective.
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(3)  Imediat ce dosarul este complet, autoritdtile competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului absorbit transmit
fard intarziere copii ale informatiilor mentionate la alineatul (2)
autoritdtilor competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului absorbant. Autorititile competente din statul mem-
bru de origine al OPCVM-ului absorbit si, respectiv, autoritatile
competente din statul membru de origine al OPCVM-ului absor-
bant analizeazd impactul potential al fuziunii propuse asupra deti-
natorilor de titluri de participare, la OPCVM-ul absorbit si la
OPCVM-ul absorbant, pentru a evalua daci detindtorilor de titluri
de participare li se oferd informatii adecvate.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-
ului absorbit pot solicita in scris, in cazul in care considerd ci
acest lucru este necesar, clarificarea informatiilor destinate deti-
nitorilor de titluri de participare la OPCVM-ul absorbit.

In cazul in care consideri ci acest lucru este necesar, autorititile
competente din statul membru de origine al OPCVM-ului absor-
bant pot solicita, in scris i nu mai tarziu de 15 zile lucritoare de
la primirea copiilor continand toate informatiile mentionate la ali-
neatul (2), ca OPCVM-ul absorbant sd modifice informatiile care
urmeazd s fie oferite detindtorilor de titluri de participare ale sale.

Intr-un astfel de caz, autorititile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului absorbant transmit obiectiile lor autorita-
tilor competente din statul membru de origine al OPCVM-ului
absorbit. Acestea informeaza autoritdtile competente din statul
membru de origine al OPCVM-ului absorbit dacd sunt multumite
de informatiile modificate care urmeaza si fie furnizate detindto-
rilor de titluri de participare la OPCVM-ul absorbant in termen de
20 de zile de la data la care au fost notificate cu privire la acestea.

(4)  Autoritdtile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului absorbit autorizeazd fuziunea propusd, dacd urma-
toarele conditii sunt indeplinite:

(a) fuziunea propusi respectd toate cerintele articolelor 39-42;

(b) OPCVM-ul absorbant a notificat, in conformitate cu artico-
lul 93, comercializarea titlurilor sale de participare in toate
statele membre in care OPCVM-ul absorbit este fie autorizat,
fie a notificat comercializarea titlurilor sale de participare, in
conformitate cu articolul 93; si

(c) autoritdtile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului absorbit si al OPCVM-ului absorbant se declard
multumite de informatiile propuse pentru a fi furnizate deti-
nitorilor de titluri de participare sau autorititile competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului absorbant nu
si-au exprimat nici o nemultumire in temeiul alineatului (3)
paragraful al patrulea.

(5) Dacd considerd cd dosarul nu este complet, autoritdtile
competente ale statului membru de origine al OPCVM-ului absor-
bit solicitd informatii suplimentare in termen de 10 zile de la pri-
mirea informatiilor mentionate la alineatul (2).

Autorititile competente din statul membru de origine al OPCVM-
ului absorbit informeazd OPCVM-ul in cauzd, in termen de 20 de
zile lucritoare de la depunerea dosarului complet, in conformi-
tate cu alineatul (2), dacd fuziunea a fost sau nu autorizata.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-
ului absorbit informeazd, de asemenea, autorititile competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului absorbant cu pri-
vire la decizia lor.

(6)  Statele membre pot permite, in conformitate cu artico-
lul 57 alineatul (1) al doilea paragraf, o derogare de la arti-
colele 52-55 in cazul OPCVM-urilor absorbante.

Articolul 40

(1)  Statele membre impun OPCVM-ului absorbit si OPCVM-
ului absorbant intocmirea unui proiect comun de fuziune.

Proiectul comun de fuziune prevede urmitoarele elemente:
(a) identificarea tipului de fuziune si de OPCVM-uri implicate;
(b) contextul si motivatia fuziunii propuse;

(c) impactul preconizat al fuziunii propuse asupra detinatorilor
de titluri de participare, atat la OPCVM-ul absorbit, cit si la
OPCVM-ul absorbant;

(d) criteriile adoptate pentru evaluarea activului si, atunci cand
este cazul, a pasivului la data la care se calculeazd rata de
schimb, astfel cum se mentioneazd la articolul 47
alineatul (1);

(6) metoda de calcul al ratei de schimb;
(f) data prevdzutd pentru intrarea in vigoare a fuziunii;

(@) normele aplicabile transferului de active, respectiv schimbu-
lui de titluri de participare; si

(h) 1in cazul unei fuziuni in temeiul articolului 2 alineatul (1) lit-
era (p) punctul (i) si, dupd caz, al articolului 2 alineatul (1)
litera (p) punctul (iii), regulile fondului sau documentele con-
stitutive ale noului OPCVM-ului absorbant.

Autoritdtile competente nu pot solicita includerea unor informatii
suplimentare in proiectul comun de fuziune.

(2)  OPCVM-ul absorbit si OPCVM-ul absorbant pot decide sd
includi si alte elemente in proiectul comun de fuziune.

SECTIUNEA 2

Controlul de citre terti, informarea detindtorilor de titluri de
participare si alte drepturi ale detindtorilor de titluri de
participare

Articolul 41

Statele membre impun ca depozitarul OPCVM-ului absorbit si cel
al OPCVM-ului absorbant si verifice conformitatea elementelor
mentionate la articolul 40 alineatul (1) literele (a), (f) si (g) cu cer-
intele din prezenta directivd si cu regulile fondului sau cu docu-
mentele constitutive ale OPCVM-urilor lor.
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Articolul 42

(1)  Legislatia statelor membre de origine ale OPCVM-ului
absorbit incredinteaza unui depozitar sau unui auditor indepen-
dent, autorizat in conformitate cu Directiva 2006/43/CE a Parla-
mentului European si a Consiliului din 17 mai 2006 privind
auditul legal al conturilor anuale si al conturilor consolidate (*),
sarcina de a valida urmatoarele:

(a) criteriile adoptate pentru evaluarea activului si, atunci cand
este cazul, a pasivului la data la care se calculeazd rata de
schimb, astfel cum se mentioneazd la articolul 47
alineatul (1);

(b) dupi caz, plata in numerar pentru fiecare titlu de participare;
si

(c) metoda de calcul al ratei de schimb, precum si rata de schimb
valabild la data la care se calculeaza respectiva ratd, astfel cum
se mentioneazd la articolul 47 alineatul (1).

(2)  Auditorii statutari ai OPCVM-ului absorbit sau auditorul
statutar al OPCVM-ului absorbant sunt considerati auditori inde-
pendenti in sensul alineatului (1).

(3) O copie a rapoartelor auditorului independent sau, dupa
caz, ale depozitarului, se pune la dispozitia detindtorilor de titluri
de participare, atat la OPCVM-ul absorbit, cat si la OPCVM-ul
absorbant, precum si la dispozitia autorititilor competente res-
pective, la cerere si gratuit.

Articolul 43

(1)  Statele membre impun OPCVM-ului absorbit si OPCVM-
ului absorbant s furnizeze detindtorilor lor de titluri de partici-
pare informatii utile §i exacte cu privire la fuziunea propusi,
pentru ca acestia si poatd lua o decizie in cunostint de cauza pri-
vind impactul propunerii asupra investitiei lor.

(2)  Informatiile in cauza se furnizeazd detindtorilor de titluri de
participare la OPCVM-ul absorbit si la OPCVM-ul absorbant
numai dupd ce autoritdtile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului absorbit au autorizat fuziunea propusi, in
temeiul articolului 39.

Ele se transmit cu cel putin 30 de zile inainte de data limitd pen-
tru solicitarea rdscumpdaririi sau rambursarii sau, daci este cazul,
a conversiei fird costuri suplimentare, in conformitate cu artico-
lul 45 alineatul (1).

(3)  Informatiile care trebuie furnizate detinatorilor de titluri de
participare la OPCVM-ul absorbit si la OPCVM-ul absorbant
cuprind si informatii utile si exacte cu privire la fuziunea propusa,
pentru ca detindtorii de titluri de participare sd poatd lua o deci-
zie in cunostintd de cauzd privind impactul posibil al acestei
fuziuni asupra investitiei lor §i si-si poatd exercita drepturile pre-
vizute la articolele 44 si 45.

Informatiile trebuie si cuprindd elementele urmitoare:
() contextul i motivatia fuziunii propuse;

(1) JOL 157, 9.6.2006, p. 87.

(b) impactul posibil al fuziunii propuse asupra detinitorilor de
titluri de participare, inclusiv, dar nu numai, orice diferente
semnificative cu privire la politica si strategia de investitii,
costuri, rezultatul preconizat, raportarea periodica si riscul de
diminuare a performantei si, daci este cazul, o avertizare vizi-
bild adresatd investitorilor privind eventualitatea modificarii
regimului lor fiscal dupa fuziune;

(c) orice drepturi specifice pe care detindtorii de titluri de parti-
cipare le au in legdtura cu fuziunea propusd, inclusiv, dar nu
numai, dreptul de a obtine informatii suplimentare, dreptul
de a obtine, la cerere, o copie a raportului auditorului inde-
pendent sau al depozitarului, precum si dreptul de a solicita
rdscumpdrarea sau rambursarea sau, daci este cazul, conver-
sia gratuitd a titlurilor lor de participare, in conformitate cu
articolul 45 alineatul (1), precum si data limitd pentru exer-
citarea acestui drept;

(d) aspectele procedurale pertinente si data previzutd pentru
intrarea in vigoare a fuziunii;

() o copie a informatiilor cheie destinate investitorilor, mentio-
nate la articolul 78, ale OPCVM-ului absorbant.

(4)  In cazul in care OPCVM-ul absorbit sau OPCYM-ul absor-
bant a emis o notificare in conformitate cu articolul 93, informati-
ile mentionate la alineatul (3) trebuie furnizate fie in limba oficiald
sau intr-una dintre limbile oficiale ale statului membru gazdi al
OPCVM-ului relevant, fie intr-o limbd aprobatd de autoritatile
competente ale acestuia. Traducerea se efectueazd sub responsa-
bilitatea OPCVM-ului cdruia i se solicitd informatiile in cauzd. Tra-
ducerea in cauzd reflectd fidel continutul informatiilor originale.

(5)  Comisia poate adopta mdsuri de punere in aplicare care sd
specifice in detaliu continutul, formatul si mijlocul de transmitere
a informatiilor mentionate la alineatele (1) si (3).

Misurile respective, destinate sa modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adopta in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 44

Atunci cind legislatia nationald a statelor membre prevede apro-
barea fuziunilor intre OPCVM-uri de cdtre detindtorii de titluri de
participare, statele membre se asigurd cd o asemenea aprobare nu
necesitd mai mult de 75 % din voturile date de cdtre detindtorii de
titluri de participare prezenti sau reprezentati la adunarea generald
a detindtorilor de titluri de participare.

Primul paragraf nu aduce atingere unui eventual cvorum preva-
zut de legislatia nationald. Statele membre nu impun cvorumuri
mai stricte pentru fuziuni transfrontaliere decat cvorumurile pen-
tru fuziuni nationale si nici cvorumuri mai stricte pentru fuziuni
intre OPCVM-uri decat pentru fuziuni intre entitdti corporative.
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Articolul 45

(1)  Legile statelor membre prevdd cd detindtorii de titluri de
participare atat la OPCVM-ul absorbit, cat si la OPCVM-ul absor-
bant au dreptul sd solicite, fird alte taxe decat cele percepute de
catre OPCVM-uri pentru acoperirea costurilor de decapitalizare,
riscumpdrarea sau rambursarea titlurilor lor de participare sau,
daci este posibil, convertirea lor gratuitd in titluri de participare
la un alt OPCVM cu o politicd de investitii asemanatoare si admi-
nistrat de aceeasi societate de administrare sau de orice alti socie-
tate de care societatea de administrare este legata prin conducere
sau control comun sau printr-o participatie substantiald directd
sau indirectd. Acest drept se naste din momentul in care detini-
torii de titluri de participare la OPCVM-ul absorbit si detindtorii
de titluri de participare la OPCVM-ul absorbant au fost informati
cu privire la fuziunea propusi in conformitate cu articolul 43 si
inceteazd si existe la cinci zile lucritoare dupa data la care se cal-
culeazd rata de schimb mentionati la articolul 47 alineatul (1).

(2)  Fird a aduce atingere dispozitiilor alineatului (1), pentru
fuziuni intre OPCVM-uri si prin derogare de la articolul 84 aline-
atul (1), statele membre pot permite autoritatilor competente sd
impund sau sd autorizeze suspendarea temporard a subscrierii, a
rdscumpdrdrii sau a rambursdrii titlurilor de participare, cu con-
ditia ca aceastd suspendare sd se justifice prin intentia de a proteja
detindtorii de titluri de participare.

SECTIUNEA 3

Costuri si intrarea in vigoare

Articolul 46

Cu exceptia cazului in care OPCVM-ul nu a desemnat o societate
de administrare, statele membre se asigurd cd toate cheltuielile
juridice, administrative sau pentru servicii de consultanta aferente
pregatirii §i realizdrii fuziunii nu sunt imputate OPCVM-ului
absorbit, OPCVM-ului absorbant sau detinatorilor lor de titluri de
participare.

Articolul 47

(1) In cazul fuziunilor nationale, data la care fuziunea intrd in
vigoare, precum si data la care se calculeazd rata de schimb intre
titlurile de participare la OPCVM-ul absorbit si titlurile de partici-
pare la OPCVM-ul absorbant si, dacd este cazul, data la care se
determind valoarea activului net pentru plitile in numerar se sta-
bileste in conformitate cu legislatia statelor membre.

In cazul fuziunilor transfrontaliere, datele in cauzi se determini
in conformitate cu legislatia statului membru de origine al
OPCVM-ului absorbant. Dacd este cazul, statele membre se asi-
gurd cd datele in cauzd sunt stabilite dupd aprobarea fuziunii de
cdtre detindtorii de titluri de participare la OPCVM-ul absorbant
sau la OPCVM-ul absorbit.

(2)  Intrarea in vigoare a fuziunii se face publicd prin toate
mijloacele adecvate si in modul stabilit de legislatia statului mem-
bru de origine al OPCVM-ului absorbant si se notificd autoritdti-
lor competente din statele membre de origine ale OPCVM-ului
absorbant si OPCVM-ului absorbit.

(3) O fuziune care a intrat in vigoare conform dispozitiilor ali-
neatului (1) nu poate fi declaratd nuld si neavenita.

Articolul 48

(1) O fuziune realizatd in conformitate cu articolul 2 alinea-
tul (1) litera (p) punctul (i) are urmitoarele consecinte:

(a) toate activele si pasivele OPCVM-ului absorbit sunt transfe-
rate. OPCVM-ului absorbant sau, dupd caz, depozitarului
OPCVM-ului absorbant;

(b) detindtorii de titluri de participare la OPCVM-ul absorbit
devin detindtori de titluri de participare la OPCVM-ul absor-
bant si, dacd este cazul, acestia au dreptul sd primeascd o
platd in numerar care nu depaseste 10 % din valoarea activu-
lui net a titlurilor de participare detinute de acestia la
OPCVM-ul absorbit; si

() OPCVM-ul absorbit inceteazd si existe la data intrdrii in
vigoare a fuziunii.

(2) O fuziune realizatd in conformitate cu articolul 2 alinea-
tul (1) litera (p) punctul (ii) are urmitoarele consecinte:

(a) toate activele si pasivele OPCVM-ului absorbit sunt transfe-
rate noului OPCVM absorbant sau, dacd este cazul, depozi-
tarului OPCVM-ului absorbant;

(b) detindtorii de titluri de participare la OPCVM-ul absorbit
devin detindtori de titluri de participare la noul OPCVM
absorbant i, dacd este cazul, acestia au dreptul sd primeasca
o platd in numerar care nu depdseste 10 % din valoarea acti-
vului net a titlurilor de participare detinute de acestia la
OPCVM-ul absorbit; si

() OPCVM-ul absorbit inceteazd sd existe la data intrdrii in
vigoare a fuziunii.

(3) O fuziune realizatd in conformitate cu articolul 2 alinea-
tul (1) litera (p) punctul (iii) are urmdtoarele consecinte:

(a) activul net al OPCVM-ului absorbit este transferat OPCVM-
ului absorbant sau, daci este cazul, depozitarului OPCVM-
ului absorbant;

(b) detindtorii de titluri de participare la OPCVM-ul absorbit
devin detinatori de titluri de participare la OPCVM-ul absor-
bant; si

(c) OPCVM-ul absorbit continud sd existe pan la lichidarea tutu-
ror pasivelor.

(4)  Statele membre se asigurd cd este creatd o procedurd prin
care societatea de administrare a OPCVM-ului absorbant trans-
mite o confirmare depozitarului OPCVM-ului absorbant conform
cdreia transferul activelor si, dup caz, al pasivelor a fost finalizat.
In cazul in care OPCVM-ul absorbant nu a desemnat o societate
de administrare, acesta transmite confirmarea depozitarului
OPCVM-ului absorbant.
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CAPITOLUL VII

OBLIGATII PRIVIND POLITICA DE INVESTITII A
OPCVM-URILOR

Articolul 49

Pentru OPCVM-urile constituite din mai mult de un comparti-
ment de investitii, fiecare compartiment de investitii este conside-
rat a fi un OPCVM separat in sensul normelor previzute in
prezentul capitol.

(1)

Articolul 50

Investitiile unui OPCVM se efectueazd exclusiv in unul sau

mai multe dintre urmatoarele active:

(@)

valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare inscrise
sau tranzactionate pe o piatd reglementatd, astfel cum este
definitd aceasta la articolul 4 alineatul (1) punctul 14 din
Directiva 2004/39/CE;

valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare negociate
pe o altd piatd reglementatd intr-un stat membru, care func-
tioneazd in mod regulat si care este recunoscutd si deschisd
publicului;

valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la
cota oficiald a unei burse de valori dintr-o tara tertd sau nego-
ciate pe o altd piatd reglementatd dintr-o tar tertd, care func-
tioneazd in mod regulat si este recunoscutd si deschisd
publicului, cu conditia ca alegerea bursei sau a pietei sa fi fost
aprobatd de autoritdtile competente sau prevazutd de lege si
de regulile fondului sau de actele constitutive ale societatii de
investitii;

valori mobiliare nou-emise, sub rezerva ca:

(i) conditiile de emisiune sd includd un angajament con-
form cdruia se va solicita ca admiterea la tranzactionare
in cadrul unei burse de valori sau pe altd piatd reglemen-
tatd, care functioneazd in mod regulat si este recunos-
cutd si deschisd publicului, si fie depusi, cu conditia ca
alegerea bursei sau a pietei si fi fost aprobatd de autori-
tatile competente sau previzutd de lege sau de regulile
fondului ori de actele constitutive ale societdtii de inves-
titii; si

(i) admiterea mentionatd la punctul (i) si fie obtinutd cel
tarziu inainte de sfarsitul perioadei de un an de la
emisiune;

titluri de participare ale OPCVM-urilor autorizate conform
prezentei directive si alte organisme de plasament colectiv in
sensul articolului 1 alineatul (2) literele (a) si (b), fie cd sunt
stabilite sau nu intr-un stat membru, cu conditia ca:

(i) aceste alte organisme de plasament colectiv si fie auto-
rizate conform unei legislatii care prevede ca aceste orga-
nisme sunt supuse unei supravegheri considerate de
citre autorititile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului ca fiind echivalentd cu cea pre-
vazutd de legislatia comunitara si cd este suficient asigu-
ratd cooperarea intre autoritati;

(ii) nivelul de protectie garantatd detindtorilor de titluri de
participare ale celorlalte organisme de plasament colec-
tiv sd fie echivalent celui asigurat detindtorilor de titluri
de participare ale unui OPCVM si, in special, ca regulile
referitoare la segregarea activelor, imprumuturile, van-
zdrile descoperite de valori mobiliare i instrumente ale
pietei monetare sd fie echivalente cu cerintele prezentei
directive;

(ili) activitatile celorlalte organisme de plasament colectiv sd
facd obiectul unor rapoarte semestriale si anuale care sd
permitd o evaluare a activului si a pasivului, a venituri-
lor si a operatiunilor din perioada de raportare; si

(ivy OPCVM-urile sau celelalte organisme de plasament
colectiv a cdror achizitie este avutd in vedere sd nu poatd
investi la randul lor, conform regulilor fondurilor sau
actelor constitutive, mai mult de 10 % din activele lor in
titluri de participare ale altor OPCVM-uri sau ale altor
organisme de plasament colectiv;

depozitele constituite la o institutie de credit care sunt ram-
bursabile la cerere sau care oferd dreptul de retragere, cu o
scadentd care nu depdseste 12 luni, cu conditia ca institutia
de credit s3 aibd sediul social intr-un stat membru sau, in
cazul in care sediul social al institutiei de credit este situat
intr-o tard tertd, sd fie supus unor norme prudentiale consi-
derate de citre autorititile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului ca echivalente celor previzute de
legislatia comunitar3;

instrumente financiare derivate, inclusiv instrumentele lichide
echivalente, care sunt negociate pe o piatd reglementati men-
tionat3 la literele (a), (b) si (c), sau instrumente financiare deri-
vate negociate in afara pietei reglementate (instrumente
derivate in afara pietei reglementate), cu conditia ca:

(i) suportul derivatelor sd constea in instrumentele cirora li
aplicd prezentul alineat, in indici financiari, in rate de
dobandsi, in rate de schimb valutar sau in devize, in care
OPCVM-ul poate efectua investitii conform obiectivelor
sale de investitii, astfel cum sunt previzute in regulile
fondului sau in actele constitutive;

(i) contrapartile in cadrul tranzactiilor derulate in afara pie-
tei reglementate sa fie institutii supuse unei supravegheri
prudentiale si sd apartind categoriilor autorizate de auto-
ritdtile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului; si

(ili) instrumentele financiare derivate negociate in afara pie-
tei reglementate sd facd obiectul unei evaludri zilnice, de
incredere si verificabile si sd poatd, la initiativa OPCVM-
ului, fi vandute, lichidate sau inchise in orice moment, la
justa lor valoare, printr-o tranzactie in sens contrar; sau
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(h) instrumente ale pietei monetare altele decat cele tranzactio-
nate pe o piatd reglementatd si mentionate la articolul 2 ali-
neatul (1) litera (0), cu conditia ca emisiunea sau emitentul
acestor instrumente s fie supuse reglementdrii privind pro-
tectia investitorilor si a economiilor acestora si cu conditia ca
aceste instrumente sd fie:

(i) emise sau garantate de o administratie centrald, regionald
sau locald sau o banci centrald a unui stat membru, de
Banca Centrald Europeand, de Comunitate sau de Banca
Europeand de Investitii, de o tard tertd sau, in cazul unui
stat federal, de unul dintre membrii componenti ai fe-
deratiei ori de un organism public international din care
fac parte unul sau mai multe state membre;

ii) emise de un organism ale cirui titluri sunt negociate pe
g g P
pietele reglementate mentionate la litera (a), (b) sau (c);

(iii) emise sau garantate de o entitate supusd supravegherii
prudentiale, in conformitate cu criteriile definite de le-
gislatia comunitard, sau de o entitate care este supusi si
care se conformeaza unor reguli prudentiale considerate
de autoritatile competente ca fiind cel putin la fel de
stricte ca si cele previazute de legislatia comunitard; sau

(iv) emise de alte entitdti care apartin acelor categorii apro-
bate de autoritdtile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului, cu conditia ca investitiile in
aceste instrumente si fie supuse unor norme de protec-
tie a investitorilor echivalente cu cele prevazute la punc-
tele (i), (ii) sau (iii) si ca emitentul sd fie o societate al cdrei
capital si ale cdrei rezerve si se ridice la cel putin
10 000 000 EUR si care isi prezintd si publicd conturile
anuale conform celei de a Patra Directive 78/660/CEE a
Consiliului din 25 iulie 1978 in temeiul articolului 54
alineatul (3) litera (g) din tratat privind conturile anuale
ale anumitor forme de societdti comerciale (1), fie o enti-
tate care, in cadrul unui grup de societdti care include
una sau mai multe societdti listate, are rolul de a finanta
grupul, fie o entitate care are rolul de a finanta vehiculele
de securitizare care beneficiazd de o linie bancard de
finantare.

(2)  Cu toate acestea, un OPCVM nu poate:

(a) investi mai mult de 10 % din activele sale in valori mobiliare
sau instrumente ale pietei monetare, altele decat cele previ-
zute la alineatul (1); sau

(b) investi in metale pretioase sau in inscrisuri care atestd deti-
nerea acestora.

Un OPCVM poate detine alte active lichide.

(3) O societate de investitii poate achizitiona bunuri mobile si
imobile care sunt indispensabile pentru desfisurarea directd a acti-
vitdtii sale.

() JOL222,14.8.1978, p. 11.

Articolul 51

(1) O societate de administrare sau de investitii trebuie s uti-
lizeze un sistem de gestionare a riscurilor care si 1i permitd si con-
troleze si sd aprecieze in orice moment riscul asociat pozitiilor si
contributia acestora la profilul de risc general al portofoliului.

Aceasta trebuie sd foloseascd un sistem care s3 permitd evaluarea
precisd si independentd a valorilor instrumentelor derivate in afara
pietei reglementate.

Ea trebuie sd comunice in mod regulat autoritdtilor competente
din statul sdu membru de origine tipurile de instrumente derivate,
riscurile inerente, limitele cantitative, precum si metodele alese
pentru estimarea riscurilor asociate tranzactiilor asupra instru-
mentelor derivate pentru fiecare OPCVM pe care il administreazd.

(2)  Statele membre pot autoriza OPCVM-urile sd foloseascd
tehnici si instrumente care au ca obiect valorile mobiliare si
instrumentele pietei monetare, in conditiile si in limitele pe care
le fixeazd, cu conditia ca aceste tehnici si instrumente s3 fie folo-
site in scopurile unei administrari eficiente de portofoliu.

In cazul in care aceste operatiuni privesc utilizarea de instrumente
derivate, aceste conditii si limite sunt conforme dispozitiilor pre-
zentei directive.

In niciun caz operatiunile in cauzd nu vor determina un OPCVM
sd se abatd de la obiectivele sale de investitii, astfel cum sunt pre-
vazute in regulile fondului OPCVM-ului, in actul sdu constitutiv
sau in prospect.

(3)  Un OPCVM se asigurd cd expunerea sa globald legatd de
instrumentele derivate nu depaseste valoarea totald netd a porto-
foliului sdu.

Expunerea este calculatd tinandu-se seama de valoarea curentd a
activelor suport, de riscul contrapdrtii, de evolutia pietei si de peri-
oada de timp rdmasa pand la lichidarea pozitiilor, ceea ce se aplicd
in mod egal si paragrafelor trei i patru.

Un OPCVM poate, in conformitate cu politica sa de investitii si in
limitele stabilite la articolul 52 alineatul (5), sd investeascd in
instrumente financiare derivate, cu conditia ca expunerea la risc a
activelor suport sd nu depdseascd limitele agregate de investitii sta-
bilite la articolul 52. Statele membre pot prevedea, in cazul in care
un OPCVM investeste in instrumente financiare derivate pe baza
unui indice, ca investitiile in cauzi sd nu fie in mod necesar com-
binate in sensul limitelor stabilite la articolul 52.

In cazul in care valorile mobiliare sau instrumentele pietei mone-
tare contin un instrument derivat, instrumentul derivat trebuie
luat in considerare la aplicarea cerintelor prezentului articol.

(4)  Fard a aduce atingere articolului 116, Comisia adoptd, pand
la 1 iulie 2010, masuri de punere in aplicare in care precizeazi:

(a) criteriile de evaluare a gradului de adecvare a sistemului de
gestionare a riscurilor utilizat de societatea de administrare,
in conformitate cu alineatul (1) primul paragraf;

(b) normele detaliate privind evaluarea precisd si independentd a
valorii instrumentelor derivate negociate in afara pietei regle-
mentate; si
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(c) normele detaliate privind continutul si procedura care trebuie
urmati in transmiterea informatiilor mentionate la alinea-
tul (1) al treilea paragraf cdtre autorititile competente ale sta-
tului membru de origine al societdtii de administrare.

Misurile respective, destinate sd modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adopta in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 52
(I)  Un OPCVM nu poate investi mai mult de:

(@) 5 % din activele sale in valori mobiliare sau instrumente ale
pietei monetare emise de citre aceeasi entitate; sau

(b) 20 % din activele sale in depozite constituite la aceeasi
entitate.

Expunerea la riscul de contraparte al OPCVM-ului intr-o tranzac-
tie cu instrumente financiare derivate negociate in afara pietelor
reglementate nu poate depdsi fie:

(@ 10 % din activele sale in cazul in care contrapartea este o
institutie de credit de tipul celor mentionate la articolul 50
alineatul (1) litera (f), fie

(b) 5 % din activele sale, in celelalte cazuri.

(2)  Statele membre pot ridica limita de 5 % previzutd la aline-
atul (1) primul paragraf pani la maximum 10 %. In acest caz,
totusi, valoarea totald a valorilor mobiliare si a instrumentelor pie-
tei monetare detinute de OPCVM in fiecare dintre emitentii in care
investeste peste 5 % din activele sale nu poate depisi 40 % din
valoarea activelor sale. Aceastd limitd nu se aplicd depozitelor si
tranzactiilor asupra instrumentelor derivate negociate in afara pie-
tei reglementate cu institutii financiare care fac obiectul unei
supravegheri prudentiale.

Fird a aduce atingere limitelor individuale stabilite la alineatul (1),
un OPCVM nu poate combina, in cazul in care acest lucru ar duce
la investitii de mai mult de 20 % din activele sale intr-o singurd
entitate:

(a) investitii in valori mobiliare sau instrumente ale pietei mone-
tare emise de acea entitate;

(b) depozitele ficute in acea entitate; sau

(c) riscurile care decurg din tranzactiile asupra instrumentelor
derivate in afara pietei reglementate cu acea entitate.

(3)  Statele membre pot ridica limita de 5 % previzut la aline-
atul (1) primul paragraf pand la maximum 35 %, in cazul in care
valorile mobiliare sau instrumentele pietei monetare sunt emise
sau garantate de un stat membru, de autorititile sale locale, de o
tard tertd sau de un organism public international din care fac
parte unul sau mai multe state membre.

(4)  Statele membre pot ridica limita de 5 % previzuta la aline-
atul (1) primul paragraf pand la maximum 25 % pentru anumite
obligatiuni, in cazul in care acestea sunt emise de citre o institu-
tie de credit care are sediul social intr-un stat membru si care este
in mod legal supusa unei supravegheri speciale efectuate de citre
autoritatile publice si destinatd protejdrii detindtorilor de obliga-
tiuni. In special, sumele derivate din emisiunea acestor obligati-
uni trebuie investite, conform legislatiei, in active care, pe toatd

durata de valabilitate a obligatiunilor, pot acoperi creantele rezul-
tate din obligatiuni si care, in caz de faliment al emitentului, vor fi
utilizate cu prioritate pentru a rambursa principalul si a plati
dobanzile acumulate.

In cazul in care un OPCVM investeste mai mult de 5 % din acti-
vele sale in obligatiunile mentionate in primul paragraf si care
sunt emise de citre un singur emitent, valoarea totald a acestor
investitii nu poate depdsi 80 % din valoarea activelor
OPCVM-ului.

Statele membre comunicd Comisiei lista categoriilor de obligati-
uni mentionate la primul paragraf si categoriile de emitenti auto-
rizati, conform legislatiei si dispozitiilor privind controlul
mentionate la paragraful respectiv, si emitd obligatiuni conforme
cu criteriile enuntate in prezentul articol. Aceste liste vor fi inso-
tite de o notd de precizare a statutului de garantii oferite. Comisia
comunicd de indati celorlalte state membre aceste informatii, pre-
cum si toate observatiile pe care le considerd adecvate si le pune
la dispozitia publicului. Aceastd comunicare poate face obiectul
unor schimburi de opinii in cadrul Comitetului european pentru
valori mobiliare mentionat la articolul 112 alineatul (1).

(5)  Valorile mobiliare si instrumentele pietei monetare men-
tionate la alineatele (3) si (4) nu sunt luate in considerare pentru
aplicarea limitei de 40 % mentionate la alineatul (2).

Limitele previzute la alineatele (1)-(4) nu pot fi combinate; in con-
secintd, investitiile in valori mobiliare sau in instrumente ale pie-
tei monetare emise de aceeasi entitate, in depozite sau in
instrumente derivate, efectuate cu respectiva entitate in conformi-
tate cu alineatele (1)-(4) nu pot depdsi un total de 35 % din acti-
vele OPCVM-ului.

Societdtile grupate in scopul consolidarii conturilor, in sensul
Directivei 83/349/CEE sau conform normelor contabile recunos-
cute pe plan international, sunt considerate ca fiind o singurd enti-
tate pentru calcularea limitelor previzute in prezentul articol.

Statele membre pot autoriza investitiile cumulative in valori
mobiliare si in instrumente ale pietei monetare in cadrul aceluiasi
grup pand la o limitd de 20 %.

Articolul 53

(1)  Fdrd a aduce atingere limitelor prevazute la articolul 56,
statele membre pot ridica limitele previzute la articolul 52 la
maximum 20 % pentru investitiile in actiuni sau in obligatiuni
emise de o aceeasi entitate, in cazul in care, in conformitate cu
regulile fondului sau cu documentele constitutive, politica de
investitii a OPCVM-ului are ca obiect reproducerea compozitiei
unui indice de actiuni sau obligatiuni precis care este recunoscut
de autoritdtile competente, pe urmdtoarea bazi:

(a) compozitia indicelui este destul de diversificatd;

(b) indicele constituie un etalon reprezentativ al pietei la care se
aplicd;

(c) este publicat intr-un mod adecvat.
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(2)  Statele membre pot ridica limita prevazutd la alineatul (1)
pand la un maxim de 35 %, in cazul in care se dovedeste ca fiind
justificatd de conditiile exceptionale de pe piatd, in special pe pie-
tele reglementate in care anumite valori mobiliare sau anumite
instrumente ale pietei monetare sunt in mare masurd dominante.
Investitia pand la aceastd limitd este permisd numai pentru un sin-
gur emitent.

Articolul 54

(1)  Prin derogare de la articolul 52, statele membre pot auto-
riza OPCVM-urile s3 investeascd, conform principiului diversifi-
cdrii riscurilor, pand la 100 % din activele lor in valori mobiliare
si instrumente ale pietei monetare emise sau garantate de un stat
membru, de una sau mai multe dintre autoritdtile locale ale aces-
tuia, de tdri terte sau de un organism public international din care
fac parte unul sau mai multe state membre.

Autoritdtile competente ale statelor membre de origine ale
OPCVM-urilor acordd o astfel de derogare doar in cazul in care
considerd cd detindtorii de titluri de participare la OPCVM-uri
beneficiazd de o protectie echivalentd cu cea a detinatorilor de
titluri de participare la OPCVM-urile care respectd limitele preva-
zute la articolul 52.

Un astfel de OPCVM trebuie sd detind valori mobiliare aferente a
cel putin 6 emisiuni diferite, dar valorile mobiliare care apartin
unei anumite emisiuni nu pot depdsi 30 % din totalul activelor
sale.

(2)  OPCVM-urile mentionate la alineatul (1) trebuie sd mentio-
neze, in mod expres, in regulile fondului sau actele constitutive ale
societdtii de investitii, statele membre, autorititile locale sau
organismele publice internationale care emit sau garanteaza valo-
rile in care intentioneazi s investeascd mai mult de 35 % din acti-
vele lor.

Asemenea reguli sau acte constitutive trebuie aprobate de autori-
titile competente.

(3)  Toate OPCVM-urile previzute la alineatul (1) trebuie si
includd, in prospecte sau in informatiile publicitare, o declaratie
expresd care si atragd atentia asupra acestei autorizatii si sd indice
statele membre, autoritdtile locale sifsau organismele publice
internationale in valorile cdrora intentioneazd sd investeascd sau
au investit mai mult de 35 % din activele lor.

Articolul 55

(1)  Un OPCVM poate achizitiona titlurile de participare ale
OPCVM-urilor sau ale altor organisme de plasament colectiv men-
tionate la articolul 50 alineatul (1) litera (e), cu conditia ca un
maxim de 10 % din activele sale sd fie plasate in titlurile de parti-
cipare ale aceluiasi OPCVM sau ale altui organism de plasament
colectiv. Statele membre pot ridica aceastd limitd pand la maxi-
mum 20 %.

(2)  Investitiile in titluri de participare ale altor organisme de
plasament colectiv decdt OPCVM-uri nu pot depdsi, in total, 30 %
din activele OPCVM-ului.

Statele membre pot permite ca, in cazul in care un OPCVM a achi-
zitionat titluri de participare ale altor OPCVM-uri sau ale altor
organisme de plasament colectiv, activele respectivelor OPCVM-
uri sau ale altor organisme de plasament colectiv sd nu fie in mod
obligatoriu combinate in sensul limitelor previzute la articolul 52.

(3)  In cazul in care un OPCVM investeste in titlurile de parti-
cipare ale altor OPCVM-uri sau ale altor organisme de plasament
colectiv care sunt administrate, direct sau prin mandat, de ctre
aceeasi societate de administrare sau de citre orice altd societate
de care societatea de administrare este legatd prin conducere sau
control comun sau printr-o participatie substantiald directd sau
indirectd, respectiva societate de administrare nu poate factura
comisioane de subscriere sau de rambursare pentru investitia
OPCVM-ului in titluri de participare ale respectivelor OPCVM-uri
sau organisme de plasament colectiv.

Un OPCVM care investeste o parte importantd a activelor sale in
alte OPCVM-uri sau alte organisme de plasament colectiv indicd
in prospectul siu nivelul maxim al comisioanelor de administrare
care pot fi facturate atat citre OPCVM-ul insusi, cat si cdtre cele-
lalte OPCVM-uri sau organisme de plasament colectiv in cadrul
cdrora intentioneazd si investeascd. Acesta indicd in raportul sdu
anual procentajul maxim al comisioanelor de administrare supor-
tate atat de OPCVM-ul insusi, cat si de alte OPCVM-uri sau orga-
nisme de plasament colectiv in care investeste.

Articolul 56

(1) O societate de investitii sau o societate de administrare,
pentru ansamblul fondurilor deschise de investitii pe care le admi-
nistreazd si care intrd sub incidenta prezentei directive, nu poate
achizitiona actiuni cu drept de vot care sd ii permitd exercitarea
unei influente semnificative in administrarea emitentului.

Pand la o coordonare ulterioard, statele membre trebuie sd tind
seama de normele existente in legislatiile altor state membre care
definesc principiul enuntat la primul paragraf.

(2)  Un OPCVM nu poate achizitiona mai mult de:
(@) 10 % din actiunile fard drept de vot ale unui acelasi emitent;
(b) 10 % din obligatiunile unui acelasi emitent;

(¢) 25 % din titlurile de participare ale unui acelasi OPCVM sau
ale oricdrui alt organism de plasament colectiv, in sensul arti-
colului 1 alineatul (2) literele (a) si (b);

(d) 10 % din instrumentele pietei monetare emise de un acelasi
emitent.

Limitele previzute la literele (b), (c) si (d) pot s nu fie respectate
in momentul achizitiei, in cazul in care, la respectivul moment,
valoarea brutd a obligatiunilor sau a instrumentelor pietei mone-
tare sau valoarea netd a titlurilor emise nu poate fi calculatd.
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(3)  Statele membre pot renunta la aplicarea alineatelor (1) si (2)
in ceea ce priveste:

(a) valorile mobiliare si instrumentele pietei monetare emise sau
garantate de un stat membru sau de autoritdile sale locale;

(b) valorile mobiliare si instrumentele pietei monetare emise sau
garantate de o tard tertd;

(¢) valorile mobiliare si instrumentele pietei monetare emise de
organisme publice internationale din care fac parte unul sau
mai multe state membre;

(d) actiunile detinute de un OPCVM in capitalul unei societati
dintr-o tard tertd care isi investeste activele mai ales in titluri
ale emitentilor care au sediul social in acea tard, atunci cind,
in temeiul legislatiei acesteia, o astfel de detinere reprezintd
pentru OPCVM singura posibilitate de a investi in titluri ale
emitentilor din acea tard; sau

(e) actiunile detinute de citre una sau mai multe societdti de
investitii in capitalul filialelor care desfisoard exclusiv activi-
tati de administrare, de consultantd sau de comercializare in
tara in care este stabilitd filiala, in ceea ce priveste riscum-
pdrarea de titluri de participare la cererea detindtorilor si
numai in contul societitii sau al societdtilor respective.

Derogarea mentionatd la litera (d) de la primul paragraf din
prezentul alineat se aplicd numai in cazul in care, prin politica sa
de investitii, societatea din tara tertd respectd limitele previzute la
articolele 52 si 55 si la alineatele (1) si (2) din prezentul articol. In
cazul depdsirii limitelor previzute la articolele 52 si 55, artico-
lul 57 se aplicd mutatis mutandis.

Articolul 57

(1)  OPCVMe-urile nu sunt obligate sd se conformeze in mod
necesar limitelor prevdzute in prezentul capitol in exercitarea
drepturilor de subscriere aferente valorilor mobiliare sau instru-
mentelor pietei monetare care fac parte din activele lor.

In cadrul supravegherii respectarii principiului diversificarii riscu-
rilor, statele membre pot permite OPCVM-urilor recent autorizate
derogdri de la articolele 52-55 timp de sase luni de la data auto-
rizdrii acestora.

(2)  Incazul in care limitele previzute la alineatul (1) sunt depa-
site, din motive independente de vointa OPCVM-ului sau ca rezul-
tat al exercitdrii drepturilor de subscriere, acesta trebuie, in
operatiunile sale de vanzare, sd se ocupe cu prioritate de remedi-
erea acestei situatii, ludnd in considerare interesul detindtorilor de
titluri de participare.

CAPITOLUL VIII
STRUCTURI DE TIP ,,MASTER-FEEDER”

SECTIUNEA 1

Domeniu de aplicare si aprobare

Articolul 58

(I)  Un OPCVM de tip ,feeder” este un OPCVM sau un compar-
timent de investitii al acestuia care a fost autorizat sd investeascd,
prin derogare de la articolul 1 alineatul (2) litera (a), articolul 50,
articolul 52, articolul 55 si articolul 56 alineatul (2) litera (c), cel
putin 85 % din activele sale in titluri de participare emise de un
alt OPCVM sau de un compartiment de investitii al acestuia
(OPCVM-ul de tip ,,,master”).

(2)  Un OPCVM de tip ,feeder” poate detine pand la 15 % din
activele sale sub forma de:

(a) alte active lichide in conformitate cu articolul 50 alineatul (2)
al doilea paragraf;

(b) instrumente financiare derivate care pot fi utilizate doar in
scopul acoperirii, in conformitate cu articolul 50 alineatul (1)
litera (g) si articolul 51 alineatele (2) si (3);

(¢) bunuri mobile si imobile care sunt indispensabile pentru des-
fagurarea directd a activitdtii, in cazul in care OPCVM-ul de
tip ,feeder” este o societate de investitii.

In scopul respectrii cerintelor previzute la articolul 51 alinea-
tul (3), OPCVM-ul de tip ,feeder” trebuie si calculeze expunerea
sa globald aferentd detinerii de instrumente financiare derivate
prin combinarea expunerii sale directe in temeiul literei (b) de la
primul paragraf, fie cu:

(a) expunerea realdi a OPCVM-ului de tip ,master” aferentd
detinerii de instrumente financiare derivate, proportional cu
investitiile OPCVM-ului de tip ,feeder” in OPCVM-ul de tip
~master”; sau

(b) expunerea maxima potentiald a OPCVM-ului de tip ,master”
aferentd detinerii de instrumente financiare derivate preva-
zutd in regulile fondului sau in actul constitutiv al acestuia,
proportional cu investitile OPCVM-ului de tip ,feeder” in
OPCVM-ul de tip ,master”.

(3)  Un OPCVM de tip ,master” este un OPCVM sau un com-
partiment de investitii al acestuia care:

(a) are cel putin un OPCVM de tip ,feeder” printre detindtorii sdi
de titluri de participare;

(b) nu trebuie sd fie el insusi un OPCVM de tip ,feeder”; si

(¢) nu trebuie si detin titluri de participare ale unui OPCVM de
tip ,feeder”.

(4)  Seaplicd urmitoarele derogri in cazul unui OPCVM de tip
»master”:

(a) dacd un OPCVM de tip ,master” are cel putin doud OPCVM-
uri de tip ,feeder” printre detindtorii sii de titluri de partici-
pare, articolul 1 alineatul (2) litera (a) si articolul 3 litera (b)
nu se aplicd, oferind OPCVM-ului de tip ,master” posibilita-
tea de a alege sau nu sd atragd capital de la alti investitori;
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(b) dacd un OPCVM de tip ,master” nu atrage capital de la pu-
blic intr-un stat membru altul decat statul in care este stabi-
lit, ci are doar unul sau mai multe OPCVM-uri de tip ,feeder”
in statul membru in cauzd, capitolul XI si articolul 108 ali-
neatul (1) al doilea paragraf nu se aplica.

Articolul 59

(1)  Statele membre se asigurd ci investitiile unui OPCVM de tip
Jfeeder” intr-un anumit OPCVM de tip ,master” care depisesc
limita aplicabild in conformitate cu articolul 55 alineatul (1) pen-
tru investitii in alte OPCVM-uri sunt supuse, in prealabil, aproba-
rii de citre autoritdtile competente din statul membru de origine
al OPCVM-ului de tip ,feeder”.

(2)  OPCVM-ul de tip ,feeder” este informat, in termen de 15
zile lucrdtoare din momentul preddrii unui dosar complet, dacd
autoritdtile competente au aprobat sau nu investitiile OPCVM-ului
de tip ,feeder” in OPCVM-ul de tip ,master”.

(3)  Autoritatile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului de tip ,feeder” acordd aprobarea daci OPCVM-ul de
tip ,feeder”, depozitarul si auditorul acestuia, precum si
OPCVM-ul de tip ,master” respectd toate cerintele stabilite in acest
capitol. In acest scop, OPCVM-ul de tip ,feeder” trebuie si furni-
zeze autoritatilor competente din statul membru de origine urma-
toarele documente:

(a) regulile fondului sau documentele constitutive ale OPCVM-
ului de tip ,feeder” si ale OPCVM-ului de tip ,master”;

(b) prospectul si informatiile cheie destinate investitorilor ale
OPCVM-ului de tip ,feeder” si ale OPCVM-ului de tip ,mas-
ter”, mentionate la articolul 78;

(c) acordul dintre OPCVM-ul de tip ,feeder” si OPCVM-ul de tip
,master” sau normele interne de conduitd mentionate la arti-
colul 60 alineatul (1);

(d) atunci cand este cazul, informatiile care trebuie furnizate deti-
nitorilor de titluri de participare mentionate la articolul 64
alineatul (1);

(e) dacd OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de tip ,feeder”
au depozitari diferiti, acordul asupra schimbului de informatii
previzut la articolul 61 alineatul (1) intre respectivii
depozitari;

(f) dacd OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de tip ,feeder”
au auditori diferiti, acordul asupra schimbului de informatii
prevazut la articolul 62 alineatul (1) intre respectivii auditori.

Dacd OPCVM-ul de tip ,feeder” este stabilit intr-un alt stat mem-
bru decat statul membru de origine al OPCVM-ului de tip ,mas-
ter” OPCVM-ul de tip ,feeder” trebuie si prezinte, de asemenea,
atestarea emisd de autorititile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului de tip ,master” care atestd faptul cd
OPCVM-ul de tip ,master” este un OPCVM sau un compartiment
de investitii al acestuia care indeplineste conditiile previzute la
articolul 58 alineatul (3) literele (b) si (c). Documentele sunt pre-
zentate de citre OPCVM-ul de tip ,feeder” in limba oficiald sau
intr-una dintre limbile oficiale ale statului membru de origine al
OPCVM-ului de tip ,feeder” sau intr-o limbd agreatd de autoritd-
tile competente ale acestuia.

SECTIUNEA 2

Dispozitii comune pentru OPCVM-ul de tip ,feeder” si
OPCVM-ul de tip ,,master”

Articolul 60

(1)  Statele membre i impun OPCVM-ului de tip ,master” obli-
gatia de a furniza OPCVM-ului de tip ,feeder” toate documentele
si informatiile necesare pentru ca acesta s indeplineasci cerintele
stabilite in prezenta directivi. In acest scop, OPCVM-ul de tip
Jfeeder” incheie un acord cu OPCVM-ul de tip ,master”.

OPCVM-ul de tip ,feeder” nu are dreptul sd investeascd mai mult
decat limita previzuti la articolul 55 alineatul (1) in titluri de par-
ticipare la acel OPCVM de tip ,master” inainte de intrarea in
vigoare a acordului mentionat la primul paragraf. Acest acord este
disponibil, la cerere si in mod gratuit, tuturor detinatorilor de
titluri de participare.

In cazul in care OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de tip
Jfeeder” sunt administrate de aceeasi societate de administrare,
acordul poate fi inlocuit cu reguli interne de conduitd care si asi-
gure respectarea cerintelor prevazute in prezentul alineat.

(2)  OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de tip ,feeder” iau
mdsurile necesare pentru a coordona calendarul calculdrii si al
publicirii valorii activului lor net, pentru a evita aplicarea stra-
tegiei de ,market timing” (ajustarea permanentd a portofoliului la
schimbirile pietei) titlurilor lor de participare, prevenind posibi-
litatile de arbitraj.

(3) Fdrd a aduce atingere articolului 84, in cazul in care
OPCVM-ul de tip ,master” suspendd temporar riscumpdirarea,
rambursarea sau subscrierea titlurilor sale de arbitraj, fie din pro-
prie initiativd, fie la cererea autoritatilor sale competente, fiecare
dintre OPCVM-urile sale de tip ,feeder” are dreptul sd suspende
rdscumpdrarea, rambursarea sau subscrierea titlurilor sale de par-
ticipare, prin derogare de la conditiile previzute la articolul 84 ali-
neatul (2), in aceeasi perioadd ca si OPCVM-ul de tip ,master”.

(4)  Dacd un OPCVM de tip ,master” se lichideazd, OPCVM-ul
de tip ,feeder” se va lichida, de asemenea, in afard de cazul in care
autorititile competente din statul siu membru de origine aproba:

(a) investirea a cel putin 85 % din activele OPCVM-ului de tip
Jfeeder” in titluri de participare la un alt OPCVM de tip ,mas-
ter”; sau

(b) modificarea regulilor fondului sau a documentelor sale consti-
tutive pentru ca OPCVM-ul de tip ,feeder” sd se poatd trans-
forma intr-un OPCVM care nu este un OPCVM de tip ,feeder”.

Fard a aduce atingere dispozitiilor nationale specifice privind lichi-
darea obligatorie, lichidarea unui OPCVM de tip ,master” nu se
poate realiza mai devreme de trei luni de la data la care OPCVM-ul
de tip ,master” si-a informat toti detindtorii de titluri de partici-
pare si autoritdtile competente din statele membre de origine ale
OPCVM-urilor de tip ,feeder” cu privire la decizia obligatorie de
lichidare.

(5) Dacid un OPCVM de tip ,master” fuzioneazd cu un alt
OPCVM sau dacd se divizeazi in doud sau mai multe OPCVM-uri,
OPCVM-urile de tip ,feeder” sunt lichidate, in afard de cazul in
care autoritatile competente din statul membru de origine aproba
ca OPCVM-ul de tip ,feeder”:

(a) sd continue sd fie un OPCVM de tip ,feeder” al OPCVM-ului
de tip ,master” sau al unui alt OPCVM in urma fuziunii sau a
divizdrii OPCVM-ului de tip ,master”; sau
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(b) sd investeascd cel putin 85 % din activele sale in titluri de par-
ticipare la un alt OPCVM de tip ,master” care nu rezultd din
fuziune sau din divizare; sau

(c) sd isi modifice regulile fondului sau documentele sale consti-
tutive pentru a se transforma intr-un OPCVM care nu este un
OPCVM de tip ,feeder”.

Nicio fuziune sau divizare a unui OPCVM de tip ,master” nu intrd
in vigoare decat dacd OPCVM-ul de tip ,master” a transmis tutu-
ror detindtorilor sdi de titluri de participare si autorititilor com-
petente din statele membre de origine ale OPCVM-urilor sale de
tip ,feeder” informatiile mentionate la articolul 43 sau informatii
comparabile cu acestea cel tarziu cu 60 de zile inaintea datei pro-
puse pentru intrarea in vigoare.

In afard de cazul in care autorititile competente din statul mem-
bru de origine al OPCVM-ului de tip ,feeder” au acordat aproba-
rea in temeiul primului paragraf litera (a), OPCVM-ul de tip
Lfeeder” poate permite OPCVM-ului de tip ,feeder” sd riscumpere
sau sd ramburseze toate titlurile de participare la OPCVM-ul de tip
,master” inainte ca fuziunea sau divizarea OPCVM-ului de tip
~master” sd intre in vigoare.

(6)  Comisia poate adopta mdsuri de punere in aplicare privind:

(a) continutul acordului sau al normelor interne de conduitd
mentionate la alineatul (1);

(b) mdisurile mentionate la alineatul (2) care sunt considerate
adecvate; si

(c) procedurile de aprobare in temeiul alineatelor (4) si (5) in caz
de lichidare, fuziune sau divizare a OPCVM-ului de tip
»master”.

Misurile respective, destinate sd modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive, prin completarea acesteia, se adoptd in con-
formitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

SECTIUNEA 3

Depozitari si auditori

Articolul 61

(1)  Statele membre impun ca, in cazul in care OPCVM-ul de tip
,master” si OPCVM-ul de tip ,feeder” au depozitari diferiti, depo-
zitarii in cauzd sd incheie un acord asupra schimbului de infor-
matii, cu scopul de a asigura indeplinirea obligatiilor de citre
ambii depozitari.

OPCVM-ul de tip ,feeder” nu trebuie sd investeascd in titluri de
participare la OPCVM-ul de tip ,master” pand la intrarea in vigoare
a respectivului acord.

Atunci cand respectd cerintele previzute in prezentul capitol, nici
depozitarul OPCVM-ului de tip ,master” si nici cel al OPCVM-ului
de tip ,feeder” nu pot fi considerati ca actionind cu incilcarea
normelor prin care se stabilesc restrictii de divulgare a informati-
ilor sau a normelor de protectie a datelor, in cazurile in care astfel
de norme sunt impuse prin contract, printr-un act cu putere de
lege sau printr-un act administrativ. Respectarea cerintelor respec-
tive nu atrage rispunderea de niciun fel a unui astfel de depozitar
sau a unei persoane imputernicite de acesta.

Statele membre impun OPCVM-ului de tip ,feeder” sau, daci este
cazul, societdtii de administrare a OPCVM-ului de tip ,feeder” obli-
gatia de a comunica depozitarului OPCVM-ului de tip ,feeder”
orice informatie cu privire la OPCVM-ul de tip ,master” care este
necesard pentru realizarea indatoririlor depozitarului OPCVM-ului

de tip ,feeder”.

(2)  Depozitarul OPCVM-ului de tip ,master” informeaza fard
intarziere autoritdtile competente ale statului membru de origine
al OPCVM-ului de tip ,master”, OPCVM-ul de tip ,feeder” sau,
dacid este cazul, societatea de administrare si depozitarul OPCVM-
ului de tip ,feeder” despre orice nereguli constatate cu privire la
OPCVM-ul de tip ,master” care se considerd cd au un impact nega-
tiv asupra OPCVM-ului de tip ,feeder”.

(3)  Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare care si
precizeze:

(a) elementele care trebuie incluse in acordul mentionat la
alineatul (1);

(b) tipurile de nereguli mentionate la alineatul (2) care se consi-
derd cd au un impact negativ asupra OPCVM-ului de tip
Lfeeder”.

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive, prin completarea acesteia, se adoptd in con-
formitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

Atrticolul 62

(1)  Statele membre impun ca, in cazul in care OPCVM-ul de tip
,master” si OPCVM-ul de tip ,feeder” au auditori diferiti, acesti
auditori sd incheie un acord asupra schimbului de informatii, cu
scopul de a asigura indeplinirea obligatiilor de citre ambii audi-
tori, inclusiv privind aranjamentele necesare pentru indeplinirea
cerintelor de la alineatul (2).

OPCVM-ul de tip ,feeder” nu trebuie si investeascd in titluri de
participare la OPCVM-ul de tip ,master” pand la intrarea in vigoare
a respectivului acord.

(2)  In raportul siu de audit, auditorul OPCVM-ului de tip
Lfeeder” ia in considerare raportul de audit al OPCVM-ului de tip
,master”. Dacd OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de tip
Jfeeder” nu au acelasi exercitiu contabil, auditorul OPCVM-ului de
tip ,master” elaboreazd un raport ad hoc la data inchiderii exer-
citiului pentru OPCVM-ul de tip ,feeder”.

In special, auditorul OPCVM-ului de tip ,feeder” trebuie sd includd
in raport orice nereguli semnalate in raportul de audit al OPCVM-
ului de tip ,master”, precum si impactul acestora asupra OPCVM-
ului de tip ,feeder”.

(3)  Atunci cand respectd cerintele prevdzute in prezentul capi-
tol, nici auditorul OPCVM-ului de tip ,master” si nici cel al
OPCVM-ului de tip ,feeder” nu pot fi considerati ca actionand cu
incdlcarea normelor prin care se stabilesc restrictii de divulgare a
informatiilor sau a normelor de protectie a datelor, in cazurile in
care astfel de norme sunt impuse prin contract, printr-un act cu
putere de lege sau printr-un act administrativ. Respectarea cerin-
telor respective nu atrage rdspunderea de niciun fel a unui astfel
de auditor sau a unei persoane Imputernicite de acesta.

(4)  Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare care si
precizeze continutul acordului mentionat la alineatul (1) primul
paragraf.
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Misurile respective, destinate sa modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

SECTIUNEA 4

Informatii obligatorii si publicitare ale OPCVM-ului de tip
feeder”

Articolul 63

(1)  Statele membre impun ca, pe langd informatiile previzute
in anexa [ schema A, prospectul OPCVM-ului de tip ,feeder” si
contind urmatoarele informatii:

(@) o declaratie care si ateste cd OPCVM-ul de tip ,feeder” este un
OPCVM de tip ,feeder” al unui anumit OPCVM de tip ,mas-
ter” si cd, in aceastd calitate, investeste in mod permanent cel
putin 85 % din activele sale in titluri de participare la acel
OPCVM de tip ,master”;

(b) obiectivul si politica de investitii, inclusiv profilul de risc si
dacd performanta OPCVM-ului de tip ,feeder” este identici cu
cea a OPCVM-ului de tip ,master” sau diferd de aceasta, iar in
cazul in care diferd, in ce mdsurd si din ce motive, inclusiv o
descriere a investitiilor ficute in conformitate cu articolul 58
alineatul (2);

(c) o descriere succintd a OPCVM-ului de tip ,master”, organiza-
rea sa, obiectivul si politica sa de investitii, inclusiv profilul de
risc, precum si informatii privind modalititile prin care se
poate obtine prospectul OPCVM-ului de tip ,master”;

(d) un rezumat al acordului incheiat intre OPCVM-ul de tip
Lfeeder” si OPCVM-ul de tip ,master” sau al normelor interne
de conduitd previzute la articolul 60 alineatul (1);

(¢) modul in care detindtorii de titluri de participare pot obtine
informatii suplimentare cu privire la OPCVM-ul de tip ,mas-
ter” si la acordul incheiat intre OPCVM-ul de tip ,feeder” si
OPCVM-ul de tip ,master” in temeiul articolului 60
alineatul (1);

() o descriere a tuturor remuneratiilor si a rambursarilor costu-
rilor imputate OPCVM-ului de tip ,feeder” in urma investitiei
acestuia in titluri de participare la OPCVM-ul de tip ,master”,
precum si totalul cheltuielilor OPCVM-ului de tip ,feeder” si
ale OPCVM-ului de tip ,master”; si

(g) o descriere a consecintelor fiscale pentru OPCVM-ul de tip
Lfeeder” ale investitiei sale in OPCVM-ul de tip ,master”.

(2)  Pe langd informatiile prevdzute in anexa I schema B,
raportul anual al OPCVM-ului de tip ,feeder” include si o decla-
ratie cu privire la totalul cheltuielilor OPCVM-ului de tip ,feeder”
si ale OPCVM-ului de tip ,master”.

Rapoartele anuale §i semestriale ale OPCVM-ului de tip ,feeder”
precizeazd modalitdtile prin care pot fi obtinute raportul anual si,
respectiv, cel semestrial al OPCVM-ului de tip ,master”.

(3) Pe langd cerintele previzute la articolele 74 si 82,
OPCVM-ul de tip ,feeder” trimite autoritdtilor competente din
statul siu membru de origine prospectul, informatiile cheie des-
tinate investitorilor mentionate la articolul 78 si toate modifica-
rile aduse acestora, precum si rapoartele anuale si semestriale ale
OPCVM-ului de tip ,master”.

(4)  Un OPCVM de tip ,feeder” indicd in toate informatiile
publicitare pertinente ca investeste cel putin 85 % din activele sale
in titluri de participare la astfel de OPCVM-uri de tip ,master”.

(5)  OPCVM-ul de tip ,feeder” trimite investitorilor, la cerere si
in mod gratuit, un exemplar tipdrit al prospectului si rapoartele
anuale si semestriale ale OPCVM-ului de tip ,master”.

SECTIUNEA 5

Transformarea OPCVM-urilor existente in OPCVM-uri de tip
.feeder” OPCVM-ului de tip ,,master” si schimbarea

Articolul 64

(1)  Statele membre impun ca, in cazul in care un OPCVM de
tip ,feeder” desfisoard deja activitdti in calitate de OPCVM, inclu-
siv ca OPCVM de tip ,feeder” al unui alt OPCVM de tip ,master”,
OPCVM-ul de tip ,feeder” si furnizeze detindtorilor de titluri de
participare informatiile urmdtoare:

(a) o declaratie care sd ateste cd autoritdtile competente din statul
membru de origine al OPCVM-ului de tip ,feeder” au aprobat
investitia OPCVM-ului de tip ,feeder” in titluri de participare
la un astfel de OPCVM master;

(b) informatiile cheie destinate investitorilor mentionate la arti-
colul 78, cu privire la OPCVM-ul de tip ,feeder” si la
OPCVM-ul de tip ,master”;

(c) datala care OPCVM-ul de tip ,feeder” urmeaza sa investeascd
in OPCVM-ul de tip ,master” sau, dacd a investit deja in
acesta, data la care investitia sa va depdsi limita permisi in
conformitate cu articolul 55 alineatul (1); si

(d) o declaratie care si ateste ci detindtorii de titluri de partici-
pare au dreptul si solicite, in termen de 30 de zile, riscum-
pdrarea sau rambursarea titlurilor lor de participare, fard alte
taxe decat cele percepute de citre OPCVM-uri pentru acope-
rirea costurilor de decapitalizare; dreptul in cauzi se naste din
momentul in care OPCVM-ul de tip ,feeder” a furnizat infor-
matiile mentionate la prezentul alineat.

Aceste informatii se transmit cel tarziu cu 30 de zile inainte de
data mentionatd la primul paragraf litera (c).

(2)  Incazul in care OPCVM-ul de tip ,feeder” a emis o notificare
in conformitate cu articolul 93, informatiile mentionate la alinea-
tul (1) se furnizeaza in limba oficiald sau intr-una dintre limbile ofi-
ciale ale statului membru gazdd al OPCVM-ului de tip ,feeder” sau
intr-o limbd aprobatd de autoritdtile competente ale acestuia. Tra-
ducerea se efectueazd sub responsabilitatea OPCVM-ului de tip
Jfeeder”. Traducerea reflectd fidel continutul originalului.

(3)  Statele membre se asigurd cd OPCVM-ul de tip ,feeder” nu
investeste in titluri de participare la un anumit OPCVM de tip
~master” peste limita permisd in conformitate cu articolul 55 ali-
neatul (1) inainte de incheierea perioadei de 30 de zile mentio-
nate la alineatul (1) al doilea paragraf.
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(4)  Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare privind:

(a) formatul si modalitatea de transmitere a informatiilor men-
tionate la alineatul (1); sau

(b) in cazul in care OPCVM-ul de tip ,feeder” isi transferd toate
activele, sau o parte din ele, citre OPCVM-ul de tip ,master”
in schimbul titlurilor de participare, procedura de evaluare si
control al unei astfel de contributii in naturd, precum si rolul
depozitarului OPCVM-ului de tip ,feeder” in procesul
respectiv.

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionata la
articolul 112 alineatul (2).

SECTIUNEA 6

Obligatii si autoritdti competente

Articolul 65

(1)  OPCVM-ul de tip ,feeder” monitorizeaza efectiv activitatea
OPCVM-ului de tip ,master”. In indeplinirea acestei obligatii,
OPCVM-ul de tip ,feeder” se poate baza pe informatiile si docu-
mentele primite de la OPCVM-ul de tip ,master” sau, daci este
cazul, de la societatea de administrare, depozitarul sau auditorul
acestuia, cu exceptia cazului in care existd motive de indoiald cu
privire la exactitatea acestor informatii si documente.

(2)  In cazul in care, in cadrul unei investitii in titluri de parti-
cipare la OPCVM-ul de tip ,master”’, OPCVM-ul de tip ,feeder”,
societatea de administrare a OPCVM-ului de tip ,feeder” sau orice
persoand care actioneazd fie in numele OPCVM-ului de tip
Lfeeder”, fie al societdtii de administrare a respectivului OPCVM de
tip ,feeder” primeste o taxd de distribuire, un comision sau un alt
beneficiu binesc, taxa de distribuire, comisionul sau celelalte
beneficii banesti intrd in activele OPCVM-ului de tip ,feeder”.

Atrticolul 66

(1)  OPCVM-ul de tip ,master” informeazi fard intarziere auto-
ritdtile competente din statul membru de origine al acestuia cu
privire la identitatea fiecirui OPCVM de tip ,feeder” care inves-
teste in titlurile sale de participare. In cazul in care OPCVM-ul de
tip ,master” si OPCVM-ul de tip ,feeder” sunt stabilite in state
membre diferite, autoritdtile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului de tip ,master” informeazd in cel mai scurt
timp autorititile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului de tip ,feeder” cu privire la astfel de investitii.

(2)  OPCVM-ul de tip ,master” nu percepe comisioane de sub-
scriere sau de rascumpdrare din partea OPCVM-ului de tip ,feeder”
pentru cumpdrarea sau vanzarea de titluri de participare ale res-
pectivului OPCVM de tip ,master”.

(3)  OPCVM-ul de tip ,master” garanteazd cd toate informatiile
necesare in conformitate cu prezenta directivd, cu legislatia comu-
nitard, cu legislatia nationald in vigoare, cu regulile fondului sau
ale documentelor constitutive sunt furnizate in timp util OPCVM-
ului de tip ,feeder” sau, dacid este cazul, societdtii de administrare
a acestuia, precum si autorititilor competente, depozitarului si
auditorului OPCVM-ului de tip ,feeder”.

Articolul 67

(1) In cazul in care OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de
tip ,feeder” sunt stabilite in acelasi stat membru, autoritatile com-
petente notificd fard intarziere OPCVM-ului de tip ,feeder” orice
decizie, masurd, constatare a nerespectdrii conditiilor prezentului
capitol sau orice informatie trimisa in temeiul articolului 106 ali-
neatul (1) referitoare la OPCVM-ul de tip ,master” sau, daci este
cazul, la societatea de administrare, depozitarul sau auditorul
acestuia.

(2)  In cazul in care OPCVM-ul de tip ,master” si OPCVM-ul de
tip ,feeder” sunt stabilite in state membre diferite, autorititile
competente din statul membru de origine al OPCVM-ului de tip
,master” comunici in cel mai scurt timp autorititilor competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului de tip ,feeder” orice
decizie, misurd, constatare a nerespectarii conditiilor prezentului
capitol sau orice informatie transmisd in temeiul articolului 106
alineatul (1) referitoare la OPCVM-ul de tip ,master” sau, daci este
cazul, la societatea de administrare, depozitarul sau auditorul
acestuia. Autoritdtile competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului de tip ,feeder” informeaza imediat OPCVM-ul de tip
Lfeeder” in acest sens.

CAPITOLUL IX
OBLIGATII PRIVIND INFORMAREA INVESTITORILOR

SECTIUNEA 1
Publicarea unui prospect si a rapoartelor periodice
Articolul 68

(1) O societate de investitii si o societate de administrare, pen-
tru fiecare dintre fondurile deschise de investitii pe care le admi-
nistreazd, publicd urmatoarele:

(@) un prospect;
(b) un raport anual pentru fiecare exercitiu financiar; si

(c) un raport semestrial care sd acopere primele sase luni ale
exercitiului financiar.

(2)  Rapoartele anuale si semestriale se publicd la urmatoarele
termene, incepand cu sfarsitul urmatoarelor perioade la care se
referd aceste rapoarte:

(@) patru luni in cazul raportului anual; sau

(b) doud luni in cazul raportului semestrial.

Articolul 69

(1)  Prospectul contine informatiile necesare pentru ca investi-
torii sd poatd aprecia in deplind cunostintd de cauza investitia care
le este propusa i, in special, riscurile pe care aceasta le implica.

Prospectul include o descriere clard si explicitd a profilului riscu-
rilor fondului, indiferent de instrumentele in care acesta investeste.
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(2)  Prospectul trebuie sd contind cel putin informatiile preva-
zute in anexa I schema A, cu conditia ca informatiile sd nu figu-
reze deja in regulile fondului sau in documentele constitutive
anexate prospectului in conformitate cu articolul 71 alineatul (1).

(3)  Raportul anual contine un bilant sau o situatie a activelor
si pasivelor, un cont detaliat de venituri si cheltuieli pentru exer-
citiul financiar, un raport asupra activititilor din exercitiul finan-
ciar si alte informatii previzute in anexa I schema B, precum si
orice informatii semnificative care s permiti investitorilor sd ia o
decizie in cunostintd de cauzd privind evolutia activititilor si a
rezultatelor OPCVM-ului.

(4)  Raportul semestrial include cel putin informatiile prevazute
in sectiunile I-IV ale anexei I schema B. in cazul in care un OPCVM
si-a platit sau isi propune si pliteascd dividende interimare, cifrele
trebuie s3 indice rezultatele dupd impozitarea jumatatii de an res-
pective si dividendul interimar plitit sau propus.

Articolul 70

(1)  Prospectul precizeazd categoriile de active in care un
OPCVM este autorizat sd investeascd. Acesta indicd si dacd
OPCVM-ul poate investi in instrumente financiare derivate, caz in
care prospectul contine o declaratie expresi in care si se afirme
dacid aceste operatiuni pot fi efectuate in scopul acoperirii riscului
sau in vederea realizdrii obiectivelor de investitii, precum si efec-
tele posibile ale utilizarii de instrumente financiare derivate asu-
pra profilului de risc al OPCVM-ului in cauza.

(2)  In cazul in care un OPCVM investeste in principal intr-una
dintre categoriile de active definite la articolul 50, altele decat
valori mobiliare sau instrumente ale pietei monetare, sau in cazul
in care un OPCVM reproduce un indice de actiuni sau obligatiuni
in conformitate cu articolul 53, acesta trebuie si includi in pros-
pectul sdu si, dupd caz, in informatiile publicitare o mentiune vizi-
bild care sd atragd atentia asupra politicii sale de investitii.

(3) In cazul in care valoarea unitard a activului net a unui
OPCVM ar putea avea o mare volatilitate datoritd compozitiei
portofoliului siu sau tehnicilor de administrare de portofoliu care
pot fi utilizate, prospectul §i, dupd caz, informatiile publicitare tre-
buie sd contind o mentiune vizibild care s atragd atentia asupra
acestei caracteristici a OPCVM-ului.

(4)  In cazul in care un investitor solicita acest lucru, societatea
de administrare furnizeazd, de asemenea, informatii suplimentare
privind limitele cantitative care se aplicd gestiondrii riscurilor la
OPCVM, privind metodele alese pentru respectarea acestor limite
si asupra evolutiei recente a riscurilor si randamentelor principa-
lelor categorii de instrumente.

Articolul 71

(1) Regulile fondului sau actele constitutive ale societdtii de
investitii fac parte integrantd din prospect si se anexeaza la acesta.

(2)  Nueste obligatoriu, cu toate acestea, ca documentele men-
tionate la alineatul (1) sd fie anexate prospectului, cu conditia ca
investitorul si fie informat ci, la cererea sa, aceste documente ii
vor fi trimise sau cd va fi informat despre locul in care va putea si
le consulte in fiecare stat membru in care titlurile de participare
sunt comercializate.

Articolul 72

Elementele esentiale ale prospectului trebuie si fie actualizate.

Articolul 73

Datele contabile continute in rapoartele anuale trebuie verificate
de una sau mai multe persoane imputernicite, in temeiul legii, s
verifice aceste conturi in conformitate cu Directiva 2006/43/CE.
Raportul intocmit de acestia si, dupd caz, rezervele lor sunt repro-
duse integral in fiecare raport anual.

Articolul 74

OPCVM-urile transmit autoritdtilor competente din statele lor
membre de origine prospectele lor, orice modificdri aduse aces-
tora, precum si rapoartele lor anuale si semestriale. OPCVM-urile
furnizeazd aceastd documentatie autorititilor competente din
statul membru de origine al societdtii de administrare, la cerere.

Articolul 75

(1)  Prospectul si cele mai recente rapoarte anuale si semestri-
ale publicate se furnizeazd investitorilor, la cerere si in mod
gratuit.

(2)  Prospectul poate fi furnizat pe suport durabil sau prin inter-
mediul unei pagini de Internet. Un exemplar tiparit se furnizeaza
investitorilor la cerere si in mod gratuit.

(3)  Rapoartele anuale si semestriale se pun la dispozitia inves-
titorilor in modul specificat in prospect si in informatiile cheie
destinate investitorilor mentionate la articolul 78. Un exemplar
tipdrit al rapoartelor anuale si semestriale se trimite investitorilor,
la cerere i in mod gratuit.

(4)  Comisia poate adopta mdsuri de punere in aplicare care
definesc conditiile specifice care trebuie indeplinite in momentul
in care prospectul se transmite pe suport durabil, altul decat har-
tia, sau prin intermediul unei pagini de Internet care nu constituie
un suport durabil.

Mdsurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

SECTIUNEA 2

Publicarea altor informatii

Articolul 76

OPCVM-ul are obligatia publicdrii, in mod corespunzitor si cel
putin de doud ori pe lund, a pretului de emisiune, de vinzare, de
riscumpdrare sau de rambursare al titlurilor de participare de
fiecare dati cand emite, vinde, riscumpdrd sau ramburseazi aceste
titluri de participare.

Autoritdtile competente pot permite, cu toate acestea, OPCVM-
ului sd reducd aceastd frecventd la o datd pe lund, cu conditia cd
aceastd derogare sd nu prejudicieze interesul detindtorilor de
titluri de participare.
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Articolul 77

Toate informatiile publicitare adresate investitorilor sunt clar
identificabile ca atare. Acestea trebuie s3 fie corecte, clare si s nu
induc in eroare investitorii. in special, nicio comunicare publici-
tard continand o invitatie la achizitionarea de titluri de participare
ale unui OPCVM care cuprinde informatii specifice despre un
OPCVM nu poate contine mesaje ce contrazic sau diminueazd
importanta informatiilor cuprinse in prospect si a informatiilor
cheie destinate investitorilor mentionate la articolul 78. Acestea
indicd existenta unui prospect si disponibilitatea informatiilor
cheie destinate investitorilor mentionate la articolul 78 si speci-
ficd unde si in ce limba investitorii si potentialii investitori pot
obtine aceste informatii sau cum pot avea acces la ele.

SECTIUNEA 3

Informatii cheie destinate investitorilor

Articolul 78

(1)  Statele membre solicitd ca societdtile de investitii si societa-
tile de administrare, pentru fiecare dintre fondurile deschise de
investitii pe care acestea din urmd le administreazd, sd intoc-
meascd un scurt document care sd cuprinda informatii cheie des-
tinate investitorilor. Documentul respectiv este denumit in
continuare in prezenta directivad ,informatii cheie destinate inves-
titorilor”. Sintagma ,informatii cheie destinate investitorilor” tre-
buie sd fie mentionatd explicit in acest document, in una dintre
limbile mentionate la articolul 94 alineatul (1) litera (b).

(2)  Informatiile cheie destinate investitorilor cuprind infor-
matii adecvate cu privire la caracteristicile esentiale ale OPCVM-
ului in cauzd, care trebuie furnizate investitorilor astfel incat
acestia s fie in mod rezonabil in masurd sd inteleagd natura si ris-
curile produsului investitional propus si, prin urmare, sd ia deci-
zii de investitii in cunostintd de cauza.

(3)  Informatiile cheie destinate investitorilor prezintd infor-
matii cu privire la urmatoarele elemente esentiale referitoare la
OPCVM-ul in cauza:

(a) identificarea OPCVM-ului;

(b) o scurtd descriere a obiectivelor de investitii si a politicii de
investitii;

(c) o prezentare a performantelor anterioare sau, daci este cazul,
previziuni ale rezultatelor;

(d) costurile si cheltuielile aferente; si

(e) profilul de risc/randament al investitiei, inclusiv orientdri si
avertizdri adecvate privind riscurile aferente investitiilor in
OPCVM-ul in cauza.

Elementele esentiale in cauzd trebuie sd poati fi intelese de citre
investitor fird a face trimitere la alte documente.

(4)  Informatiile cheie destinate investitorilor indicd in mod clar
unde si cum se obtin informatii suplimentare cu privire la inves-
titia propusd, inclusiv, dar nu numai, locul si modul in care se pot
obtine la cerere, gratuit si in orice moment, prospectul si
rapoartele anuale si semestriale, precum si limba in care astfel de
informatii sunt puse la dispozitia investitorilor.

(5) Informatiile cheie destinate investitorilor se redacteazd in
mod concis, intr-un limbaj nontehnic. Ele se prezintd intr-un for-
mat obisnuit, usor de comparat, astfel incat micii investitori sd le
poatd intelege.

(6)  Informatiile cheie destinate investitorilor se utilizeazd fard
a fi adaptate sau completate, cu exceptia traducerilor, in toate
statele membre in care OPCVM-ul a notificat comercializarea
titlurilor sale de participare in conformitate cu articolul 93.

(7)  Comisia adoptd mdsuri de punere in aplicare pentru a defini
urmdtoarele:

(a) continutul detaliat si complet al informatiilor cheie destinate
investitorilor care trebuie furnizate investitorilor in confor-
mitate cu alineatele (2), (3) si (4);

(b) continutul detaliat si complet al informatiilor cheie destinate
investitorilor care trebuie furnizate investitorilor in urma-
toarele cazuri specifice:

(i) pentru OPCVM-urile cu diferite compartimente de inves-
titii, informatiile cheie destinate investitorilor care tre-
buie furnizate investitorilor care investesc intr-un anumit
compartiment de investitii, inclusiv. modalititile de
transfer de la un compartiment la altul §i costurile
aferente;

(i) pentru OPCVM-urile care oferd diferite categorii de acti-
uni, informatiile cheie destinate investitorilor care tre-
buie furnizate investitorilor care investesc intr-o anumita
categorie de actiuni;

(ili) pentru fondurile de fonduri, informatiile cheie destinate
investitorilor care trebuie furnizate investitorilor care
investesc intr-un OPCVM care, la randul sdu, investeste
intr-un OPCVM sau in unul dintre organismele de pla-
sament colectiv mentionate la articolul 50 alineatul (1)
litera (e);

(iv) pentru structurile de tip ,master-feeder”, informatiile
cheie destinate investitorilor care trebuie furnizate inves-
titorilor care investesc intr-un OPCVM de tip ,feeder”;

(v) pentru OPCVM-urile structurate, cu capital protejat, sau
pentru OPCVM-uri similare, informatiile cheie destinate
investitorilor care trebuie furnizate investitorilor in lega-
turd cu caracteristicile speciale ale unor astfel de OPCVM-
uri; i

(¢c) detaliile specifice privind formatul si prezentarea informatii-
lor cheie destinate investitorilor care trebuie furnizate inves-
titorilor in conformitate cu alineatul (5).

Misurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionata la
articolul 112 alineatul (2).
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Articolul 79

(1)  Informatiile cheie destinate investitorilor constituie infor-
matii precontractuale. Ele sunt corecte, clare si neinseldtoare. Con-
tinutul lor este conform cu pirtile corespunzitoare ale
prospectului.

(2)  Statele membre se asigurd cd raspunderea civild nu poate fi
derivatd exclusiv din informatiile cheie destinate investitorilor sau
din traducerile acestora, cu exceptia cazului in care informatiile
cheie sunt inseldtoare, incorecte sau neconforme cu pdrtile cores-
punzitoare ale prospectului. Informatiile cheie destinate investi-
torilor contin o avertizare clard in acest sens.

Articolul 80

(1)  Statele membre previd ca societdtile de investitii si societd-
tile de administrare, pentru fiecare fond deschis pe care acestea
din urma il administreazd, care vand titluri de participare ale
OPCVM-urilor investitorilor fie direct, fie prin intermediul unei
alte persoane fizice sau juridice imputernicite, ce actioneaza sub
responsabilitatea sa deplind si neconditionatd, s furnizeze inves-
titorilor informatii cheie destinate investitorilor cu privire la
respectivele OPCVM-uri, in timp util si inainte de data propusd
pentru subscrierea de titluri de participare ale unor astfel de
OPCVM-uri.

(2)  Statele membre prevad ca societdtile de investitii si societd-
tile de administrare, pentru fiecare fond deschis pe care acestea
din urmad il administreazd, care nu vand investitorilor titluri de
participare ale OPCVM-urilor direct sau prin intermediul unei alte
persoane fizice sau juridice imputernicite, ce actioneazd sub res-
ponsabilitatea sa deplind si neconditionatd fatd de investitori, sa
furnizeze la cerere informatii cheie destinate investitorilor entita-
tilor care emit produse financiare si intermediarilor care vand
investitorilor titluri de participare ale unor astfel de OPCVM-uri
sau le oferd consultant cu privire la investitiile potentiale in ast-
fel de OPCVM-uri sau in produsele care prezintd o expunere fatd
de astfel de OPCVM-uri. Statele membre prevad ca intermediarii
care vand investitorilor titluri de participare ale unor astfel de
OPCVM-uri sau le oferd consultantd cu privire la investitiile poten-
tiale in astfel de OPCVM-uri sd furnizeze informatii esentiale pen-
tru investitori clientilor sau potentialilor lor clienti.

(3) Informatiile cheie destinate investitorilor sunt furnizate
gratuit.

Articolul 81

(1)  Statele membre autorizeazi societdtile de investitii si soci-
etdtile de administrare, pentru fiecare fond deschis pe care acestea
din urma il administreazd, sd furnizeze informatii cheie destinate
investitorilor pe un suport durabil sau prin intermediul unei
pagini de Internet. Un exemplar tiparit se distribuie investitorului
la cerere i in mod gratuit.

In plus, o versiune actualizatd a informatiilor cheie destinate
investitorilor se publici pe pagina de Internet a societdtii de inves-
titii sau a societdtii de administrare.

(2)  Comisia poate adopta mdsuri de punere in aplicare prin
care sd precizeze conditiile specifice care trebuie respectate la fur-
nizarea unor informatii cheie destinate investitorilor pe un alt tip
de suport durabil decat pe hartie sau prin intermediul unei pagini
de Internet care nu constituie un suport durabil.

Misurile respective, destinate sd modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 82

(1)  OPCVM-urile transmit autoritdtilor competente din statul
membru de origine informatiile lor cheie destinate investitorilor,
precum si orice modificdri aduse acestora.

(2)  Elementele esentiale ale informatiilor cheie destinate inves-
titorilor trebuie s3 fie actualizate.

CAPITOLUL X
OBLIGATII GENERALE ALE OPCVM-URILOR

Articolul 83
(1)  Nu pot lua imprumuturi:
(a) o societate de investitii;

(b) o societate de administrare sau un depozitar care actioneazd
in folosul unui fond deschis de investitii.

Un OPCVM poate, cu toate acestea, achizi'giona devize prin inter-
mediul unui tip de imprumut reciproc acoperit (,back-to-back”).

(2)  Prin derogare de la alineatul (1), statele membre pot auto-
riza OPCVM-urile sd imprumute, cu conditia ca un astfel de
imprumut:

(a) sd aibd caracter temporar si sd reprezinte:

— 1in cazul societdtilor de investitii, pAnd la concurenta a
10 % din activele lor; sau

— in cazul unui fond deschis de investitii, pand la concu-
renta a 10 % din valoarea fondului; sau

(b) s fie menit sd permitd achizitia de bunuri imobiliare indis-
pensabile pentru desfdsurarea directd a activititilor lor si, in
cazul societdtilor de investitii, sd reprezinte pand la 10 % din
activele lor.

In cazul in care un OPCVM este autorizat si imprumute in con-
formitate cu literele (a) si (b), imprumuturile respective nu pot sd
depdseascd in total 15 % din activele sale.

Articolul 84

(1)  Un OPCVM riscumpird sau ramburseaza titlurile sale de
participare la cererea detindtorului de titluri de participare.

(2)  Prin derogare de la alineatul (1):

(@) un OPCVM poate, in conformitate cu legislatia statului mem-
bru gazdd, cu regulile fondului sau cu actele constitutive ale
societdtii de investitii, s suspende provizoriu riscumpdararea
sau rambursarea titlurilor sale de participare;
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(b) statul membru de origine al OPCVM-urilor poate permite
autoritdtilor lor competente si ceard suspendarea rascum-
pardrii sau a rambursdrii titlurilor de participare in interesul
detindtorilor de titluri de participare sau in interes public.

Suspendarea provizorie prevazutd la litera (a) de la primul para-
graf este previzutd doar in cazuri exceptionale, atunci cand cir-
cumstantele o cer i in cazul in care suspendarea se justificd avand
in vedere interesele detindtorilor de titluri de participare.

(3)  In cazul unei suspendiri provizorii in conformitate cu ali-
neatul (2) litera (a), OPCVM-ul comunicd de indatd decizia sa
autoritdtilor competente ale statului membru gazda, precum si
autoritdtilor competente ale tuturor statelor membre in care isi
comercializeazd titlurile de participare.

Articolul 85

Normele privind evaluarea activelor si cele privind calcularea pre-
tului de vanzare sau de emisiune si a pretului de rdscumpdrare sau
de rambursare a titlurilor de participare ale unui OPCVM sunt pre-
vazute de legea statului membru gazdd al OPCVM-ului, in regu-
lile fondului sau in actele constitutive ale societdtii de investitii.

Articolul 86

Distribuirea sau reinvestirea veniturilor unui OPCVM se realizeazd
in conformitate cu legea si cu regulile fondului sau cu actele con-
stitutive ale societdtii de investitii.

Atrticolul 87

Titlurile de participare ale unui OPCVM nu sunt emise decat in
cazul in care echivalentul pretului de emisiune net este virsat in
activele OPCVM-ului in termenele uzuale. Aceasta nu exclude dis-
tribuirea de titluri de participare in mod gratuit.

Articolul 88

(1)  Fard a aduce atingere aplicarii articolelor 50 si 51, nu pot
acorda credite sau sd fie giranti in folosul unui tert:

(a) nici societatea de investitii;

(b) nici societatea de administrare sau depozitarul care actio-
neazd in folosul unui fond deschis de investitii.

(2)  Alineatul (1) nu impiedicd organismele mentionate in res-
pectivul alineat sd achizitioneze valori mobiliare, instrumente ale
pietei monetare sau alte instrumente financiare mentionate la arti-
colul 50 alineatul (1) literele (e), (g) si (h) care nu sunt platite
integral.

Articolul 89

Nu pot efectua vanzari descoperite de valori mobiliare, instru-
mente ale pietei monetare sau alte instrumente financiare men-
tionate la articolul 50 alineatul (1) literele (e), (g) si (h):

(a) nici societdtile de investitii;

(b) nici societatea de administrare sau depozitarul care actio-
neazd in folosul unui fond deschis de investitii.

Articolul 90

Legea statului membru de origine al OPCVM-ului sau regulile fon-
dului precizeazd remuneratiile si cheltuielile pe care o societate de
administrare este imputernicitd si le efectueze pentru un fond
deschis de investitii, precum si modalitatea de calcul al acestor
remuneratii.

Legea sau actele constitutive ale societdtii de investitii precizeazd
natura costurilor pentru societate.

CAPITOLUL XI

DISPOZITII SPECIALE APLICABILE OPCVM-URILOR CARE isI
COMERCIALIZEAZA TITLURILE DE PARTICIPARE IN STATELE
MEMBRE, ALTELE DECAT CELE IN CARE SUNT STABILITE

Articolul 91

(1)  Statele membre gazda ale OPCVM-urilor se asigurd ca aces-
tea din urma isi pot comercializa titlurile de participare pe terito-
riul lor dupd notificarea in conformitate cu articolul 93.

(2)  Statele membre gazdd ale OPCVM-urilor nu impun aces-
tora obligatii sau proceduri administrative suplimentare in teme-
iul alineatului (1) privind aspectele reglementate de prezenta
directiva.

(3)  Statele membre se asigurd ci informatiile complete cu pri-
vire la actele cu putere de lege si actele administrative care nu intrd
in sfera de aplicare a prezentei directive si care sunt deosebit de
relevante in ceea ce priveste modalitdtile prevazute pentru comer-
cializarea, pe teritoriul lor, a titlurilor de participare ale OPCVM-
urilor stabilite in alt stat membru sunt usor accesibile de la
distantd si prin mijloace electronice. Statele membre se asigurd cd
respectivele informatii sunt disponibile intr-o limbad uzuald in
mediul financiar international, c¢d sunt furnizate in mod clar si
neambiguu si cd sunt actualizate.

(4)  In sensul prezentului capitol, notiunea de OPCVM acoperd
si compartimentele de investitii ale unui OPCVM.

Articolul 92

OPCVM-ul ia, in conformitate cu actele cu putere de lege si actele
administrative in vigoare in statul membru in care se comerciali-
zeazd titlurile sale de participare, masurile necesare pentru ca pla-
tile catre detindtorii de titluri de participare, riscumpdrarea sau
rambursarea titlurilor de participare, precum si transmiterea infor-
matiilor care ii revin OPCVM-ului s fie asigurate detinatorilor de
titluri de participare din acest stat membru.

Articolul 93

(1) In cazul in care un OPCVM isi propune si isi comerciali-
zeze titlurile de participare intr-un alt stat membru decit statul
sdu membru de origine, acesta trimite in prealabil o scrisoare de
notificare autoritdtilor competente ale statului membru de origine.
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Scrisoarea de notificare include informatii privind modalititile
prevazute pentru comercializarea de titluri de participare ale
OPCVM-urilor in statul membru gazdi, inclusiv, daci este cazul,
privind clasele de actiuni. In cazul articolului 16 alineatul (1), scri-
soarea precizeazd faptul cd titlurile de participare ale OPCVM-ului
sunt comercializate de societatea de administrare care adminis-
treazd OPCVM-ul.

(2)  OPCVM-ul anexeazi la scrisoarea de notificare mentionatd
la alineatul (1) ultima versiune a urmitoarelor documente:

(a) regulile fondului sau documentele sale constitutive, prospec-
tele sale si, dupd caz, ultimul raport si raportul semestrial
urmdtor, traduse in conformitate cu dispozitiile articolului 94
alineatul (1) literele (c) si (d); si

(b) informatiile cheie destinate investitorilor mentionate la arti-
colul 78, traduse in conformitate cu articolul 94 alineatul (1)

literele (b) si (d);

(3)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului verificd dacd documentatia trimisd de OPCVM in
conformitate cu alineatele (1) si (2) este completa.

Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului transmit documentatia completd mentionati la ali-
neatele (1) si (2) autoritdtilor competente ale statului membru in
care OPCVM-ul isi propune sa comercializeze titluri de partici-
pare, in termen de 10 zile lucrdtoare de la data primirii scrisorii
de notificare insotite de documentatia completd previzutd la ali-
neatul (2). Autorititile competente ale statului membru de origine
anexeazd la documentatie o atestare care si certifice ci OPCVM-ul
indeplineste conditiile impuse prin prezenta directiva.

La transmiterea documentatiei, autoritatile competente ale statu-
lui membru de origine al OPCVM-ului notificd de indatd
OPCVM-ul cu privire la transmitere. OPCVM-ul poate intra pe
piatd in statul membru gazdd de la data respectivei notificari.

(4)  Statele membre se asigurd cd scrisoarea de notificare men-
tionatd la alineatul (1) si atestarea mentionatd la alineatul (3) sunt
transmise intr-o limba uzuald in mediul financiar international, cu
exceptia cazului in care statul membru de origine al OPCVM-ului
si statul membru gazdd al OPCVM-ului acceptd ca scrisoarea de
notificare si atestarea respective sd fie furnizate intr-o limba ofi-
ciald a ambelor state membre.

(5)  Statele membre se asigurd cd transmiterea si arhivarea pe
cale electronicd a documentelor mentionate la alineatul (3) sunt
acceptate de autoritdtile lor competente.

(6)  In sensul procedurii de notificare previzute de prezentul
articol, autorititile competente ale statului membru in care un
OPCVM isi propune si comercializeze titluri de participare nu
solicitd alte documente, certificate sau informatii in afara celor
prevazute de prezentul articol.

(7)  Statul membru de origine al OPCVM-ului se asigurd cd
autoritdtile competente ale statului membru gazdd au acces, pe
cale electronicd, la documentele previzute la alineatul (2) si, daca
este cazul, la orice traducere a acestora. Acesta se asigurd cd
respectivele documente si traduceri sunt actualizate de ctre
OPCVM. OPCVM-ul notificd orice modificiri ale documentelor
mentionate la alineatul (2) autoritdtilor competente ale statului
sdu membru gazda si indicd unde pot fi obtinute aceste docu-
mente in variantd electronicd.

(8)  In cazul modificirii informatiilor privind modalititile de
comercializare comunicate in scrisoarea de notificare in confor-
mitate cu alineatul (1) sau al unei modificiri a clasei de actiuni
care se comercializeazd, OPCVM-ul transmite autorititilor com-
petente ale statului membru gazd o notificare scrisi in acest sens
inainte de a pune in aplicare respectiva modificare.

Articolul 94

(1) In cazul in care isi comercializeazi titlurile de participare
intr-un stat membru gazdd, un OPCVM furnizeazd investitorilor
de pe teritoriul respectivului stat membru toate informatiile si
documentele pe care are obligatia si le furnizeze investitorilor din
statul membru de origine in conformitate cu capitolul IX.

Respectivele informatii si documente sunt furnizate investitorilor
in conformitate cu urmitoarele dispozitii:

(a) fard a aduce atingere dispozitiilor capitolului IX, respectivele
informatii si/sau documente sunt furnizate investitorilor con-
form modalitdtilor previzute de actele cu putere de lege si
actele administrative ale statului membru gazddi al
OPCVM-ului;

(b) informatiile cheie destinate investitorilor previzute la artico-
lul 78 se traduc in limba oficiald sau in una dintre limbile ofi-
ciale ale statului membru gazdd al OPCVM-ului sau intr-o
limba aprobatd de autoritdtile competente ale respectivului
stat membru;

(c) alte informatii sau documente decat informatiile cheie desti-
nate investitorilor prevazute la articolul 78 se traduc, la ale-
gerea OPCVM-ului, in limba oficiald sau in una dintre limbile
oficiale ale statului membru gazdad al OPCVM-ului sau intr-o
limba aprobati de autorititile competente ale respectivului
stat membru sau intr-o limbd uzuald in mediul financiar
international; si

(d) traducerile informatiilor si/sau documentelor in temeiul lite-
relor (b) i (c) se realizeazd sub responsabilitatea OPCVM-ului
si reflectd cu fidelitate continutul informatiilor originale.

(2)  Cerintele previzute la alineatul (1) se aplicd, de asemenea,
oricdror modificiri ale informatiilor si documentelor previzute la
prezentul alineat.

(3)  Frecventa publicdrii pretului de emisiune, vanzare, riscum-
pdrare sau rambursare a titlurilor de participare ale unui OPCVM
in conformitate cu articolul 76 este reglementatd de actele cu
putere de lege si actele administrative ale statului membru de
origine al OPCVM-ului.

Articolul 95
(1)  Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare privind:
(a) sfera informatiilor prevazute la articolul 91 alineatul (3);

(b) facilitarea accesului autoritdtilor competente ale statului
membru gazdd al OPCVM-ului la informatiile si/sau docu-
mentele previzute la articolul 93 alineatele (1), (2) si (3) in
conformitate cu articolul 93 alineatul (7).
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Misurile respective, destinate s3 modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adopta in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

(2)  Comisia poate adopta, de asemenea, masuri de punere in
aplicare privind:

(a) forma si continutul unui model standard de scrisoare de noti-
ficare, care sd fie utilizat de un OPCVM in scopul notificarii
in conformitate cu articolul 93 alineatul (1), care s3 includd
indicatii privind documentele la care se referd traducerile;

(b) forma si continutul unui model standard de atestare, care sd
fie utilizat de autorititile competente ale statelor membre in
conformitate cu articolul 93 alineatul (3);

(c) procedura pentru schimbul de informatii si utilizarea mijloa-
celor electronice de comunicare intre autoritdtile competente,
in scopul notificdrii in conformitate cu dispozitiile articolu-
lui 93.

Misurile respective se adoptd in conformitate cu procedura de
reglementare mentionatd la articolul 112 alineatul (3).

Articolul 96

In scopul desfasurdrii activititilor lor, OPCVM-urile pot folosi,
intr-un stat membru gazda, aceeasi referire la forma lor juridicd
(cum ar fi ,societate de investitii” sau ,fond deschis de investitii”)
in denumirea lor ca si cea pe care o folosesc in statul membru de
origine.

CAPITOLUL XII

DISPOZITII PRIVIND AUTORIT[\TILE RESPONSABILE CU
AUTORIZAREA SI SUPRAVEGHEREA

Articolul 97

(1)  Statele membre desemneazd autoritdtile competente care
trebuie sd indeplineascd atributiile prevazute de prezenta directivi.
Statele membre informeazd Comisia cu privire la aceasta, preci-
zand impdrtirea eventuald a atributiilor.

(2)  Autoritdtile competente sunt autorititi publice sau orga-
nisme desemnate de autorititi publice.

(3)  Autoritatile statului membru de origine al OPCVM-ului au
competenta de a supraveghea OPCVM-ul, inclusiv, dacd este
cazul, in conformitate cu articolul 19. Cu toate acestea, autorita-
tile statului membru gazdd al OPCVM-ului au competenta de a
supraveghea respectarea dispozitiilor care nu intrd in sfera de apli-
care a prezentei directive si a dispozitiilor previzute la arti-
colele 92 si 94.

Articolul 98
(1) Autoritdtile competente sunt investite cu toate competen-
tele de supraveghere si de investigare necesare pentru exercitarea
functiilor lor. Aceste competente se exerciti:

(@) in mod direct;

(b) in colaborare cu alte autoritati;

(c) sub responsabilitatea autorititilor competente, prin delegare
citre entititi cdrora li s-au delegat sarcini; sau

(d) prin sesizarea autoritatilor judiciare competente.

(2)  In conformitate cu alineatul (1), autorititile competente au
cel putin competenta:

(@) de a avea acces la orice document, indiferent de forma sa, si
de a primi o copie a acestuia;

(b) de a solicita oricirei persoane sd prezinte informatii si, in
cazul in care este necesar, sd citeze si sd audieze o persoand
in vederea obtinerii de informatii;

(c) de a proceda la inspectii la fata locului;

(d) de asolicita inregistrarile telefonice si ale schimburilor infor-
matice existente;

(e) de a solicita incetarea oricdrei practici contrare dispozitiilor
adoptate in temeiul prezentei directive;

(f) dea solicita inghetarea sau punerea sub sechestru a activelor;

() de a solicita interzicerea temporard a exercitdrii activitatii
profesionale;

(h) de a solicita societatilor de investitii, societdtilor de adminis-
trare sau depozitarilor autorizati sd furnizeze informatii;

(i) de a adopta orice tip de mdsurd pentru a se asigura ci soci-
etdtile de investitii, societatile de administrare sau depozitarii
continud sd respecte cerintele prezentei directive;

() de asolicita suspendarea emiterii, rdscumpdrarii sau rambur-
sarii titlurilor de participare in interesul detinatorilor de titluri
de participare sau in interes public;

(k) de a retrage autorizatia unui OPCVM, unei societdti de admi-
nistrare sau unui depozitar;

() de a sesiza autoritatile judiciare in vederea urmdririi penale;
si

(m) de a autoriza auditorii sau expertii sd efectueze verificiri sau
investigatii.

Articolul 99

(1)  Statele membre stabilesc regimul de mdsuri §i sanctiuni
aplicabile in cazul incdlcdrii dispozitiilor nationale adoptate in
temeiul prezentei directive si iau toate masurile necesare pentru a
asigura respectarea normelor respective. Fird a aduce atingere
procedurilor privind retragerea unei autorizatii si dreptului lor de
a aplica sanctiuni penale, statele membre se asigurd mai ales c3,
in conformitate cu dreptul lor intern, pot fi luate masuri admi-
nistrative adecvate sau ci pot fi aplicate sanctiuni administrative
adecvate impotriva persoanelor responsabile de o incilcare a dis-
pozitiilor adoptate in temeiul prezentei directive.
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Mdsurile i sanctiunile in cauza trebuie si fie eficiente, proportio-
nale si disuasive.

(2)  Fard a aduce atingere regimului de mésuri si sanctiuni apli-
cabile in caz de incdlcare a altor dispozitii nationale adoptate in
temeiul prezentei directive, statele membre stabilesc mai ales
mdsuri si sanctiuni eficiente, proportionale si disuasive privind
obligatia de a prezenta informatii cheie destinate investitorilor
intr-un format care poate fi inteles de citre micii investitori, in
conformitate cu articolul 78 alineatul (5).

(3)  Statele membre abiliteaza autorititile competente si facd
publici orice mdsurd sau sanctiune impusa pentru incilcarea dis-
pozitiilor adoptate in temeiul prezentei directive, cu exceptia
situatiilor in care aceastd publicare riscd sd perturbe in mod grav
pietele financiare, si dduneze intereselor investitorilor sau si
aducd un prejudiciu disproportionat partilor implicate.

Articolul 100

(1)  Statele membre asigurd instituirea unor proceduri eficiente
de reclamatie si atac pentru solutionarea extrajudiciari a dispute-
lor cu consumatorii cu privire la activitatea OPCVM-urilor,
apeland, dupi caz, la organismele existente.

(2)  Statele membre se asigurd cd niciun act cu putere de lege
nu impiedicd organismele mentionate la alineatul (1) sd coopereze
efectiv la solutionarea litigiilor transfrontaliere.

Articolul 101

(1)  Autoritdtile competente ale statelor membre coopereazd
intre ele ori de cate ori este necesar pentru indeplinirea atributii-
lor care le revin in temeiul prezentei directive sau pentru exerci-
tarea competentelor care le sunt conferite de prezenta directivd
sau de legislatia nationald.

Statele membre adoptd masurile administrative si organizatorice
necesare pentru a facilita cooperarea previzutd la prezentul
alineat.

Autoritdtile competente isi exercitd competentele in scopul coo-
perdrii, inclusiv in cazurile in care practicile care fac obiectul unei
investigatii nu constituie o incilcare a unei norme in vigoare in
statul lor membru.

(2)  Autoritdtile competente ale statelor membre isi comunicd
de indatd informatiile necesare pentru a-si indeplini atributiile care
le revin in temeiul prezentei directive.

(3)  In cazul in care autoritatea competentd a unui stat mem-
bru are motive intemeiate si suspecteze ci pe teritoriul unui alt
stat membru se comit sau au fost comise acte care incalcd dis-
pozitiile prezentei directive de citre entitdti care nu sunt supuse
supravegherii autoritdtii competente respective, autoritatea in
cauzd informeazd autorititile competente ale celuilalt stat mem-
bru in legdturd cu aceasta intr-un mod cat mai detaliat posibil.

Autoritdtile competente care au primit informatiile adoptd masu-
rile necesare, comunica rezultatele interventiei lor autoritdtii com-
petente care le-a informat si, in masura posibilului, ii comunicd
elementele importante apdrute intre timp. Prezentul alineat nu
aduce  atingere competentelor  autoritdtii =~ competente
notificatoare.

(4)  Autoritdtile competente ale unui stat membru pot solicita
cooperarea autorititilor competente ale unui alt stat membru in
cadrul unei activititi de supraveghere sau in scopul unei verificari
la fata locului sau in cadrul unei investigatii pe teritoriul acestuia
din urma in cadrul competentelor conferite de prezenta directiva.
In cazul in care o autoritate competenti primeste o solicitare de
verificare la fata locului sau de investigatie:

(a) efectueazd ea insdsi verificarea sau investigatia;

(b) permite autoritdtii solicitante sd efectueze verificarea sau
investigatia; sau

(c) permite auditorilor sau expertilor sd efectueze verificarea sau
investigatia.

(5)  In cazul in care verificarea sau investigatia se desfdsoard pe
teritoriul unui stat membru de cdtre autoritatea competentd a ace-
luiasi stat membru, autoritatea competentd a statului membru
care a solicitat cooperarea poate cere ca membri ai personalului
sdu sd insoteascd personalul care efectueazd verificarea sau inves-
tigatia. Cu toate acestea, verificarea sau investigatia face obiectul
controlului general al statului membru pe teritoriul cdruia se
desfdsoara.

In cazul in care verificarea sau investigatia se desfisoard pe teri-
toriul unui stat membru de citre autoritatea competentd a unui alt
stat membru, autoritatea competentd a statului membru pe teri-
toriul cdruia se desfdsoard verificarea sau investigatia poate soli-
cita ca membri ai personalului siu si insoteascd personalul care
efectueazd verificarea sau investigatia.

(6)  Autoritdtile competente ale statului membru in care se des-
fdsoard verificarea sau investigatia pot refuza si facd schimb de
informatii in conformitate cu alineatul (2) sau si dea curs unei
solicitdri de cooperare in vederea efectudrii unei investigatii sau a
unei verificdri la fata locului in conformitate cu alineatul (4) numai
in cazul in care:

(a) o astfel de investigatie, verificare la fata locului sau schimb de
informatii riscd si afecteze suveranitatea, securitatea sau ordi-
nea publicid a statului membru respectiv;

(b) a fost deja angajatd o procedurd judiciard privind aceleasi
fapte sau impotriva acelorasi persoane pe langd autorititile
statului membru respectiv;

(c) a fost deja pronuntatd o hotdrare definitivd privind aceleasi
fapte sau impotriva acelorasi persoane in statul membru
respectiv.

(7)  Autoritatile competente notificd autoritdtilor competente
solicitante orice decizie adoptatd in temeiul alineatului (6). Noti-
ficarea precizeazd motivele deciziei lor.
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(8)  Autoritatile competente pot atrage atentia Comitetului
autorititilor europene de reglementare a pietelor valorilor mobi-
liare instituit prin Decizia 2009/77/CE a Comisiei () cu privire la
situatiile in care:

(a) o cerere de schimb de informatii in temeiul articolului 109 a
fost respinsd sau nu i s-a dat curs intr-un termen rezonabil de
timp;

(b) o cerere de efectuare a unei investigatii sau a unei verificdri la
fata locului in conformitate cu articolul 110 a fost respinsd
sau nu i s-a dat curs intr-un termen rezonabil de timp; sau

(c) o cerere prin care se solicita ca personalul si fie autorizat si
insoteascd personalul autoritdtii competente a celuilalt stat
membru a fost respinsd sau nu i s-a dat curs intr-un termen
rezonabil de timp.

(9)  Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare privind
procedurile de efectuare a verificdrilor la fata locului si a
investigatiilor.

Aceste misuri se adoptd in conformitate cu procedura de regle-
mentare prevazutd la articolul 112 alineatul (3).

Articolul 102

(1)  Statele membre prevdd cd toate persoanele care exercitd sau
au exercitat activititi pentru autorititile competente, precum si
auditorii si expertii instruiti de autoritatile competente se supun
obligatiei de a pastra secretul profesional. Aceastd obligatie
implicd faptul cd acestia nu pot divulga nici o informatie confi-
dentiald la care persoanele respective au avut acces in timpul inde-
plinirii sarcinilor lor niciunei persoane sau autoritdti, decat intr-o
formd rezumativd sau prescurtatd, astfel incdit OPCVM-urile si
societdtile de administrare si depozitarii (denumiti in continuare
Jntreprinderi care contribuie la activitatea OPCVM-urilor”) si nu
poatd fi identificati individual, fird a aduce atingere cazurilor
reglementate de dreptul penal.

Cu toate acestea, in cazul in care un OPCVM sau o intreprindere
care contribuie la activitatea acestuia a fost declaratd in stare de
faliment sau in care lichidarea a fost declarati de cdtre o instantd
judecitoreascd, informatiile confidentiale care nu se referd la terti
implicati in incercirile de salvare pot fi divulgate in cadrul proce-
durilor civile sau comerciale.

(2)  Alineatul (1) nu impiedicd autorititile competente din
statele membre sd schimbe informatii in conformitate cu prezenta
directivd sau cu alte dispozitii comunitare aplicabile OPCVM-
urilor sau intreprinderilor care contribuie la activitatea acestora.
Informatiile in cauza sunt supuse conditiilor privind secretul pro-
fesional previzute la alineatul (1).

Autoritdtile competente care fac schimburi de informatii cu alte
autoritdti competente in temeiul prezentei directive pot preciza,
in momentul comunicdrii, cd informatiile respective nu pot fi
divulgate fird consimtdmantul lor expres, caz in care aceste infor-
matii pot fi schimbate doar in scopurile pentru care autorititile
respective gi-au exprimat consimtdmantul.

(1) JOL 25,29.1.2009, p. 18.

(3)  Statele membre pot incheia acorduri de cooperare care pre-
vdd schimbul de informatii cu autoritdtile competente din tari
terte sau cu autoritdti sau organisme din tdri terte, in sensul ali-
neatului (5) din prezentul articol si al articolului 103 alineatul (1),
numai in cazul in care informatiile comunicate fac obiectul unor
garantii privind secretul profesional cel putin echivalente cu cele
mentionate in prezentul articol. Aceste schimburi de informatii
sunt destinate indeplinirii sarcinii de supraveghere a respectivelor
autoritdfi sau organisme.

In cazul in care informatiile provin dintr-un alt stat membru, aces-
tea nu pot fi divulgate fard consimtdmantul expres al autoritdtilor
competente care le-au transmis i, dupd caz, numai in scopul pen-
tru care autorititile in cauza si-au exprimat consimtdmantul.

(4)  Autoritdtile competente care primesc informatii confiden-
tiale in temeiul alineatelor (1) sau (2) pot utiliza aceste informatii
confidentiale pe parcursul indeplinirii functiilor lor in urmatoarele
scopuri:

(a) pentru a controla daci sunt indeplinite conditiile care regle-
menteazd initierea activititii OPCVM-urilor sau a intreprin-
derilor care contribuie la activitatea acestora si pentru a
facilita controlul exercitarii activitdtii respective, a procedu-
rilor administrative si contabile si a mecanismelor de control
intern;

(b) pentru a impune sanctiuni;

(c) pentru a introduce cdi de atac administrative impotriva deci-
ziilor luate de autorititile competente; si

(d) pentru a introduce actiuni in justitie initiate in temeiul arti-
colului 107 alineatul (2).

(5)  Alineatele (1) si (4) nu impiedica schimbul de informatii in
cadrul unui stat membru sau intre statele membre, atunci cand
respectivul schimb de informatii are loc intre o autoritate compe-
tentd si:

(a) autoritdtile cu responsabilitate publicd de supraveghere a
institutiilor de credit, a societdtilor de investitii, a societdtilor
de asigurare sau a altor institutii financiare sau autoritatile
responsabile pentru supravegherea pietelor financiare;

(b) organismele implicate in lichidarea sau falimentul OPCVM-
urilor sau al intreprinderilor care contribuie la activitatea
acestora sau organismele implicate in proceduri similare; sau

(c) persoane insircinate cu efectuarea auditarii legale a conturi-
lor intreprinderilor de asigurare, ale institutiilor de credit, ale
societdtilor de investitii sau ale altor institutii financiare.

In special, alineatele (1) si (4) nu impiedici desfisurarea, de citre
autoritdtile competente mentionate anterior, a functiilor lor de
supraveghere sau furnizarea, citre organismele care administreazi
programe de compensare, a informatiilor necesare pentru inde-
plinirea functiilor lor.

Informatiile furnizate in conformitate cu primul paragraf sunt
supuse conditiilor privind secretul profesional previzute la
alineatul (1).
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Articolul 103

(1)  Fird a aduce atingere articolului 102 alineatele (1)-(4),
statele membre pot autoriza schimburi de informatii intre o
autoritate competentd si:

(a) autoritdtile responsabile pentru supravegherea organismelor
implicate in lichidarea si falimentul OPCVM-urilor sau intre-
prinderilor care contribuie la activitatea acestora sau alte
organisme implicate in proceduri similare;

(b) autoritatile responsabile cu supravegherea persoanelor insar-
cinate cu efectuarea auditdrii legale a conturilor intreprinde-
rilor de asigurare, ale institutiilor de credit, ale intreprinderilor
de investitii si ale altor institutii financiare.

(2)  Statele membre care recurg la derogarea previzuti la ali-
neatul (1) impun respectarea cel putin a urmatoarelor conditii:

(a) aceste informatii sunt destinate desfdsurdrii supravegherii
mentionate la alineatul (1);

(b) informatiile primite sunt supuse conditiilor privind secretul
profesional previdzute la articolul 102 alineatul (1); si

(¢) in cazul in care informatiile provin dintr-un alt stat membru,
acestea nu pot fi divulgate fird consimtdmantul expres al
autorititilor competente care le-au furnizat §i, dupd caz,
numai in scopul pentru care autorititile in cauzd si-au expri-
mat consimtamantul.

(3)  Statele membre comunicd Comisiei si celorlalte state mem-
bre identitatea autoritdtilor care pot primi informatii in temeiul
alineatului (1).

(4) Fard a aduce atingere articolului 102 alineatele (1)-(4),
statele membre pot autoriza, in scopul consoliddrii stabilitatii,
inclusiv a integritdtii sistemului financiar, schimburi de informatii
intre autoritdtile competente si autoritdtile sau organismele res-
ponsabile, in temeiul legii, pentru identificarea si investigarea
incilcdrilor dispozitiilor dreptului societdtilor comerciale.

(5)  Statele membre care recurg la derogarea previzuti la ali-
neatul (4) impun respectarea cel putin a urmdtoarelor conditii:

(a) informatiile servesc indeplinirii sarcinii mentionate la
alineatul (4);

(b) informatiile primite sunt supuse conditiilor privind secretul
profesional prevazute la articolul 102 alineatul (1); si

(c) in cazul in care informatiile provin dintr-un alt stat membru,
acestea nu pot fi divulgate fird consimtdmantul expres al
autoritdtilor competente care le-au furnizat si, dupd caz,
numai in scopul pentru care autorititile in cauz si-au expri-
mat consimgimantul.

Pentru a aplica litera (c) de la primul paragraf, autoritdtile sau
organismele mentionate la alineatul (4) comunicd autoritatilor
competente care le-au furnizat informatiile identitatea si respon-
sabilitdtile exacte ale persoanelor cirora trebuie si li se furnizeze
informatiile in cauza.

(6) In cazul in care, intr-un stat membru, autorititile sau
organismele mentionate la alineatul (4) isi indeplinesc sarcina de
identificare si investigare cu ajutorul unor persoane numite in
acest scop, avand in vedere competenta specificd a acestora, si
care nu sunt angajate in sectorul public, posibilitatea de a schimba
informatii prevazutd la respectivul alineat se poate extinde asupra
acestor persoane, in conditiile prevazute la alineatul (5).

(7)  Statele membre comunicd Comisiei si celorlalte state mem-
bre identitatea autorititilor sau a organismelor care pot primi
informatii in temeiul alineatului (4).

Articolul 104

(1)  Articolele 102 si 103 nu impiedica o autoritate competentd
sd transmitd bancilor centrale si altor organisme cu functie simi-
lard, in calitate de autoritdti monetare, informatiile necesare inde-
plinirii sarcinilor acestora si nici nu impiedica aceste autorititi sau
organisme sd comunice autoritdtilor competente informatiile de
care ar putea avea nevoie in sensul articolului 102 alineatul (4).
Informatiile primite in acest context sunt supuse conditiilor pri-
vind secretul profesional prevazute la articolul 102 alineatul (1).

(2)  Articolele 102 si 103 nu impiedicd autoritdtile competente
sd comunice informatiile mentionate la articolul 102 alineatele
(1)-(4) unei case de compensare sau unui alt organism similar,
recunoscut de legislatia internd ca furnizor de servicii de compen-
sare sau regularizare pentru una dintre pietele din statele lor mem-
bre, in cazul in care acestea considerd cd este necesar sd comunice
informatiile in scopul asigurdrii unei bune functiondri a organis-
melor in cauzd in ceea ce priveste neregulile sau neregulile poten-
tiale ale participantilor de pe piata.

Informatiile primite in acest context sunt supuse conditiilor pri-
vind secretul profesional previzute la articolul 102 alineatul (1).

Cu toate acestea, statele membre se asigurd cd informatiile primite
in conformitate cu articolul 102 alineatul (2) nu pot fi divulgate
in conditiile mentionate la prezentul alineat primul paragraf fari
acordul expres al autoritatilor competente care le-au furnizat.

(3)  Fard a aduce atingere articolului 102 alineatele (1) si (4),
statele membre pot autoriza, in temeiul dispozitiilor stabilite prin
lege, furnizarea anumitor informatii citre alte departamente din
cadrul administratiilor centrale nationale responsabile cu legisla-
tia privind supravegherea OPCVM-urilor si a intreprinderilor care
contribuie la activitatea acestora, a institutiilor de credit, a insti-
tutiilor financiare, a societatilor de investitii si a intreprinderilor de
asigurare, precum si citre inspectorii instruiti de departamentele
in cauzd.

Cu toate acestea, aceste informatii pot fi divulgate numai in cazul
in care acest lucru este necesar din motive de control prudential.

Cu toate acestea, statele membre prevad ca informatiile primite in
conformitate cu articolul 102 alineatele (2) si (5) s nu poati fi
divulgate niciodata in cazurile mentionate in prezentul alineat, cu
exceptia cazului in care se obtine consimtdmantul expres al auto-
ritatilor competente care au divulgat informatiile respective.
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Articolul 105

Comisia poate adopta mdsuri de punere in aplicare privind pro-
cedurile de schimb de informatii intre autorititile competente.

Misurile respective se adoptd in conformitate cu procedura de
reglementare mentionatd la articolul 112 alineatul (3).

Articolul 106

(1)  Statele membre prevad cel putin ci orice persoand autori-
zatd In conformitate cu Directiva 2006/43/CE, care desfisoard, in
cadrul unui OPCVM sau al unei intreprinderi care contribuie la
activitatea acestuia, auditul statutar prevazut la articolul 51 din
Directiva 78/660/CEE, la articolul 37 din Directiva 83/349/CEE
sau la articolul 73 din prezenta directivd sau orice altd sarcind
legald, are obligatia de a raporta de indatd autorititilor compe-
tente orice aspect sau decizie referitoare la intreprinderea in cauzi,
identificate in urma desfasurdrii sarcinii respective si care este
posibil sd constituie:

(@) oincdlcare importantd a actelor cu putere de lege sau a acte-
lor administrative de stabilire a conditiilor care reglementeaza
autorizarea sau care reglementeazd in mod specific desfasu-
rarea activitdtii OPCVM-urilor sau a intreprinderilor care con-
tribuie la activitatea acestora;

(b) o deteriorare a functiondrii continue a OPCVM-ului sau a
intreprinderii care contribuie la activitatea acestuia; sau

(c) un refuz de certificare a conturilor sau exprimarea unor
rezerve.

Persoana respectivd are sarcina de a raporta orice aspecte si deci-
zii identificate pe parcursul indeplinirii sarcinii descrise la litera (a),
in cadrul unei intreprinderi care are legituri stranse rezultate
dintr-o relatie de control cu OPCVM-ul sau cu o intreprindere care
contribuie la activitatea acestuia in cadrul cdreia desfdsoara res-
pectiva sarcind.

(2)  Comunicarea, cu buni-credintd, citre autorititile compe-
tente, de cdtre persoane autorizate in conformitate cu Directiva
2006/43/CE, a oricdrui aspect sau a oricarei decizii mentionate la
alineatul (1) nu constituie o incilcare a vreunei restrictii de divul-
gare a informatiilor impuse prin contract sau printr-un act cu
putere de lege sau act administrativ si nu implicd raspunderea de
niciun fel a persoanei in cauza.

Articolul 107

(1)  Autoritatile competente motiveaza in scris orice decizie de
refuzare a unei autorizatii sau orice decizie negativi luatd in con-
formitate cu masurile generale adoptate in aplicarea prezentei
directive si 0 comunica solicitantilor.

(2)  Statele membre prevdd ci orice decizie luatd in temeiul
actelor cu putere de lege si actelor administrative adoptate in con-
formitate cu prezenta directiva trebuie si fie motivata si poate face
obiectul unei actiuni in justitie, aceastd posibilitate acoperind si
situatia in care nu s-a luat nicio decizie in termen de sase luni de
la depunerea unei cereri de autorizare care include toate infor-
matiile necesare.

(3)  Statele membre prevdd ca unul sau mai multe dintre organ-
ismele urmdtoare, in conformitate cu dreptul intern, sd poatd
intenta, in interesul consumatorilor si in conformitate cu dreptul
intern, o actiune in fata tribunalelor sau a autoritatilor adminis-
trative competente pentru a asigura aplicarea dispozitiilor interne
referitoare la punerea in aplicare a prezentei directive:

(a) organismele publice sau reprezentantii acestora;

(b) asociatiile de consumatori care au un interes legitim in pro-
tejarea consumatorilor; sau

(c) organizatiile profesionale care au un interes legitim de pro-
tejare a membrilor lor.

Articolul 108

(1) Numai autoritdtile statului membru de origine al OPCVM-
ului sunt abilitate si ia mdsurile necesare privind respectivul
OPCVM in cazul in care incalcd un act cu putere de lege, un act
administrativ sau normele previzute de regulile fondului sau de
actele constitutive ale societdtii de investitii.

Cu toate acestea, autoritatile statului membru gazdd al OPCVM-
ului pot lua masuri in privinta respectivului OPCVM in cazul in
care incalcd actele cu putere de lege si actele administrative care
sunt in vigoare pe teritoriul respectivului stat membru si care nu
intrd in sfera de aplicare a prezentei directive sau a obligatiilor
previzute la articolele 92 si 94.

(2)  Orice decizie de retragere a autorizatiei sau orice altd
mdsurd gravd luatd impotriva unui OPCVM sau orice suspendare
a emiterii, rdiscumpdrarii sau rambursarii pentru titlurile sale de
participare care i se impune este comunicatd de indatd de citre
autoritatile statului membru de origine al OPCVM-ului autoritati-
lor statelor membre gazdad ale OPCVM-ului §i, in cazul in care
societatea de administrare a OPCVM-ului este stabilitd in alt stat
membru, autoritdtilor competente din statul membru de origine
al acesteia.

(3)  Autorititile competente ale statului membru de origine al
societdtii de administrare sau cele ale statului membru de origine
al OPCVM-ului au posibilitatea sd ia masuri impotriva societatii de
administrare in cazul in care aceasta incalcd anumite norme care
se afld sub responsabilitatea lor.

(4)  In cazul in care autorititile competente ale statului mem-
bru gazdd al OPCVM-ului au motive clare si demonstrabile sd
creadd cd un OPCVM ale cdrui titluri de participare sunt comer-
cializate pe teritoriul respectivului stat membru incalcd obligatiile
care 1i revin in temeiul dispozitiilor adoptate in conformitate cu
prezenta directivi si care nu conferd competente autorititii com-
petente ale statului membru gazdd al OPCVM-ului, ele comunicd
aceste aspecte autoritdtilor competente ale statului membru de
origine al OPCVM-ului, care iau masurile necesare.
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(5)  In cazul in care, in pofida misurilor luate de autorititile
competente ale statului membru de origine al OPCVM-ului sau
din cauza faptului cd aceste masuri se dovedesc a fi inadecvate sau
cd statul membru de origine al OPCVM-ului nu actioneazd intr-o
perioadd rezonabild de timp, OPCVM-ul continud si actioneze
intr-un mod care dduneazd in mod clar intereselor investitorilor
din statul membru gazdd al OPCVM-ului, autoritdtile competente
ale statului membru gazdd al OPCVM-ului pot lua, in consecinta,
oricare dintre urmitoarele mdsuri:

(@) dupd ce au informat autoritdtile competente ale statului
membru de origine al OPCVM-ului, pot lua toate mdsurile
adecvate necesare pentru a proteja investitorii, avand inclu-
siv posibilitatea de a impiedica OPCVM-ul in cauzd sd mai
continue comercializarea titlurilor sale de participare pe teri-
toriul statului membru gazdad al OPCVM-ului; sau

(b) daci este necesar, pot atrage atentia Comitetului autoritatilor
europene de reglementare a pietelor valorilor mobiliare asu-
pra situatiei.

Comisia este informatd de indatd cu privire la orice mdsuri luatd
in temeiul primului paragraf litera (a).

(6)  Statele membre se asigurd cd, pe teritoriul lor, este posibila,
din punct de vedere legal, transmiterea actelor juridice necesare
pentru mdsurile care ar putea fi adoptate de statul membru gazda
al OPCVM-ului in privinta OPCVM-ului in conformitate cu aline-
atele (2)-(5).

Articolul 109

(1) In cazul in care, prin prestarea de servicii sau prin infiinta-
rea de sucursale, o societate de administrare isi desfisoard activi-
tatea intr-unul sau mai multe dintre statele membre gazda ale
societdtii de administrare, autoritdtile competente ale tuturor
statelor membre in cauzd colaboreazd indeaproape.

Acestea 1si comunica reciproc, la cerere, toate informatiile care
privesc administrarea si structura proprietatii acestor societdti de
administrare si care pot facilita controlul lor, precum si toate
informatiile care ar putea facilita controlul acestor societati. In
special, autoritdtile statului membru de origine al societdtii de
administrare coopereazd cu scopul de a asigura colectarea de citre
autoritatile statului membru gazdi al societdtii de administrare a
informatiilor mentionate la articolul 21 alineatul (2).

(2)  Tn masura in care acest lucru se dovedeste necesar pentru
exercitarea competentelor de supraveghere ale statului membru
de origine, autoritdtile competente ale statului membru gazdi al
societdtii de administrare informeaza autoritdtile competente ale
statului membru de origine al societatii de administrare asupra
tuturor masurilor luate de cdtre statul membru gazdi al societatii
de administrare in conformitate cu articolul 21 alineatul (5) care
implicd masuri si sanctiuni impuse unei societdti de administrare
sau restrictii asupra activitdtilor unei societiti de administrare.

(3)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
societdtii de administrare notificd fird intarziere autoritdtile com-
petente ale statului membru de origine al OPCVM-ului cu privire
la orice probleme identificate la nivelul societdtii de administrare
care ar putea afecta grav capacitatea acesteia de a-si indeplini in
mod adecvat obligatiile referitoare la OPCVM si cu privire la orice
incdlcdri ale cerintelor prevdzute in capitolul III.

(4)  Autoritdtile competente ale statului membru de origine al
OPCVM-ului notificd fird intarziere autoritdtile competente ale
statului membru de origine al societitii de administrare cu privire
la orice probleme identificate la nivelul OPCVM-ului care ar putea
afecta grav capacitatea societdtii de administrare de a-si indeplini
in mod adecvat obligatiile sau de a indeplini cerintele previzute
de prezenta directivd care sunt de competenta statului membru de
origine al OPCVM-ului.

Articolul 110

(1)  Fiecare stat membru gazda al unei societdti de administrare
se asigurd cd, in cazul in care o societate de administrare autori-
zatd intr-un alt stat membru isi exercitd activitatea pe teritoriul siu
prin intermediul unei sucursale, autoritdtile competente ale statu-
lui membru de origine al societdtii de administrare pot, dupd ce
au informat autoritdtile competente ale statului membru gazdi al
societdtii de administrare, si procedeze ele insele sau printr-un
intermediar pe care il imputernicesc in acest scop la verificarea la
fata locului a informatiilor mentionate la articolul 109.

(2)  Alineatul (1) nu aduce atingere dreptului autoritatilor com-
petente ale statului membru gazdai al societdtii de administrare de
a proceda, in exercitarea responsabilititilor care le revin in teme-
iul prezentei directive, la verificarea la fata locului a sucursalelor
infiintate pe teritoriul respectivului stat membru.

CAPITOLUL XIII
COMITETUL EUROPEAN PENTRU VALORI MOBILIARE

Articolul 111

Comisia poate adopta modificari tehnice ale prezentei directive in
urmatoarele domenii:

(a) clarificarea definitiilor pentru a asigura aplicarea uniforma a
prezentei directive pe intreg teritoriul Comunititii; sau

(b) alinierea terminologiei si reformularea definitiilor in confor-
mitate cu actele ulterioare privind OPCVM-urile si aspectele
conexe.

Mdsurile respective, destinate si modifice elemente neesentiale ale
prezentei directive prin completarea acesteia, se adoptd in confor-
mitate cu procedura de reglementare cu control mentionatd la
articolul 112 alineatul (2).

Articolul 112

(1)  Comisia este asistatd de Comitetul european pentru valori
mobiliare, instituit prin Decizia 2001/528/CE a Comisiei (*).

() JOL 191, 13.7.2001, p. 45.
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(2)  Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplicd
articolul 5a alineatele (1)-(4) si articolul 7 din Decizia
1999/468/CE, avand in vedere dispozitiile articolului 8 din res-
pectiva decizie.

(3)  Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplicd
articolele 5 si 7 din Decizia 1999/468/CE, avand in vedere dis-
pozitiile articolului 8 din respectiva decizie.

Perioada previzutd la articolul 5 alineatul (6) din Decizia
1999/468/CE se stabileste la trei luni.

CAPITOLUL XIV

DEROGARI, DISPOZITII TRANZITORII SI FINALE

SECTIUNEA 1

Derogari

Articolul 113

(1)  Pentru uzul exclusiv al OPCVM-urilor daneze, pantebreve-
urile emise in Danemarca sunt considerate echivalente valorilor
mobiliare previzute la articolul 50 alineatul (1) litera (b).

(2)  Prin derogare de la articolul 22 alineatul (1) si articolul 32
alineatul (1), autorititile competente pot autoriza acele OPCVM-
uri care, la data de 20 decembrie 1985, dispun de doi sau mai
multi depozitari in conformitate cu legislatiile lor interne si men-
tind acest numdr de depozitari in cazul in care autorititile au
garantia cd functiile prevdzute la articolul 22 alineatul (3) si la arti-
colul 32 alineatul (3) sunt efectiv exercitate.

(3)  Prin derogare de la articolul 16, statele membre pot auto-
riza societdtile de administrare sd emitd certificate la purtitor
reprezentand titluri nominative detinute la alte societati.

Articolul 114

(1)  Intreprinderile de investitii, astfel cum sunt definite la arti-
colul 4 alineatul (1) punctul 1 din Directiva 2004/39/CE, care au
primit autorizatia pentru a furniza numai serviciile mentionate in
sectiunea A punctele 4 si 5 din anexa la respectiva directiva pot fi
autorizate, in temeiul prezentei directive, si administreze
OPCVM-uri in calitate de ,societdti de administrare”. In acest caz,
aceste intreprinderi de investitii trebuie si renunte la autorizatia
obtinutd in temeiul Directivei 2004/39/CE.

(2)  Societitile de administrare deja autorizate, inainte de
13 februarie 2004, in statul lor membru de origine, in temeiul
Directivei 85/611/CEE, sd administreze OPCVM-uri, sunt consi-
derate ca autorizate in sensul prezentului articol in cazul in care
legislatiile respectivului stat membru au conditionat exercitarea
unei astfel de activitati de respectarea unor conditii echivalente cu
cele previzute la articolele 7 si 8.

SECTIUNEA 2

Dispozitii tranzitorii si finale

Articolul 115

Pand la 1 iulie 2013, Comisia prezintd Parlamentului European si
Consiliului un raport cu privire la aplicarea prezentei directive.

Articolul 116

(1)  Statele membre adoptd si publicd pand la 30 iunie 2011
actele cu putere de lege si actele administrative necesare pentru a
se conforma articolului 1 alineatul (2) al doilea paragraf, articolu-
lui 1 alineatul (3) litera (b), articolului 2 alineatul (1) literele (e),
(m), (p), (q) si (r), articolului 2 alineatul (5), articolului 4, articolu-
lui 5 alineatele (1)-(4), (6) si (7), articolului 6 alineatul (1), artico-
lului 12 alineatul (1), articolului 13 alineatul (1) teza introductivd,
articolului 13 alineatul (1) literele (a) si (i), articolului 15, artico-
lului 16 alineatul (1), articolului 16 alineatul (3), articolului 17 ali-
neatul (1), articolului 17 alineatul (2) litera (b), articolului 17
alineatul (3) primul si al treilea paragraf, articolului 17 alineatele
(4)-(7), articolului 17 alineatul (9) al doilea paragraf, articolului 18
alineatul (1) teza introductivd, articolului 18 alineatul (1) litera (b),
articolului 18 alineatul (2) al treilea si al patrulea paragraf, artico-
lului 18 alineatele (3) si (4), articolelor 19 si 20, articolului 21 ali-
neatele (2)-(6), (8) si (9), articolului 22 alineatul (1), articolului 22
alineatul (3) literele (a), (d) si (e), articolului 23 alineatele (1), (2),
(4) si (5), articolului 27 al treilea paragraf, articolului 29 alinea-
tul (2), articolului 33 alineatele (2), (4) si (5), articolelor 37-42,
articolului 43 alineatele (1)-(5), articolelor 44-49, articolului 50
alineatul (1) teza introductivd, articolului 50 alineatul (3), artico-
lului 51 alineatul (1) al treilea paragraf, articolului 54 alineatul (3),
articolului 56 alineatul (1) si alineatul (2) primul paragraf teza
introductivi, articolelor 58 si 59, articolului 60 alineatele (1)-(5),
articolului 61 alineatele (1) si (2), articolului 62 alineatele (1), (2)
si (3), articolului 63, articolului 64 alineatele (1), (2) si (3), artico-
lelor 65, 66 si 67, articolului 68 alineatul (1) teza introductiva si
litera (a), articolului 69 alineatele (1) si (2), articolului 70 alinea-
tele (2) si (3), articolelor 71, 72 si 74, articolului 75 alineatele (1),
(2) si (3), articolelor 77-82, articolului 83 alineatul (1) litera (b),
articolului 83 alineatul (2) litera (a) a doua liniutd, articolului 86,
articolului 88 alineatul (1) litera (b), articolului 89 litera (b), arti-
colelor 90-94, articolelor 96-100, articolului 101 alineatele (1)-
(8), articolului 102 alineatul (2) al doilea paragraf, articolului 102
alineatul (5), articolelor 107 si 108, articolului 109 alineatele (2),
(3) si (4), articolului 110 si anexei I. Statele membre informeaza
de indatd Comisia cu privire la aceasta.

Statele membre aplicd respectivele dispozitii de la data de 1 julie
2011.

Atunci cand statele membre adoptd aceste dispozitii, ele contin o
trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea
trimitere la data publicdrii lor oficiale. Ele contin, de asemenea, o
declaratie conform cireia trimiterile din actele cu putere de lege si
actele administrative la Directiva 85/611/CEE se interpreteazd ca
trimiteri la prezenta directivd. Statele membre stabilesc modalita-
tea de efectuare a acestei trimiteri si modalitatea de formulare a
declaratiei.

(2)  Comisiei ii sunt comunicate de citre satele membre textele
principalelor dispozitii de drept intern pe care le adopta in dome-
niul reglementat de prezenta directiva.
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Articolul 117

Directiva 85/611/CEE, astfel cum a fost modificatd prin directivele
enumerate in anexa III partea A, se abrogd cu efect de la data de
1 julie 2011, fird a aduce atingere obligatiilor statelor membre in
ceea ce priveste termenele limitd de transpunere in legislatia
nationald si aplicarea directivelor mentionate in anexa IIl partea B.

Trimiterile la directiva abrogatd se interpreteazd ca trimiteri la pre-
zenta directiva si se citesc in conformitate cu tabelul de corespon-
dentd din anexa IV.

Trimiterile la prospectul simplificat se interpreteaza ca trimiteri la
informatiile cheie destinate investitorilor mentionate la
articolul 78.

Articolul 118

(1)  Prezenta directivd intrd in vigoare in a doudzecea zi de la
data publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Articolul 1 alineatul (1), articolul 1 alineatul (2) primul paragraf,
articolul 1 alineatul (3) litera (a) si alineatele (4)-(7), articolul 2 ali-
neatul (1) literele (a)-(d), (f)-(1), (n) si (o), articolul 2 alineatele (2),
(3), (4), (6) si (7), articolul 3, articolul 5 alineatul (5), articolul 6
alineatele (2), (3) si (4), articolele 7-11, articolul 12 alineatul (2),
articolul 13 alineatul (1) literele (b)-(h), articolul 13 alineatul (2),
articolul 14 alineatul (1), articolul 16 alineatul (2), articolul 17 ali-
neatul (2) literele (a), (c) si (d), articolul 17 alineatul (3) al doilea
paragraf, articolul 17 alineatul (8), articolul 17 alineatul (9) primul
paragraf, articolul 18 alineatul (1) cu exceptia tezei introductive si
a literei (a), articolul 18 alineatul (2) primul si al doilea paragraf,
articolul 21 alineatele (1) si (7), articolul 22 alineatul (2) si aline-
atul (3) literele (b) si (c), articolul 23 alineatul (3), articolul 24, arti-
colele 25 si 26, articolul 27 primul si al doilea paragraf,
articolul 28, articolul 29 alineatele (1), (3) si (4), articolele 30, 31

si 32, articolul 33 alineatele (1) si (3), articolele 34, 35 si 36, arti-
colul 50 alineatul (1) literele (a)-(h) si alineatul (2), articolul 51 ali-
neatul (1) primul si al doilea paragraf, articolul 51 alineatele (2)
si (3), articolele 52 si 53, articolul 54 alineatele (1) si (2), artico-
lul 55, articolul 56 alineatul (2) primul paragraf, articolul 56 ali-
neatul (2) al doilea paragraf, articolul 56 alineatul (3), articolul 57,
articolul 68 alineatul (2), articolul 69 alineatele (3) si (4), artico-
lul 70 alineatele (1) si (4), articolul 73, articolul 76, articolul 83
alineatul (1) cu exceptia literei (b), articolul 83 alineatul (2)
litera (a) cu exceptia celei de a doua liniute, articolul 84, artico-
lul 85, articolul 87, articolul 88 alineatul (1) cu exceptia literei (b),
articolul 88 alineatul (2), articolul 89 cu exceptia literei (b), arti-
colul 102 alineatul (1), articolul 102 alineatul (2) primul paragraf,
articolul 102 alineatele (3) si (4), articolele 103-106, articolul 109
alineatul (1), articolul 111, articolul 112, articolul 113, artico-
lul 117 si anexele II, III si IV se aplica de la 1 iulie 2011.

(2)  Statele membre se asigurd cd OPCVM-urile isi inlocuiesc
prospectele simplificate intocmite in conformitate cu dispozitiile
Directivei 85/611/CEE cu informatiile cheie destinate investitori-
lor elaborate in conformitate cu articolul 78 in cel mai scurt timp
si, in orice caz, cel tarziu in termen de 12 luni de la expirarea ter-
menului previzut pentru transpunerea in dreptul national al tutu-
ror dispozitiilor de aplicare mentionate la articolul 78
alineatul (7). In aceasti perioada, autorititile competente ale state-
lor membre gazdi ale OPCVM-urilor continud sd accepte pros-
pectele simplificate pentru OPCVM-urile care si comercializeazi
titlurile de participare pe teritoriul respectivelor state membre.

Articolul 119
Prezenta directiva se adreseazi statelor membre.

Adoptati la Bruxelles, 13 iulie 2009.

Pentru Consiliu
Presedintele
E. ERLANDSSON

Pentru Parlamentul European
Presedintele
H.-G. POTTERING
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ANEXA |
SCHEMA A
1. Informatii privind fondul deschis 1. Informatii privind societatea de 1. Informatii privind societatea de
de investitii administrare, inclusiv indicarea investitii
faptului ca aceasta este stabilitd
in alt stat membru decat statul
membru de origine al OPCVM-
ului, dacd este cazul
1.1. Denumire 1.1. Denumire sau tip, forma juri- 1.1. Denumire sau tip, forma juridici,
dicd, sediu social si sediu cen- sediu social si sediu central, in
tral, in cazul in care este diferit cazul in care este diferit de sediul
de sediul social social
1.2. Data de constituire a fondului. 1.2. Data de constituire a societdtii. | 1.2. Data de constituire a societatii.
Indicatii privind durata, in cazul Indicatii privind durata, in Indicatii privind durata, in cazul
in care este limitatd cazul in care este limitatd in care este limitatd
1.3. Informatii despre alte fonduri 1.3. In cazul in care societatea de
deschise de investitii pe care le investitii are diferite comparti-
administreazd societatea de mente de investitii, mentionarea
administrare acestor compartimente
1.4. Indicarea locului din care pot fi 1.4. Indicarea locului din care pot fi
obtinute regulile fondului, in obtinute actele constitutive, in
cazul In care nu sunt anexate, cazul in care nu au fost anexate,
precum si rapoartele periodice si rapoartele periodice
1.5. Indicatii succinte privind regimul 1.5. Indicatii succinte privind regimul
fiscal aplicabil fondului, in cazul fiscal aplicabil societdtii, relevante
in care sunt relevante pentru pentru detindtorii de titluri de
detindtorii de titluri de partici- participare. Detalii privind retine-
pare. Detalii privind retinerile de rile de la sursi din veniturile i
la sursd din veniturile si castigu- castigurile de capital platite de
rile de capital plitite de fond societate detindtorilor de titluri de
detindtorilor de titluri de partici- participare
pare
1.6. Date referitoare la contabilitate 1.6. Date referitoare la contabilitate si
si frecventa distributiilor frecventa distributiilor
1.7. Identitatea persoanelor care ris- 1.7. Identitatea persoanelor care rds-
pund de verificarea informatiilor pund de verificarea informatiilor
contabile previzute la artico- contabile previzute la articolul 73
lul 73
1.8. Identitatea si functiile in socie- | 1.8. Identitatea si functiile in societate
tate ale membrilor organisme- ale membrilor organismelor de
lor de conducere, supraveghere conducere, supraveghere si admi-
si administrare. Informatii pri- nistrare. Informatii privind princi-
vind principalele activititi exer- palele activitdti exercitate de
citate de aceste persoane in aceste persoane in afara societdtii,
afara societdtii, in cazul in care in cazul in care acestea prezintd
acestea prezintd importantd importantd pentru societate
pentru societate
1.9. Valoarea capitalului subscris cu | 1.9. Capital

indicarea capitalului varsat
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1.10. Detalii privind natura si carac- 1.10. Detalii privind natura si caracter-
teristicile principale ale titluri- isticile principale ale titlurilor de
lor de participare si, mai ales: participare si, mai ales:

— natura dreptului (real, de — titluri originale sau certifi-
creantd sau altul) repre- cate reprezentative pentru
zentat de titlul de partici- aceste titluri; inscrierea
pare intr-un registru sau cont

— titluri originale sau certifi- — caracteristicile titlurilor:
cate reprezentative pentru nominale sau la purtitor.
aceste titluri; inscrierea Indicarea cupiurilor preva-
intr-un registru sau cont zute eventual

—  caracteristicile titlurilor: — indicatii privind dreptul de
nominale sau la purtitor. vot al detindtorilor de
Indicarea cupiurilor preva- titluri de participare, dupa
zute eventual caz

— indicatii privind dreptul — circumstantele in care
de vot al detindtorilor de poate fi decisd lichidarea
titluri de participare, dupa societdtii de investitii $i
caz modalitdtile de lichidare, in

special in ceea ce priveste

—  circumstantele in care drepturile detindtorilor de
poate fi decisa lichidarea titluri de participare
fondului si modalitatile de
lichidare, in special in ceea
ce priveste drepturile deti-
nitorilor de titluri de par-
ticipare

1.11. Dupd caz, precizarea bursei sau 1.11. Dupd caz, precizarea bursei sau
a pietei pe care se coteazd sau a pietei pe care se coteazd sau
negociaza titlurile de partici- negociaza titlurile de participare
pare

1.12. Proceduri si conditii de emi- 1.12. Proceduri si conditii de emisiune
siune si de vanzare a titlurilor si de vénzare a titlurilor de parti-
de participare cipare

1.13. Proceduri si conditii de rascum- 1.13. Proceduri si conditii de rdscum-
parare sau rambursare a titluri- parare sau rambursare a titluri-
lor de participare si cazuri de lor de participare si cazuri de
suspendare suspendare. In cazul unor socie-

tati de investitii care au diferite
compartimente de investitii,
indicarea modalitatilor care per-
mit unui detindtor de titluri de
participare sd treacd de la un
compartiment la altul si taxele
aplicabile cu aceastd ocazie

1.14. Descrierea normelor privind 1.14. Descrierea normelor privind
determinarea si utilizarea veni- determinarea si utilizarea venitu-
turilor rilor

1.15. Descrierea obiectivelor de 1.15. Descrierea obiectivelor de inves-

investitii ale fondului, inclusiv a
obiectivelor financiare (de
exemplu: cresterea capitalului
sau a veniturilor), politica de
investitii (de exemplu: special-
izarea in anumite zone geogra-
fice sau sectoare industriale),
limite privind politica de inves-
titii si indicatii privind tehnicile
si instrumentele sau posibilitd-
tile de imprumut care pot fi
folosite in administrarea fondu-
lui

titii ale societdtii de investitii,
inclusiv a obiectivelor financiare
(de exemplu: cresterea capitalu-
lui sau a veniturilor), politica de
investitii (de exemplu: specializa-
rea in anumite zone geografice
sau domenii industriale), limite
privind politica de investitii si
indicatii privind tehnicile si
instrumentele sau posibilitatile
de imprumut care pot fi folosite
in administrarea societatii
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1.16. Norme privind evaluarea acti- 1.16. Norme privind evaluarea active-
velor lor

1.17. Determinarea preturilor de 1.17. Determinarea preturilor de van-
vanzare sau de emisiune si a zare sau de emisiune si a pretu-
preturilor de rdscumpdrare sau rilor de rdscumpdrare sau de
de rambursare ale titlurilor de rambursare ale titlurilor de parti-
participare, in special: cipare, in special:

— metoda si frecventa calcu- — metoda si frecventa calculd-
larii acestor preturi rii acestor preturi

— informatii privind cos- — informatii privind costurile
turile aferente operatiuni- aferente operatiunilor de
lor de vanzare, emisiune, vanzare, emisiune, rascum-
ridscumpdrare, rambursare pirare, rambursare a titluri-
a titlurilor de participare lor de participare

— informatii privind mijlo- — informatii privind mijlo-
acele, locurile si frecventa acele, locurile si frecventa
cu care se publicd aceste cu care se publica aceste
preturi preturi (1)

1.18. Informatii privind modul, 1.18. Informatii privind modul,
valoarea si calculul remunerati- valoarea si calculul remuneratiei
ilor platibile de fond societatii platibile de societate conducito-
de administrare, depozitarului rilor §i membrilor organelor
sau unor terti si ale rambursi- administrative, de conducere si
rilor de citre fond ale cheltuie- supraveghere, depozitarului sau
lilor societdtii de administrare, unor terti si ale rambursarilor de
depozitarului sau unor terti cdtre societate ale cheltuielilor

conducitorilor sdi, depozitarului
sau unor terti

(1) Societatile de investitii prevazute la articolul 32 alineatul (5) din prezenta directiva indicd, in plus:

— metoda si frecventa calculdrii valorii unitare a activului net corespunzdtoare titlurilor de participare;
—  modul, locul si frecventa publicirii acestei valori;
—  bursa din tara de comercializare a cdrei cotatie determind pretul tranzactiilor efectuate in afara bursei in respectiva tard.

2.

Informatii privind depozitarul:

2.1. denumire sau tip, forma juridicd, sediu social i sediu central, in cazul in care acesta este diferit de sediul social;

2.2. activitate principald.

Informatii privind firmele de consultantd sau consilierii de investitii externi, in cazul in care recursul la serviciile lor
este prevdzut prin contract si remunerat din activele OPCVM-ului:

3.1. denumirea sau tipul firmei sau numele consilierului;

3.2. elemente ale contractului cu societatea de administrare sau societatea de investitii care pot fi relevante pentru deti-
ndtorii de titluri de participare, excluzandu-le pe cele care se referd la remunerati;

3.3. alte activitdti semnificative.

Informatii privind mdsurile luate pentru a efectua platile citre detinitorii de titluri de participare, riscumpdararea sau
rambursarea titlurilor, precum si difuzarea informatiilor privind OPCVM-ul. In orice caz, aceste informatii trebuie fur-
nizate statului membru in care OPCVM-ul este stabilit. In plus, in cazul in care titlurile de participare sunt comercia-
lizate in alt stat membru, informatiile prevdzute anterior sunt cu privire la statul respectiv si sunt cuprinse in prospectul
difuzat acolo.

Alte informatii privind investitiile:

5.1. performantele istorice ale OPCVM-ului (dupd caz) — aceste informatii pot fi incluse in prospect sau anexate la
acesta;
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5.2. profilul investitorului-tip pentru care este desemnat OPCVM-ul.
Informatii de ordin economic:

6.1. Eventualele taxe si cheltuieli, altele decat cele prevazute la punctul 1.17, ficandu-se diferenta intre cele care tre-
buie plitite de citre detindtorul de titluri de participare si cele care trebuie plitite din activele OPCVM-ului.

SCHEMA B

Informatii care trebuie inserate in rapoartele periodice

Situatia patrimoniului

— valori mobiliare;

— bilanguri bancare;

— alte active;

— totalul activelor;

—  pasivul;

— valoarea unitard a activului net.
Numdrul titlurilor de participare in circulatie

Valoarea unitard a activului net corespunzdtoare unui titlu de participare

Portofoliu de titluri, in care se disting:

(a) valori mobiliare admise la cota oficiald a unei burse de valori;

(b) valori mobiliare negociate pe o altd piatd reglementata;

(c) valori mobiliare nou emise previzute la articolul 50 alineatul (1) litera (d);
(d) alte valori mobiliare prevdzute la articolul 50 alineatul (2) litera (a);

si analizate In conformitate cu criteriile cele mai corespunzitoare, avand in vedere politica de investitii a OPCYM-ului
(de exemplu in functie de criterii economice, geografice, monetare etc.), in procent raportat la activul net; este necesar
ca, pentru fiecare dintre investitiile mentionate mai sus, si se indice cota-parte raportatd la totalul activelor
OPCVM-ului.

Indicarea schimbdrilor in structura portofoliului de titluri pe durata perioadei de referinta.

Indicarea modificdrilor privind activele OPCVM-ului pe durata perioadei de referintd, avand in vedere datele urmdtoare:
— venituri din investitii;

— alte venituri;

— comisioane de administrare;

— comisioane ale depozitarului;

— alte cheltuieli, taxe §i impozite;

— venit net;
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— venituri distribuite si venituri reinvestite;

—  cresterea sau diminuarea nivelului capitalului;

—  cresterea valorii sau deprecierea investitiilor;

— orice altd modificare ce afecteazd activele si pasivele OPCVM-ului,

— costuri de tranzactie, care sunt costurile suportate de un OPCVM 1in legdturd cu tranzactiile asupra portofoliului
sau.

VL. Tabel comparativ privind ultimele trei exercitii financiare si incluzand, pentru fiecare exercifiu financiar, la sfarsitul lui:
— valoarea unitard totald a activului net;
— valoarea unitard a activului net corespunzitoare unui titlu de participare.

VIL  Indicarea, pe categorie de operatiuni, in sensul articolului 51, desfasurate de OPCVM pe durata perioadei de referintd, a valorii
angajamentelor rezultate.
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ANEXA II
Functii incluse in activitatea de administrare a portofoliului colectiv
—  Administrarea de portofoliu.
—  Gestionarea:
(a) serviciilor juridice si de gestiune contabild a fondului;
(b) cererilor de informare ale clientilor;
(c) evaludrii portofoliului si determindrii valorii titlurilor de participare (inclusiv aspectele fiscale);
(d) controlului respectarii dispozitiilor reglementare;
(e) tinerii registrului detindtorilor de titluri de participare;
(f) distributiei veniturilor;
(20 emisiunilor si riscumpdrdrilor de titluri de participare;
(h) rezultatului incheierii contractului (inclusiv emiterea de certificate);
(i) registrelor de evidentd a operatiunilor.

—  Comercializarea.
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ANEXA III

Partea A
Directiva abrogati si lista modificirilor ulterioare

(mentionate la articolul 117)

Directiva 85/611/CEE a Consiliului
(JOL375,31.12.1985, p. 3).

Directiva 88/220/CEE a Consiliului
(JOL 100, 19.4.1988, p. 31).

Directiva 95/26/CE a Parlamentului European si a Consiliu- ~ Articolul 1 a patra liniutd, articolul 4 alineatul (7) si artico-

lui lul 5 numai a cincea liniutd
(JOL168,18.7.1995, p. 7).

Directiva 2000/64/CE a Parlamentului European si a Numai articolul 1
Consiliului
(JOL 290, 17.11.2000, p. 27).

Directiva 2001/107/CE a Parlamentului European si a
Consiliului
(O L 41, 13.2.2002, p. 20).

Directiva 2001/108/CE a Parlamentului European si a
Consiliului
(O L 41, 13.2.2002, p. 35).

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Numai articolul 66
Consiliului
(JO L 145, 30.4.2004, p. 1).

Directiva 2005/1/CE a Parlamentului European si a Numai articolul 9
Consiliului
(JOL79,24.3.2005, p. 9).

Directiva 2008/18/CE a Parlamentului European si a
Consiliului
(JOL76,19.3.2008, p. 42).

Partea B
Lista termenelor limitd de transpunere in legislatia nationali si de aplicare

(mentionate la articolul 117)

Directiva Data limitd de transpunere Data aplicarii

85/611/CEE 1 octombrie 1989 —

88/220/CEE 1 octombrie 1989 —

95/26/CE 18 julie 1996 —

2000/64/CE 17 noiembrie 2002 —

2001/107/CE 13 august 2003 13 februarie 2004
2001/108/CE 13 august 2003 13 februarie 2004
2004/39/CE — 30 aprilie 2006
2005/1/CE 13 mai 2005 —



http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1985&mm=12&jj=31&type=L&nnn=375&pppp=0003&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1988&mm=04&jj=19&type=L&nnn=100&pppp=0031&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1995&mm=07&jj=18&type=L&nnn=168&pppp=0007&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2000:290:0027:0027:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:041:0020:0020:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2002:041:0035:0035: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:2005:079:0009:0009:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2008:076:0042:0042:RO:PDF
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ANEXA IV

Tabel de corespondenti

Directiva 85/611/CEE

Prezenta directiv

Articolul 1 alineatul (1)

Articolul 1 alineatul (2) teza introductiva
Articolul 1 alineatul (2) prima si a doua liniuta
Articolul 1 alineatul (3) primul paragraf
Articolul 1 alineatul (3) al doilea paragraf
Articolul 1 alineatele (4)-(7)

Articolul 1 alineatul (8) teza introductivd
Articolul 1 alineatul (8) prima, a doua si a treia liniutd
8) teza finald

9)

Articolul 1a teza introductiva

Articolul 1 alineatul

o~ o~~~ —

Articolul 1 alineatul

Articolul 1a punctul 1

Articolul 1a punctul 2 prima parte a tezei
Articolul 1a punctul 2 a doua parte a tezei
Articolul 1a punctele 3-5

Articolul 1a punctul 6

Articolul 1a punctul 7 prima parte a tezei
Articolul 1a punctul 7 a doua parte a tezei
Articolul 1a punctele 8-9

Articolul 1a punctul 10 primul paragraf
Articolul 1a punctul 10 al doilea paragraf
Articolul 1a punctul 11

Articolul 1a punctele 12 si 13 prima tezd
Articolul 1a punctul 13 a doua tezd
Articolul 1a punctele 14 si 15 prima tezd
Articolul 1a punctul 15 a doua tezi
Articolul 2 alineatul (1) teza introductivd

Articolul 2 alineatul (1) prima, a doua, a treia si a patra
liniugd

Articolul 2 alineatul (2)
Articolul 3
Articolul 4 alineatele (1) si (2)

Articolul 4 alineatul (3) primul paragraf
Articolul 4 alineatul (3) al doilea paragraf
Articolul 4 alineatul (3) al treilea paragraf
Articolul 4 alineatul (3a)

(

Articolul 4 alineatul (4)

Articolul 1 alineatul (1
Articolul 1 alineatul (2) teza introductivd
Articolul 1 alineatul (2) literele (a) si (b)

2

Articolul 1 alineatul (3) primul paragraf

Articolul 1 alineatul (3) al doilea paragraf litera (a)

ey
2
2
Articolul 1 alineatul (2) al doilea paragraf
&)
&)
(3)

Articolul 1 alineatul (3) al doilea paragraf litera (b)

Articolul 1 alineatele (4)-(7)

Articolul 2 alineatul (1) litera (n) teza introductivd

Articolul 2 alineatul (1) litera (n) punctele (i), (i) si (iii)

1

1

Articolul 2 alineatul (7)

Articolul 2 alineatul (1) litera (o)

Articolul 2 alineatul (1) teza introductivd

Articolul 2 alineatul (1) litera (a)

Articolul 2 alineatul (1) litera (b)

Articolul 2 alineatul (2)

Articolul 2 alineatul (1) literele (c)-(e)

Articolul 2 alineatul (1) litera (f)

Articolul 2 alineatul (1) litera (g)

Articolul 2 alineatul (3)

Articolul 2 alineatul (1) literele (h)-(i)

Articolul 2 alineatul (1) litera (j)
)

Articolul 2 alineatul (5

Articolul 2 alineatul (1) punctul (i) subpunctul (i)

1
Articolul 2 alineatul (4) litera (a)
Articolul 2 alineatul (1) literele (k) si (1)
Articolul 2 alineatul (6)
Articolul 2 alineatul (1) litera (m)
Articolul 3 teza introductivd

Articolul 3 literele (a), (b), () si (d)

Articolul 4
Articolul 5 alineatele (1) si (2)

Articolul 5 alineatul (3

Articolul 5 alineatul (4) primul paragraf literele (a) si

Articolul 5 alineatul (4) al doilea paragraf

)
)
)
) al treilea paragraf
Articolul 5 alineatul (4) al patrulea paragraf
Articolul 5 alineatul (5)
)

(
(
(
Articolul 5 alineatul (4
(
(
Articolul 5 alineatul (6

()



17.11.2009

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

L 302/91

Directiva 85/611/CEE

Prezenta directivd

Articolul 5 alineatele (1) si (2)
Articolul 5 alineatul (3) primul paragraf teza introductivd
Articolul 5 alineatul (3) primul paragraf litera (a)

Articolul 5 alineatul (3) primul paragraf litera (b) teza
introductivi

Articolul 5 alineatul (3) primul paragraf litera (b) prima si
a doua liniutd

Articolul 5 alineatul (3) al doilea paragraf
Articolul 5 alineatul (4
Articolul 5a alineatul (1) teza introductivd

Articolul 5a alineatul (1) litera (a) teza introductivd
Articolul 5a alineatul (1) litera (a) prima liniutd
1)

Articolul 5a alineatul (1) litera (a) a doua liniutd teza
introductivd

Articolul 5a alineatul (1) litera (a) a doua liniutd punctele
(i), (ii) si (i)

Articolul 5a alineatul (1) litera (a) a treia si a patra liniugd
Articolul 5a alineatul (1) litera (a) a cincea liniutd
Articolul 5a alineatul (1) literele (b)-(d

Articolul 5a alineatele (2)-(5)

Articolul 5b

Articolul 5¢

Articolul 5d

Articolul 5e

Articolul 5f alineatul (1) primul paragraf

Articolul 5f alineatul (1) al doilea paragraf litera (a)

Articolul 5f alineatul (1) al doilea paragraf litera (b) prima
tezd

Articolul 5f alineatul (1) al doilea paragraf litera (b) teza
finald

Articolul 5f alineatul (2) teza introductivd
Articolul 5f alineatul (2) prima si a doua liniutd
Articolul 5g

Articolul 5h

Articolul 6 alineatul (1)

Articolul 6 alineatul (2)
Articolul 6a alineatul (1)
Articolul 6a alineatul (2)

Articolul 6a alineatul (3)

Articolul 6a alineatele (4)-(6)

Articolul 5 alineatul (7)

Articolul 6 alineatele (1) si (2)

Articolul 6 alineatul (3) primul paragraf teza introductiva
Articolul 6 alineatul (3) primul paragraf litera (a)

Articolul 6 alineatul (3) primul paragraf litera (b) teza
introductiva
Articolul 6 alineatul (3) primul paragraf litera (b) punctele
() i (i)
Articolul 6 alineatul (3) al doilea paragraf
Articolul 6 alineatul (4)
Articolul 7 alineatul (1) teza introductivd
Articolul 7 alineatul (1) litera (a) teza introductivd
Articolul 7 alineatul (1) litera (a) punctul (i)

1)

Articolul 7 alineatul (1) litera (a) punctul (ii) teza
introductivd

Articolul 7 alineatul (1) litera (a) punctul (i) prima, a doua
si a treia liniutd

Articolul 7 alineatul (1) litera (a) punctul (iii)

literele (b)-(d)

Articolul 7 alineatele (2)-(5)

Articolul 7 alineatul (1)

Articolul 8

Articolul 9

Articolul 10

Articolul 11

Articolul 12 alineatul (1) primul paragraf

Articolul 12 alineatul (1) al doilea paragraf litera (a)

Articolul 12 alineatul (1) al doilea paragraf litera (b)

Articolul 12 alineatul (2) teza introductivd
Articolul 12 alineatul (2) literele (a) si (b)
Articolul 12 alineatul (3)

Articolul 13

Articolul 14 alineatul (1)

Articolul 14 alineatul (2)

Articolul 15

Articolul 16 alineatul (1) primul paragraf

Articolul 16 alineatul (1) al doilea paragraf

Articolul 16 alineatul (2)

Articolul 16 alineatul (3)

Articolul 17 alineatul (1)
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DIRECTIVA 2009/111/CE A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI
din 16 septembrie 2009

de modificare a Directivelor 2006/48/CE, 2006/49/CE si 2007/64/CE in ceea ce priveste bancile afiliate
institutiilor centrale, anumite elemente ale fondurilor proprii, expunerile mari, reglementirile privind
supravegherea, precum si gestionarea crizelor

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN $I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Europene, in
special articolul 47 alineatul (2),

avand in vedere propunerea Comisiei,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social
European (1),

avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene (?),

dupi consultarea Comitetului Regiunilor,

hotdrand in conformitate cu procedura prevazutd la articolul 251
din tratat (3),

intrucat:

ey

In conformitate cu Concluziile Consiliului European si ale
Consiliului Ecofin si cu initiativele internationale din acest
domeniu, precum reuniunea Grupului celor doudzeci
(G20) din 2 aprilie 2009, prezenta directivi reprezintd un
prim pas important in vederea remedierii deficientelor re-
levate de criza financiard, in intdmpinarea altor initiative
anuntate de Comisie si mentionate in Comunicarea
Comisiei din 4 martie 2009 intitulatd ,Stimularea redresarii
economice europene”.

Articolul 3 din Directiva 2006/48/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 14 iunie 2006 privind initi-
erea si exercitarea activitatii institutiilor de credit (4) per-
mite statelor membre sd prevadd regimuri prudentiale
speciale pentru institutiile de credit care sunt permanent
afiliate unui organism central dupd data de 15 decembrie
1977, cu conditia ca regimurile respective sd fi fost intro-
duse in legislatia internd pand la 15 decembrie 1979.
Aceste termene impiedicd statele membre, in special pe

(") Avizul din 24 martie 2009 (nepublicat incd in Jurnalul Oficial).
(2) JO C 93, 22.4.2009, p. 3.
(%) Avizul Parlamentului European din 6 mai 2009 (nepublicat incd in

Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 27 iulie 2009.

(# JOL 177, 30.6.2006, p. 1.

cele care au aderat la Uniunea Europeand dupi 1980, si
introducd sau sd mentind astfel de regimuri prudentiale
speciale pentru afilieri similare ale institutiilor de credit
care au fost infiintate pe teritoriile acestora. Prin urmare,
este oportun ca termenele stabilite la articolul 3 din respec-
tiva directiva s fie eliminate, pentru a asigura conditii echi-
tabile de concurentd intre institutiile de credit din statele
membre. Comitetul supraveghetorilor bancari europeni ar
trebui sd furnizeze ghiduri in scopul cresterii convergentei
practicilor de supraveghere in aceastd privinta.

Instrumentele de capital hibride joacd un rol important in
administrarea permanentd a capitalului institutiilor de cre-
dit. Aceste instrumente permit institutiilor de credit s rea-
lizeze o structurd diversificatd a capitalului si sd aiba acces
la 0 gama largd de investitori financiari. La 28 octombrie
1998, Comitetul de supraveghere bancard de la Basel a
adoptat un acord privind atat criteriile de eligibilitate, cat
si limitele pentru includerea anumitor tipuri de instru-
mente financiare hibride in cadrul fondurilor proprii de
bazd ale institutiilor de credit.

Prin urmare, este important s se stabileascd criteriile pe
care instrumentele de capital respective trebuie si le inde-
plineascd pentru a se putea constitui ca fonduri proprii de
bazi ale institutiilor de credit si sd se alinieze dispozitiile
Directivei 2006/48/CE la acordul respectiv. Modificdrile
aduse anexei XII la Directiva 2006/48/CE sunt rezultatul
direct al stabilirii criteriilor respective. Fondurile proprii de
bazi mentionate la articolul 57 litera (a) din Directiva
2006/48/CE ar trebui sd includa toate instrumentele care,
in temeiul legislatiei nationale, sunt considerate capital
propriu, sunt de nivel pari passu cu actiunile ordinare in
timpul lichiddrii si absorb integral pierderile in mod per-
manent, la nivel pari passu cu actiunile ordinare. Ar trebui
sd fie posibil ca aceste instrumente s includd instrumente
care conferd drepturi preferentiale pentru plata dividende-
lor in mod necumulativ, cu conditia ca acestea sa fie incluse
la articolul 22 din Directiva 86/635/CEE a Consiliului din
8 decembrie 1986 privind conturile anuale si conturile
consolidate ale bancilor si ale altor institutii financiare (%),
sd fie de nivel pari passu cu actiunile ordinare in cadrul
lichidarii si sd absoarbd integral pierderile in mod perma-
nent, la nivel pari passu cu actiunile ordinare. Fondurile
proprii de bazd mentionate la articolul 57 litera (a) din
Directiva 2006/48/CE ar trebui sd includi, de asemenea,
orice alte instrumente in conformitate cu dispozitiile

(°) JOL 372,31.12.1986, p. 1.


http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2009:093:0003:0003:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:L:2006:177:0001:0001:RO:PDF
http://eur-lex.europa.eu/Result.do?aaaa=1986&mm=12&jj=31&type=L&nnn=372&pppp=0001&RechType=RECH_reference_pub&Submit=Search
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statutare ale institutiilor de credit, ludnd in considerare
constituirea specificd a institutiilor mutuale, a societitilor
cooperative si a institutiilor similare i care sunt conside-
rate echivalente cu actiunile ordinare din punctul de vedere
al caracteristicilor lor de capital, in special in ceea ce pri-
veste absorbtia pierderilor. Instrumentele care nu sunt de
nivel pari passu cu actiunile ordinare in timpul lichidarii
sau care nu absorb pierderile in mod permanent, la nivel
pari passu cu actiunile ordinare, sunt incluse in categoria
instrumentelor hibride mentionate la articolul 57 litera (ca)
din Directiva 2006/48/CE.

Pentru a evita perturbarea pietelor si pentru a asigura con-
tinuitatea nivelurilor generale ale fondurilor proprii, ar tre-
bui prevazute dispozitii tranzitorii speciale pentru noul
regim privind instrumentele de capital. Dupd realizarea
recuperdrii, calitatea fondurilor proprii de baza ar trebui
amelioratd in continuare. In acest sens, Comisia ar trebui s
prezinte Parlamentului European si Consiliului un raport
insotit de eventuale propuneri corespunzdtoare, pand la
31 decembrie 2011.

In scopul consolidarii cadrului comunitar de gestionare a
crizelor, este esential ca autoritdtile competente sa-si coor-
doneze intr-un mod eficient actiunile cu alte autoritdti
competente si, dupd caz, cu bancile centrale, inclusiv in
scopul diminudrii riscului sistemic. Pentru a intdri eficaci-
tatea supravegherii prudentiale a unui grup bancar intr-o
manierd consolidatd, activitdtile de supraveghere ar trebui
coordonate intr-un mod mai eficient. Prin urmare, ar tre-
bui infiintate colegii de supraveghetori. Infiintarea colegi-
ilor de supraveghetori nu ar trebui si aduci atingere
drepturilor si responsabilititilor autorititilor competente
prevazute in Directiva 2006/48/CE. Infiintarea acestora ar
trebui s3 constituie un instrument pentru o cooperare mai
puternicd, prin intermediul ciruia autorititile competente
sd ajungd la un acord cu privire la sarcinile de supraveghere
esentiale. Colegiile de supraveghetori ar trebui sa faciliteze
gestionarea supravegherii continue si a situatiilor de
urgentd. Autoritatea responsabild cu supravegherea conso-
lidatd, in colaborare cu alti membri ai colegiului, ar trebui
sd poatd lua decizia de organizare a unor reuniuni sau
activitdti care nu sunt de interes general si ar trebui sd poatd
restrange participarea la astfel de reuniuni in functie de
situatie.

Mandatele autoritatilor competente ar trebui sa ia in con-
siderare, in mod corespunzitor, dimensiunea comunitara.
Prin urmare, autorititile competente ar trebui si ia in cal-
cul in mod corespunzitor efectul deciziilor lor asupra sta-
bilitatii sistemului financiar din toatele celelalte state
membre implicate. Sub rezerva legislatiei nationale, prin-
cipiul respectiv nu ar trebui si fie inteles ca un obiectiv larg
pentru promovarea stabilitdtii financiare in cadrul Uniunii
Europene si nu ar trebui sd reprezinte o obligatie juridicd
de rezultat pentru autorititile competente.

Autoritdtile competente ar trebui si poatd participa in
cadrul colegiilor infiintate pentru supravegherea institutii-
lor de credit a cdror institutie mama este situatd intr-o tard
tertd. Comitetul supraveghetorilor bancari europeni ar tre-
bui si ofere, dacd este necesar, ghiduri si recomanddri pen-
tru a asigura o mai bund convergentd a practicilor de
supraveghere in temeiul Directivei 2006/48/CE. Pentru a
evita inconsecventele si reglementdrile arbitrare, care ar

(11)

(12)

(13)

(14)

putea fi o consecintd a diferitelor forme de abordare si a
diferitelor reguli aplicate de diverse colegii, precum si a
mdsurilor discretionare aplicate de statele membre, Comi-
tetul supraveghetorilor bancari europeni ar trebui si ela-
boreze ghiduri privind procedurile sau regulile care
reglementeazd aceste colegii.

Articolul 129 alineatul (3) din Directiva 2006/48/CE nu ar
trebui sd modifice repartizarea responsabilittilor intre
autorititile de supraveghere competente pe bazd consoli-
datd, subconsolidatd si individuala.

Deficitele de informatii dintre autoritdtile competente din
statele membre de origine si cele din statele membre gazda
se pot dovedi a fi in detrimentul stabilitdtii financiare din
statele membre gazdd. Prin urmare, ar trebui si fie sporite
drepturile cu privire la informatii ale autoritatilor respon-
sabile cu supravegherea din statele membre gazdd, in spe-
cial a sucursalelor semnificative in timp de crizi. In acest
scop ar trebui definitd notiunea de sucursald semnificativa.
Autoritdtile competente ar trebui si transmitd informatiile
esentiale pentru indeplinirea sarcinilor bancilor centrale si
ale ministerelor de finante in ceea ce priveste crizele finan-
ciare si reducerea riscului sistemic.

Dispozitiile de supraveghere actuale ar trebui sd facd
obiectul unor imbundtitiri ulterioare. Colegiile de
supraveghetori reprezintd o etapd suplimentard importanta
citre eficientizarea cooperdrii si convergentei in materie de
supraveghere a Uniunii Europene.

Cooperarea dintre autorititile de supraveghere a grupuri-
lor si a holdingurilor si a filialelor si sucursalelor acestora,
in cadrul colegiilor, reprezintd o etapd din cadrul evolutiei
cdtre o mai bund convergentd a reglementrii si ctre inte-
grarea activitdtilor de supraveghere. Increderea intre auto-
ritdtile de supraveghere si respectarea responsabilitdtilor
care le revin sunt esentiale. In cazul unui conflict intre
membrii unui colegiu legat de aceste responsabilititi dife-
rite, consilierea neutrd si independentd, mecanismele de
mediere si de solutionare a diferendelor la nivel comunitar
sunt esentiale.

Criza de pe pietele financiare internationale a demonstrat
cd este oportun sd se examineze in continuare necesitatea
reformei modelului de reglementare si supraveghere a sec-
torului financiar din Uniunea Europeand.

In Comunicarea sa din 29 octombrie 2008 intitulatd ,De
la criza financiara la redresare: un cadru european de acti-
une”, Comisia a anuntat instituirea unui grup de experti,
prezidat de domnul Jacques de Larosiére (grupul de
Larosiére), cu scopul de a analiza organizarea institutiilor
financiare europene pentru a asigura soliditatea prudenti-
ald, buna functionare a pietelor si o mai buni cooperare in
UE in materie de control al stabilitdtii financiare, mecani-
sme de avertizare rapidd si de gestionare a crizelor, inclu-
siv pentru administrarea riscurilor transfrontaliere si
intersectoriale, precum si pentru a analiza cooperarea din-
tre Uniunea Europeand si alte jurisdictii importante in
scopul protejarii stabilitdtii financiare la nivel mondial.
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Pentru a atinge nivelul necesar de convergentd si coope-
rare in materie de supraveghere la nivelul Uniunii Euro-
pene si pentru a sustine stabilitatea sistemului financiar
sunt necesare reforme extinse suplimentare ale modelului
de reglementare si supraveghere a sectorului financiar din
UE, reforme care ar trebui si fie prezentate rapid de Comi-
sia Europeand, tindndu-se cont de concluziile prezentate la
25 februarie 2009 de grupul de Larosiére.

Pani la 31 decembrie 2009, Comisia ar trebui sd prezinte
Parlamentului European si Consiliului un raport in acest
sens, precum si masuri legislative adecvate pentru a reme-
dia deficientele constatate cu privire la dispozitiile referi-
toare la continuarea integrarii activitdtilor de supraveghere,
tindnd cont cd ar trebui realizat, pAnd la 31 decembrie
2011, un sistem de supraveghere la nivelul UE cu un rol
mai important.

Concentrarea excesivd a expunerilor asupra unui singur cli-
ent sau grup de clienti aflati in legaturd poate avea drept
consecintd un risc inacceptabil de pierderi. Se poate consi-
dera ci o asemenea situatie prejudiciazd solvabilitatea unei
institutii de credit. Monitorizarea si controlul expunerilor
mari ale unei institutii de credit ar trebui, prin urmare, si
facd parte integrantd din procesul de supraveghere a
acesteia.

Actualul regim pentru expunerile mari dateazd din 1992.
Prin urmare, cerintele existente privind expunerile mari
stabilite in Directiva 2006/48/CE i in Directiva
2006/49/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
14 iunie 2006 privind rata de adecvare a capitalului intre-
prinderilor de investitii si al institutiilor de credit (1) ar tre-
bui revizuite.

Deoarece in cadrul pietei interne institutiile de credit se afld
in concurentd directd, normele esentiale referitoare la
supravegherea si controlul expunerilor mari ale institutii-
lor de credit ar trebui armonizate intr-o masurd mai mare.
Pentru a reduce sarcina administrativi a institutiilor de cre-
dit, numdrul de optiuni pentru statele membre in ceea ce
priveste expunerile mari ar trebui redus.

La determinarea existentei unui grup de clienti aflati in
legaturd si astfel a expunerilor care constituie un singur
risc, este important sd fie luate in considerare si riscurile
care decurg dintr-o sursi comund de finantare semnifica-
tivd pusd la dispozitie de institutia de credit sau de insisi
societatea de investitii, grupul financiar al acesteia sau
partile cu care are legdturi.

Desi este de dorit ca valoarea expunerii s se calculeze pe
baza celei furnizate in vederea indeplinirii cerintelor pri-
vind fondurile proprii minime, este necesar sa se adopte
norme pentru monitorizarea expunerilor mari fird si se
aplice ponderdri ale riscurilor sau sa se stabileasca grade de
risc. In plus, tehnicile de diminuare a riscului de credit apli-
cate in regimul de solvabilitate au fost concepute pornind
de la premisa unui risc de credit bine diversificat. In cazul

(') JOL 177, 30.6.2006, p. 201.

(22)

(24)

expunerilor mari, unde este vorba de un risc de concen-
trare pe o singurd entitate, riscul de credit nu este bine
diversificat. Prin urmare, efectele acestor tehnici ar trebui s
facd obiectul unor masuri de protectie prudentiale. in acest
context, este necesar si se prevada recuperarea efectivd a
protectiei creditelor in cazul expunerilor mari.

Dat fiind faptul ci pierderea suferitd in urma unei expuneri
fatd de o institutie de credit sau o societate de investitii
poate fi la fel de grava ca pierderea suferitd in urma orica-
rei alte expuneri, aceste expuneri ar trebui considerate si
raportate ca orice alte expuneri. Cu toate acestea, a fost
introdusa o limitd cantitativa alternativd pentru a diminua
impactul disproportionat al unei astfel de abordari asupra
institutiilor mai mici. In plus, expunerile pe termen foarte
scurt, legate de transferuri monetare, inclusiv de servicii de
executie de pliti, de compensare, de decontare si de custo-
die pentru clienti sunt scutite pentru a facilita functionarea
corectd a pietelor financiare si a infrastructurii conexe.
Aceste servicii acoperd, de exemplu, executarea de com-
pensdri si decontdri de lichiditdti si activitdti similare de
facilitare a decontdrilor. Expunerile in cauzd includ
expunerile care ar putea sd nu fie previzibile si care, prin
urmare, ar putea s nu fie controlate integral de o institutie
de credit, printre altele, soldurile conturilor interbancare
care rezultd din plati ale clientilor, inclusiv comisioane sau
dobanzi creditate sau debitate, precum si alte plati pentru
servicii pentru clienti, precum si garantii acordate sau
primite.

Dispozitiile referitoare la institutiile externe de rating de
credit (ECAI) din Directiva 2006/48|CE ar trebui si fie con-
secvente cu cele din Regulamentul (CE) nr. 1060/2009 al
Parlamentului European si al Consiliului din 16 septembrie
2009 privind agentiile de rating de credit (2). In special,
Comitetul supraveghetorilor bancari europeni ar trebui sd
isi revizuiascd ghidurile privind recunoasterea ECAI pen-
tru a evita suprapunerile si pentru a reduce dificultatile
administrative din procesul de recunoastere prin care o
ECAI este inregistratd ca agentie de rating de credit (CRA)
la nivel comunitar.

Este importantd eliminarea neconcordantelor dintre inte-
resul societdtilor care ,relmpacheteazd” imprumuturile,
transformandu-le in titluri de valoare tranzactionabile si in
alte instrumente financiare (initiatori sau sponsori), si cel al
societdtilor care investesc in aceste titluri sau instrumente
(investitori). De asemenea, este important ca interesele ini-
tiatorului sau sponsorului si interesele investitorilor si
coincidi. In acest scop, initiatorul sau sponsorul ar trebui
sd retind un interes semnificativ in activele-suport. Asadar,
este important ca initiatorii sau sponsorii sd retind un anu-
mit nivel de expunere fatd de riscul imprumuturilor respec-
tive. Mai general, tranzactiile de securitizare nu ar trebui sd
fie structurate astfel incat si se evite aplicarea cerintei de
mentinere, in special printr-o structurd a comisioanelor sau
a primelor sau a ambelor. Retinerea respectivd ar trebui
aplicatd in toate situatiile in care este aplicabild substanta
economicd a unei securitiziri, in conformitate cu definitia
din Directiva 2006/48/CE, indiferent de tipul de structuri

(?) A se vedea pagina 1 din prezentul Jurnal Oficial.
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sau instrumente juridice utilizate pentru obtinerea acestei
substante economice. In special in cazurile in care riscul de
credit este transferat prin securitizare, investitorii ar trebui
sd ia decizii numai dupd efectuarea unei analize de tip due
diligence, pentru care au nevoie de informatii adecvate pri-
vind securitizdrile.

Misurile necesare pentru a face fatd neconcordantei poten-
tiale dintre aceste structuri trebuie sd fie consecvente si
coerente in toate reglementdrile relevante privind sectorul
financiar. Comisia ar trebui sd prezinte propuneri legisla-
tive corespunzdtoare pentru a asigura aceastd consecventd
si coerentd. Nu ar trebui s existe aplicdri multiple ale
cerintei de retinere. Pentru orice securitizare, este suficient
ca cerinta sd i se aplice fie initiatorului, fie sponsorului, fie
creditorului initial. Similar, atunci cind tranzactiile de
securitizare contin alte securitiziri drept suport, cerinta de
retinere ar trebui sd se aplice doar securitizarii care face
obiectul investitiei. Creantele achizitionate nu ar trebui si
fie supuse cerintei de retinere in cazul in care sunt rezul-
tatul activitdtii entitdtii, fiind transferate sau vandute la o
valoare redusi pentru a finanta activitatea respectivi. Auto-
ritdtile competente ar trebui sd aplice ponderea de risc in
legaturd cu nerespectarea obligatiilor privind analiza de tip
due dilligence si gestionarea riscurilor cu privire la securi-
tizare pentru incilcdri majore ale politicilor si proceduri-
lor care sunt relevante pentru analiza riscurilor subiacente.

In Declaratia privind consolidarea sistemului financiar din
2 aprilie 2009, liderii G20 au solicitat Comitetului de
supraveghere bancard de la Basel si autoritdtilor si exami-
neze cerintele privind analiza de tip due dilligence si reti-
nerea cantitativd pentru securitizare pand in 2010. Avand
in vedere aceste evolutii internationale si pentru a diminua
pe cat posibil riscurile sistemice create de pietele de secu-
ritizare, Comisia ar trebui si decid3, inainte de sfarsitul lui
2009 si dupd consultarea Comitetului supraveghetorilor
bancari europeni, dacd ar trebui propusa cresterea cerintei
de retinere sau dacd metodele de calcul al cerintei de reti-
nere raspund obiectivului unei alinieri mai bune intre inte-
resele initiatorilor sau sponsorilor si cele ale investitorilor.

Ar trebui utilizate procedurile de analizd de tip due
dilligence pentru a evalua in mod corespunzitor riscurile
care decurg din expunerile din securitizare atat in ceea ce
priveste portofoliile de tranzactionare, cat si alte portofolii
decit cele de tranzactionare. In plus, obligatiile privind
procedurile de analizd de tip due dilligence trebuie sa fie
proportionale. Realizarea analizei de tip due dilligence ar
trebui s contribuie la cresterea increderii intre initiatori,
sponsori si investitori. Prin urmare, este de dorit ca infor-
matiile relevante referitoare la utilizarea procedurilor de
analizd de tip due dilligence s fie ficute publice in mod
corespunzator.

Statele membre ar trebui sd garanteze cd autorititile com-
petente dispun de suficient personal si de suficiente resurse
pentru a-si indeplini obligatiile de supraveghere care le

(29)

(30)

(31)

(33)

revin in temeiul Directivei 2006/48/CE si cd angajatii
implicati in supravegherea institutiilor de credit in confor-
mitate cu prezenta directivd au cunostintele si experienta
necesare pentru indatoririle care le revin.

Anexa III la Directiva 2006/48/CE ar trebui adaptatd pen-
tru a clarifica anumite dispozitii in vederea asigurarii unei
mai bune convergente a practicilor de supraveghere.

Evolutiile recente ale pietei au subliniat faptul cd gestio-
narea riscurilor de lichiditate reprezinti un factor determi-
nant pentru soliditatea institutiilor de credit si a
sucursalelor acestora. Criteriile stabilite in anexele V si XI
la Directiva 2006/48/CE ar trebui consolidate pentru a
alinia dispozitiile respective la activitdtile desfisurate de
Comitetul supraveghetorilor bancari europeni si de Comi-
tetul de supraveghere bancard de la Basel.

Misurile necesare pentru punerea in aplicare a Directivei
2006/48/CE ar trebui si fie adoptate in conformitate cu
Decizia 1999/468/CE a Consiliului din 28 iunie 1999 de
stabilire a normelor privind exercitarea competentelor de
executare conferite Comisiei (1).

In special, Comisia ar trebui s3 fie imputernicitd si modi-
fice anexa Il la Directiva 2006/48/CE, astfel incat sd se tind
seama de evolutia pietelor financiare sau ale standardelor
sau cerintelor contabile care iau in considerare legislatia
comunitard sau avand in vedere convergenta practicilor de
supraveghere. Deoarece masurile respective au un dome-
niu general de aplicare si urmiresc modificarea unor
elemente neesentiale ale Directivei 2006/48/CE, acestea
trebuie adoptate in conformitate cu procedura de regle-
mentare cu control mentionatd la articolul 5a din Decizia
1999/468/CE.

Criza financiard a evidentiat necesitatea unei mai bune ana-
lize si a unui rdspuns mai bun la problemele macropruden-
tiale — probleme care se afld la granita dintre politica
macroeconomici si reglementarea sistemului financiar. In
aceastd privintd, este necesar sd se examineze: mdsurile
care atenueazd fluctuatiile ciclului afacerilor, inclusiv nece-
sitatea ca institutiile de credit sd constituie in perioadele de
crestere rezerve de capital anticiclice care sd poatd fi utili-
zate in caz de crizd, mdsuri care pot include posibilitatea
constituirii de rezerve suplimentare, de provizioane dina-
mice, precum si posibilitatea de a reduce rezervele de capi-
tal in perioadele dificile, asigurand astfel o disponibilitate
adecvatd a capitalului pe tot parcursul ciclului; motivele pe
care se bazeazd calcularea cerintelor de capital in confor-
mitate cu Directiva 2006/48/CE; misurile care comple-
teazd cerintele bazate pe riscuri impuse institutiilor de
credit pentru a facilita limitarea nivelului de indatorare din
sistemul bancar.

(') JOL 184,17.7.1999, p. 23.
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(34) Pandla 31 decembrie 2009, Comisia ar trebui, prin urmare, (39) In conformitate cu punctul 34 din Acordul interinstitu-
sd revizuiascd in intregime Directiva 2006/48CE, pentru a tional privind o mai bund legiferare (), statele membre
include aspectele mentionate, si sd prezinte Parlamentului sunt incurajate sd elaboreze, in interes propriu si in intere-
European si Consiliului un raport insotit de propuneri sul Comunitdtii, propriile tabele care sa ilustreze, pe cat
adecvate. posibil, corespondenta dintre prezenta directivd si masu-
rile de transpunere si sd le facd publice.
(40)  Directivele 2006/48/CE, 2006/49/CE si 2007/64/CE (?) ar

(35)

(36)

(37)

(38)

Pentru a asigura stabilitatea financiard, Comisia ar trebui sd
revizuiascd si s3 prezinte un raport privind mdsurile menite
sd sporeascd transparenta pietelor extrabursiere, sd limiteze
riscurile de contrapartida si sd reducd riscurile globale in
general, cum ar fi procesarea swap-urilor pe risc de credit
prin intermediul unei case de compensare centrale (CCP).
Ar trebui sd se incurajeze stabilirea si dezvoltarea in UE a
unor CCP-uri care si fie supuse unor standarde prudenti-
ale si de functionare ridicate si unei supravegheri eficace.
Comisia ar trebui sd-si prezinte raportul Parlamentului
European si Consiliului, insotit de propuneri adecvate, care
sd tind seama de eventualele initiative paralele de la nivel
mondial.

Comisia ar trebui sd analizeze punerea in aplicare a artico-
lului 113 alineatul (4) din Directiva 2006/48/CE, inclusiv
oportunitatea ca exceptdrile si fie stabilite la nivel national.
Comisia ar trebui sd elaboreze un raport in acest sens pe
care sa il transmitd Parlamentului European si Consiliului,
insotit de propuneri adecvate. Exceptarile si optiunile ar
trebui eliminate in cazul in care nu existd o necesitate
demonstratd a mentinerii lor pentru a adopta un set unic
de norme coerente in intreaga Comunitate.

In cadrul evaludrii riscului, ar trebui avute in vedere carac-
teristicile specifice ale microcreditului, iar dezvoltarea
microcreditului ar trebui incurajatd. De asemenea, avand in
vedere dezvoltarea redusi a microcreditului, ar trebui pro-
movatd dezvoltarea de sisteme adecvate de rating, inclusiv
dezvoltarea unor sisteme standard de rating adaptate la ris-
curile activitdtilor de microcreditare. Statele membre ar tre-
bui s facd eforturi pentru a garanta ci reglementarea si
supravegherea prudentiale ale activitdtilor de microcredi-
tare de la nivel national sunt proportionale.

Deoarece obiectivele prezentei directive, si anume intro-
ducerea de norme privind initierea si exercitarea activitatii
institutiilor de credit, precum si supravegherea prudentiald
a acestora nu pot fi suficient de bine realizate de ctre
statele membre, deoarece necesitd armonizarea unei mul-
titudini de norme diferite existente in sistemele juridice ale
diferitelor state membre si, prin urmare, pot fi realizate mai
bine la nivelul Comunititii, aceasta poate adopta masuri, in
conformitate cu principiul subsidiaritdtii, astfel cum este
previzut la articolul 5 din tratat. in conformitate cu prin-
cipiul proportionalitatii, astfel cum este enuntat in respec-
tivul articol, prezenta directivd nu depdseste ceea ce este
necesar pentru realizarea acestor obiective.

trebui, prin urmare, si fie modificate in consecinta,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1
Modificiri ale Directivei 2006/48/CE

Directiva 2006/48/CE se modificd dupd cum urmeaza:

1.

2.

Articolul 3 alineatul (1) se modificd dupd cum urmeaza:

(@) la primul paragraf, partea introductivd se inlocuieste cu
urmatorul text:

»(1)  Institutiile de credit situate in acelasi stat mem-
bru si afiliate in mod permanent unui organism central
care le supravegheazd si care are sediul in acelasi stat
membru pot fi exceptate de la indeplinirea cerintelor
previzute la articolul 7 si la articolul 11 alineatul (1) in
cazul in care legislatia internd prevede c:”;

(b) al doilea si al treilea paragraf se elimind.

Articolul 4 se modificd dupd cum urmeaza:

(@) punctul 6 se inlocuieste cu urmitorul text:

,6. «nstitutii» in sensul sectiunilor 2, 3 si 5 din titlul V
capitolul 2 inseamna institutii in sensul definitiei de
la articolul 3 alineatul (1) litera (c) din Directiva
2006/49/CE;”;

(b) la punctul 45, litera (b) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(b) doud sau mai multe persoane fizice sau juridice intre
care nu existd o relatie de control, astfel cum este
descrisd la litera (a), dar care trebuie si fie conside-
rate ca reprezentdnd un singur risc deoarece lega-
tura dintre ele este atit de stransi incit, in cazul in
care una dintre aceste persoane se confruntd cu pro-
bleme financiare, in special dificultiti de finantare
sau de rambursare, si cealaltd sau toate celelalte per-
soane ar intdmpina probabil dificultdti de finantare
sau de rambursare.”;

() JO C 321, 31.12.2003, p. 1.
() JO L 319, 5.12.2007, p. 1.
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(c) se adaugd urmdtorul punct:

,48. «autoritate responsabild cu supravegherea consoli-
datd» inseamnd autoritatea competentd responsa-
bild cu realizarea supravegherii, intr-o manierd
consolidatd, a institutiilor de credit mama din UE si
a institutiilor de credit controlate de holdinguri
financiare mama din UE.”

La articolul 40 se adaugd urmdtorul alineat:

,(3)  In exercitarea atributiilor generale care le revin, auto-
ritdtile competente dintr-un stat membru iau in calcul in mod
corespunzitor efectul potential al deciziilor lor asupra stabi-
litatii sistemului financiar din toatele celelalte state membre
in cauzd, in special in situatii de urgentd, pe baza informati-
ilor disponibile la momentul respectiv.”

Se introduc urmaitoarele articole:

LArticolul 42a

(1)  Autoritatile competente ale unui stat membru gazda
pot solicita autoritatii responsabile cu supravegherea conso-
lidatd, in cazul in care se aplicd articolul 129 alineatul (1), sau
autoritdtilor competente ale statului membru de origine si
considere o sucursali a unei institutii de credit ca fiind
semnificativa.

Cererea respectivd specificd motivele pentru care sucursala ar
trebui consideratd semnificativd, in special cu privire la urma-
toarele aspecte:

(a) in cazul in care cota de piatd a sucursalei unei institutii
de credit in ceea ce priveste depozitele depdseste 2 % in
statul membru gazdi;

(b) impactul probabil al unei suspendari sau incetdri a ope-
ratiunilor institutiei de credit asupra lichiditatii pietei si
asupra sistemelor de platd si de compensare si decontare
din statul membru gazdi; si

(c) dimensiunea si importanta sucursalei, din punctul de
vedere al numarului de clienti, in contextul sistemului
bancar sau financiar al statului membru gazda.

Autoritdtile competente ale statelor membre de origine
si ale statelor membre gazdi si autoritatea responsabild
cu supravegherea consolidatd, in cazul in care se aplicd
articolul 129 alineatul (1), depun toate eforturile posi-
bile pentru a ajunge la o decizie comund cu privire la
desemnarea unei sucursale ca fiind semnificativa.

In cazul in care nu se ajunge la o decizie comuna in ter-
men de doud luni de la primirea unei cereri in temeiul
primului paragraf, autorititile competente ale statului
membru gazda iau propria decizie in termen de alte doud

luni cu privire la desemnarea sucursalei ca fiind semni-
ficativd. La luarea deciziei, autorititile competente din
statul membru gazdd iau in considerare orice opinii si
rezerve ale autoritdtii responsabile cu supravegherea
consolidatd sau ale autoritdtilor competente din statul
membru de origine.

Deciziile mentionate la al treilea si al patrulea paragraf
sunt incluse intr-un document care cuprinde motivele pe
care se Intemeiaza si se transmit autoritatilor competente
in cauzd i sunt considerate ca fiind hotaratoare si apli-
cate de autoritdtile competente din statele membre in
cauzd.

Desemnarea unei sucursale drept semnificativd nu aduce
atingere drepturilor §i responsabilitdtilor autoritdtilor
competente prevazute in prezenta directiva.

(2)  Autoritdtile competente ale statului membru de
origine comunicd autoritdtilor competente ale unui stat
membru gazdi in care are sediul o sucursald semnificativd
informatiile mentionate la articolul 132 alineatul (1) lite-
rele (c) si (d) si indeplinesc sarcinile mentionate la artico-
lul 129 alineatul (1) litera (c) in cooperare cu autoritatile
competente ale statului membru gazda.

In cazul in care o autoritate competentd a unui stat membru
de origine constatd prezenta unei situatii de urgenta in cadrul
unei institutii de credit, astfel cum se mentioneaza la artico-
lul 130 alineatul (1), aceasta alerteazd in cel mai scurt timp
autoritdtile mentionate la articolul 49 al patrulea paragraf si
la articolul 50.

(3)  In cazul in care nu se aplici articolul 131a, autorititile
competente care supravegheazd o institutie de credit avand
sucursale semnificative in alte state membre instituie si pre-
zideazd un colegiu de supraveghetori pentru a facilita coope-
rarea prevazutd la alineatul (2) din prezentul articol si la
articolul 42. Infiintarea si functionarea colegiului se bazeaza
pe dispozitii scrise, determinate, in urma consultarii cu auto-
ritdtile competente in cauzd, de citre autoritatea competentd
din statul membru de origine. Autoritatea competentd din
statul membru de origine decide cu privire la autorititile
competente s participe la o reuniune sau la o activitate a
colegiului.

Decizia autoritdtii competente din statul membru de origine
tine seama de relevanta activitdtii de supraveghere care
urmeaza si fie planificatd sau coordonatd pentru aceste auto-
ritdti, in special de impactul potential asupra stabilitatii siste-
mului financiar din statele membre vizate, mentionat la
articolul 40 alineatul (3), si de obligatiile mentionate la aline-
atul (2) din prezentul articol.

In prealabil, autoritatea competentd din statul membru de
origine informeaza pe deplin toti membrii colegiului in lega-
turd cu organizarea unor astfel de reuniuni, cu principalele
aspecte care urmeaza si fie discutate, precum si in legiturd cu
activitdtile care urmeaza sd fie examinate. Autoritatea com-
petentd din statul membru de origine informeazd, de aseme-
nea, pe deplin si la timp, toti membrii colegiului in legaturd
cu mdsurile adoptate in cadrul respectivelor reuniuni sau cu
mdsurile intreprinse.
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Articolul 42b

(1)  In exercitarea atributiilor care le revin, autorititile
competente iau in considerare convergenta in ceea ce priveste
instrumentele de supraveghere si practicile de supraveghere
in punerea in aplicare a actelor cu putere de lege si a actelor
administrative adoptate in temeiul prezentei directive. In
acest scop, statele membre se asigurd ci:

(a) autorititile competente participa la activitdtile Comite-
tului supraveghetorilor bancari europeni;

(b) autoritdtile competente respectd ghidurile, recomanda-
rile, standardele si alte masuri convenite de Comitetul
supraveghetorilor bancari europeni si justificd fiecare caz
in care nu le respectd;

(c) mandatele nationale acordate autoritdtilor competente
nu le impiedicd pe acestea sa isi respecte obligatiile care
le revin ca membri Comitetului supraveghetorilor ban-
cari europeni sau in temeiul prezentei directive.

(2)  Comitetul supraveghetorilor bancari europeni trans-
mite un raport Parlamentului European, Consiliului si
Comisiei cu privire la evolutia procesului de convergentd a
supravegherii in fiecare an, incepand cu 1 ianuarie 2011.”

Articolul 49 se modificd dupd cum urmeaza:

(@) la primul paragraf, litera (a) se inlocuieste cu urmdtorul
text:

,(@) bancilor centrale din Sistemul European al Bancilor
Centrale si altor organisme cu o functie similard in
calitate de autoritdti monetare, in cazul in care
aceste informatii sunt relevante pentru exercitarea
sarcinilor statutare care le revin, inclusiv coordona-
rea politicii monetare si furnizarea de lichiditati,
supravegherea sistemelor de platd, de compensare si
de decontare a titlurilor de valoare si salvgardarea
stabilitatii sistemului financiar;”;

(b) se adaugd urmdtorul paragraf:

JIntr-o situatie de urgentd, astfel cum se mentioneazi la
articolul 130 alineatul (1), statele membre permit auto-
ritdtilor competente sd comunice informatii bancilor
centrale din Sistemul European al Bincilor Centrale, in
cazul in care aceste informatii sunt relevante pentru
exercitarea sarcinilor statutare care le revin, inclusiv
coordonarea politicii monetare si furnizarea de lichidi-
tati, supravegherea sistemelor de platd, de compensare si
de decontare si salvgardarea stabilititii sistemului
financiar.”

La articolul 50 se adaugd urmitorul paragraf:

JIntr-o situatie de urgentd, astfel cum se mentioneaz la arti-
colul 130 alineatul (1), statele membre permit autorittilor
competente sd divulge informatii relevante departamentelor
mentionate la primul paragraf din prezentul articol, in toate
statele membre in cauzd.”

7.

10.

Articolul 57 se modificd dupa cum urmeaza:
(a) litera (a) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(@) capitalul in sensul articolului 22 din Directiva
86/635/CEE, in masura in care a fost varsat, la care
se adaugd primele de emisiune aferente, in masura
in care absoarbe integral pierderile in conditii de asi-
gurare a continuitdtii activitdtii si in masura in care,
in caz de faliment sau lichidare, are un rang inferior
tuturor celorlalte creante.”;

(b) se introduce urmitoarea litera:

»(ca) alte instrumente decat cele mentionate la litera (a),
care indeplinesc cerintele stabilite la articolul 63
alineatul (2) literele (a), (c), (d) si (¢) si la
articolul 63a;";

(c) altreilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,In sensul literei (b), statele membre permit includerea
profiturilor interimare sau de sfarsit de exercitiu inainte
de luarea unei decizii oficiale numai in cazul in care
respectivele profituri au fost verificate de persoanele res-
ponsabile cu verificarea conturilor si in cazul in care se
dovedeste, in conformitate cu cerintele autoritdtilor
competente, cd valoarea acestora a fost evaluatd in con-
formitate cu principiile enuntate in Directiva
86/635/CEE si este netd de orice obligatie sau dividend
previzibile.”

La articolul 61, primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul
text:

,Conceptul de fonduri proprii, astfel cum este definit la arti-
colul 57 literele (a)-(h), include un numar maxim de elemente
si sume. Statele membre pot decide cu privire la utilizarea
acestor elemente si la deducerea altor elemente decat cele
mentionate la articolul 57 literele (i)-(r).”

La articolul 63 alineatul (2), se adaugd urmdtorul paragraf:

Jnstrumentele mentionate la articolul 57 litera (ca) respectd
cerintele stabilite la literele (a), (c), (d) si (e) ale prezentului
articol.”

Se introduce urmitorul articol:
JArticolul 63a

(1)  Instrumentele mentionate la articolul 57 litera (ca) res-
pectd cerintele stabilite la alineatele (2)-(5) din prezentul
articol.

(2)  Instrumentele sunt nedatate sau au o scadentd initiald
de cel putin 30 de ani. Instrumentele pot include una sau mai
multe optiuni de cumpdrare la discretia exclusivd a emiten-
tului, insd nu se rdscumpird mai devreme de cinci ani de la
data emiterii. In cazul in care prevederile care reglementeaza
instrumentele nedatate prevdd un stimulent moderat pentru
rascumpdrare de citre institutia de credit, asa cum este stabi-
lit acesta de citre autoritdtile competente, stimulentul respec-
tiv nu se aplicd mai devreme de zece ani de la data emiterii.
Prevederile care reglementeazd instrumentele datate nu per-
mit niciun stimulent pentru riscumpdrare la o altd datd decat
data scadentei.
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Instrumentele datate si nedatate pot fi cumpdrate sau rascum-
pdrate numai cu aprobarea prealabild a autoritdtilor compe-
tente. Autoritdtile competente pot si isi dea acordul cu
conditia ca solicitarea in acest sens si fie ficutd la initiativa
institutiei si sd nu fie afectate in mod semnificativ nici con-
ditiile financiare, nici cele de solvabilitate ale institutiei de cre-
dit respective. Autoritdtile competente pot solicita
institutiilor sd inlocuiascd instrumentul cu elemente de o cali-
tate egald sau superioard, conform celor mentionate la arti-
colul 57 litera (a) sau (ca).

Autoritdtile competente solicitd suspendarea rdscumpardrii
instrumentelor datate in cazul in care institutia de credit nu
respectd cerintele de capital stabilite la articolul 75 si pot soli-
cita o astfel de suspendare si in alte momente, in functie de
situatia financiard si de situatia solvabilitdtii institutiilor de
credit.

Autoritatea competentd poate autoriza in orice moment rds-
cumpdrarea anticipatd a instrumentelor datate si nedatate in
cazul in care regimul fiscal aplicabil sau clasificarea din
punctul de vedere al reglementirilor prudentiale a respecti-
velor instrumente suferd o modificare care nu a fost previ-
zutd la data emiterii.

(3)  Prevederile care reglementeazd instrumentul permit
institutiei de credit sd anuleze, atunci cand este necesar, plata
dobanzii sau a dividendelor pe o perioadd nelimitatd, pe bazd
necumulativa.

Cu toate acestea, institutia de credit anuleazi astfel de plati in
cazul in care nu respectd cerintele de capital stabilite la
articolul 75.

Autoritdtile competente pot solicita anularea unor astfel de
plati pe baza situatiei financiare si a situatiei solvabilitatii
institutiei de credit. Orice astfel de anulare nu aduce atingere
dreptului institutiei de credit de a inlocui plata dobanzii sau
a dividendelor cu o platd sub forma unui instrument mentio-
nat la articolul 57 litera (a), cu conditia ca orice astfel de
mecanism sd permitd institutiei de credit sd pastreze resurse
financiare. Aceastd substituire poate face obiectul unor con-
ditii speciale stabilite de citre autorititile competente.

(4)  Prevederile care reglementeazd instrumentul prevad cd
principalul, dobanda neplatitd sau dividendul trebuie si fie de
asemenea naturd incat si absoarbi pierderile i si nu impie-
dice recapitalizarea institutiei de credit prin intermediul unor
mecanisme corespunzdtoare elaborate de Comitetul
supraveghetorilor bancari europeni in temeiul alineatului (6).

(5)  In caz de faliment sau lichidare a institutiei de credit,
instrumentele au rang inferior elementelor mentionate la arti-
colul 63 alineatul (2).

(6)  Comitetul supraveghetorilor bancari europeni elabo-
reazd ghiduri in vederea convergentei practicilor de suprave-
ghere in ceea ce priveste instrumentele mentionate la
alineatul (1) din prezentul articol si la articolul 57 litera (a) si
monitorizeazd aplicarea lor. Pand la 31 decembrie 2011,
Comisia evalueazd aplicarea prezentului articol si inainteazi
un raport Parlamentului European si Consiliului, insotit de
propuneri adecvate in vederea asigurdrii calitdtii fondurilor
proprii.”

11. La articolul 65 alineatul (1), litera (a) se inlocuieste cu urma-

torul text:

,(a) orice interese minoritare in intelesul articolului 21 din
Directiva 83/349/CEE, in cazul in care este utilizatd
metoda integrdrii globale. Orice instrument mentionat la
articolul 57 litera (ca) si din care decurg interese minori-
tare indeplineste cerintele stabilite la articolul 63 alinea-
tul (2) literele (a), (c), (d) si (e) si la articolele 63a si 66;”.

12. Articolul 66 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) alineatele (1) si (2) se inlocuiesc cu urmdtorul text:

,(1)  Elementele mentionate la articolul 57 lite-
rele (d)-(h) sunt supuse urmitoarelor limite:

(a) totalul elementelor mentionate la articolul 57
literele (d)-(h) nu trebuie si depdseascd un maxi-
mum de 100 % din elementele mentionate la lite-
rele (a)-(ca), minus literele (i), (j) si (k) ale articolului
respectiv; iar

(b) totalul elementelor mentionate la articolul 57 lite-
rele (g)-(h) nu trebuie sd depaseascd un maximum de
50 % din elementele mentionate la literele (a)-(ca),
minus literele (i), (j) si (k) ale articolului respectiv.

(la)  Sub rezerva dispozitiilor de la alineatul (1) din
prezentul articol, totalul elementelor previzute la artico-
lul 57 litera (ca) se supune urmdtoarelor limite:

(a) instrumentele care trebuie convertite in situatii de
urgentd si pot fi convertite la initiativa autoritatii
competente, in orice moment, pe baza situatiei
financiare si a situatiei solvabilitdtii emitentului, in
elementele mentionate la articolul 57 litera (a)
intr-un interval predeterminat nu trebuie si depa-
seascd in total limita maxima de 50 % din elemen-
tele de la literele (a)-(ca), minus literele (i), (j) si (k)
din respectivul articol;

(b) in limita mentionat la litera (a) din prezentul ali-
neat, toate celelalte instrumente nu trebuie sd depa-
seascd limita maximd de 35 % din elementele de la
articolul 57 literele (a)-(ca), minus literele (i), j) si (k);

(c) in limitele mentionate la literele (a) si (b) ale prezen-
tului alineat, instrumentele datate si instrumentele
ale cdror prevederi previd stimulent pentru rascum-
parare de citre institutia de credit nu trebuie si
depiseascd limita maximi de 15 % din elementele
de la articolul 57 literele (a)-(ca), minus literele (i), (j)

si (k);

(d) suma elementelor care depdseste limitele stabilite la
literele (a), (b) si (c) trebuie sd respecte limita stabi-
litd la alineatul (1) din prezentul articol.
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13.

14.

15.

(2)  Totalul elementelor mentionate la articolul 57
literele (I)-(r) se deduce jumditate din totalul elementelor
mentionate la literele (a)-(ca), minus literele (i), (j) si (k)
ale articolului mentionat, §i jumdtate din totalul elemen-
telor mentionate la literele (d)-(h) ale articolului respec-
tiv, dupd aplicarea limitelor mentionate la alineatul (1)
din prezentul articol. In misura in care jumitate din
totalul elementelor de la articolul 57 literele (1)-(r) depa-
seste totalul elementelor de la literele (d)-(h) din respec-
tivul articol, excedentul se deduce din totalul elementelor
de la articolul respectiv literele (a)-(ca), minus literele (i),
(j) si (k). Elementele mentionate la articolul 57 litera (r)
nu se deduc, in cazul in care au fost incluse in calcularea
valorilor expunerilor ponderate la risc in sensul artico-
lului 75, in conformitate cu anexa IX partea 4.”;

(b) alineatul (4) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(4)  Autoritdtile competente pot sd autorizeze insti-
tutiile de credit sd depdseascd limitele stabilite la alinea-
tele (1) si (1a), temporar, in situatii de urgentd.”

La titlul V capitolul 2 sectiunea 2 subsectiunea 2, subtitlul
,Calcularea cerintelor” se inlocuieste cu ,Cerinte de calculare
si raportare”.

La articolul 74 alineatul (2), se introduce urmatorul paragraf
dupd primul paragraf:

LPentru comunicarea acestor calcule de citre institutiile de
credit, autorititile competente aplicd, incepand cu data de
31 decembrie 2012, formate, frecvente si date de raportare
uniforme. In acest sens, Comitetul supraveghetorilor bancari
europeni elaboreazd ghiduri in vederea introducerii, la nive-
lul Comunitatii, a unui format de raportare uniform inainte
de 1 ianuarie 2012. Formatele de raportare sunt proportio-
nale cu natura, volumul si complexitatea activittilor institu-
tiilor de credit.”

La articolul 81, alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(2)  Autoritdtile competente recunosc o ECAI ca fiind
eligibild in sensul articolului 80 numai in cazul in care au
garantia cd metodologia de evaluare folositd de respectiva
institutie indeplineste cerintele de obiectivitate, de indepen-
dentd, de control continuu si de transparentd, precum si cd
evaludrile rezultate ale creditelor indeplinesc cerintele de
credibilitate si de transparentd. In acest scop, autorititile
competente tin seama de criteriile tehnice previzute in
anexa VI partea 2. In cazul in care o ECAI este inregistratd ca
agentie de rating de credit in conformitate cu Regulamentul
(CE) nr. 1060/2009 al Parlamentului European si al Consi-
liului din 16 septembrie 2009 privind agentiile de rating de
credit (), autorititile competente considerd cd sunt indepli-
nite cerintele de obiectivitate, de independentd, de control
continuu si de transparentd privind metodologia sa de
evaluare.

() JOL302,17.11.2009, p. 1.”

16. Articolul 87 se modificd dupd cum urmeaza:

(@)

alineatul (11) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(11)  In cazul in care expunerile sub forma titlurilor
de participare la organismele de plasament colectiv
(OPC) indeplinesc conditiile prevazute in anexa VI partea
1 punctele 77 si 78, iar institutia de credit are cunostinta
de toate expunerile-suport sau de o parte din expunerile-
suport ale organismului de plasament colectiv, institutia
de credit ia in considerare in mod direct expunerile-
suport respective in vederea calculdrii valorilor ponde-
rate la risc ale expunerilor si a valorilor pierderilor
asteptate, in conformitate cu metodele prevdzute in pre-
zenta subsectiune. Alineatul (12) se aplicd acelei parti a
expunerilor-suport ale OPC de care institutia de credit nu
are cunostintd sau de care nu ar putea in mod rezonabil
sd aibd cunostintd. Alineatul (12) se aplicd in special in
cazul in care ar reprezenta un efort excesiv pentru insti-
tutia de credit si ia in considerare in mod direct
expunerile-suport pentru a calcula valorile ponderate la
risc ale expunerilor si valorile pierderilor asteptate, in
conformitate cu metodele previzute in prezenta
subsectiune.

In cazul in care institutia de credit nu indeplineste con-
ditiile pentru utilizarea metodelor previzute in prezenta
subsectiune pentru toate expunerile-suport ale OPC sau
pentru o parte din aceste expuneri, valorile ponderate la
risc ale expunerilor si valorile pierderilor asteptate se cal-
culeazd in conformitate cu urmdtoarele metode:

(@) pentru expunerile incadrate in clasa de expuneri
mentionatd la articolul 86 alineatul (1) litera (e),
metoda previzutd in anexa VII partea 1
punctele 19-21;

(b) pentru toate celelalte expuneri-suport, metoda pre-
vazutd la articolele 78-83, sub rezerva urmdtoare-
lor modificari:

(i) pentru expunerile cirora li se atribuie o pon-
dere de risc specificd, aferentd expunerilor pen-
tru care nu este disponibil un rating, sau care se
incadreazd la nivelul scalei de evaluare a calitd-
tii creditului ciruia i este asociatd cea mai ridi-
catd pondere de risc pentru o clasd de expuneri
datd, ponderea de risc trebuie si fie inmultitd cu
un factor de doi, insd nu trebuie si fie mai mare
de 1250 %;

(i) pentru toate celelalte expuneri, ponderea de
risc trebuie sd fie Inmultitd cu un factor de 1,1
si trebuie si fie de minimum 5 %.

In cazul in care, in sensul literei (a), institutia de cre-
dit nu are capacitatea de a distinge intre expuneri
din titluri de capital private, expuneri din titluri de
capital tranzactionate la bursd si expuneri din alte
titluri de capital, institutia de credit trateaza respec-
tivele expuneri ca expuneri din alte titluri de capital.
Fard a aduce atingere articolului 154 alineatul (6), in
cazul in care aceste expuneri, luate impreund cu
expunerile directe ale institutiei de credit din clasa
de expuneri respectivd, nu sunt semnificative in
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17.

18.

19.

sensul articolului 89 alineatul (2), se poate aplica
articolul 89 alineatul (1), sub rezerva aprobdrii de
citre autoritdtile competente.”;

(b) la alineatul (12), al doilea paragraf se inlocuieste cu
urmdtorul text:

,Ca alternativd la aplicarea metodei descrise la primul
paragraf, institutiile de credit pot calcula ele insele sau
pot recurge la o tertd parte pentru calcularea si raporta-
rea valorilor medii ponderate la risc ale expunerilor, pe
baza expunerilor-suport ale OPC, in conformitate cu
metodele mentionate la alineatul (11) literele (a) si (b), cu
conditia si se asigure intr-o misurd adecvatd corectitu-
dinea calculului si a raportarii.”

La articolul 89 alineatul (1) litera (d), partea introductivi se
inlocuieste cu urmatorul text:

,(d) expuneri fatd de administratiile centrale ale statelor
membre si fatd de administratiile regionale, autoritatile
locale si organele administrative ale acestora, sub rezerva
indeplinirii urmatoarele conditii:”.

La articolul 97, alineatul (2) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(2)  Autorititile competente recunosc o ECAI ca fiind eli-
gibild in sensul alineatului (1) din prezentul articol numai in
cazul in care au garantia cd institutia respectivd indeplineste
conditiile prevdzute la articolul 81, tindnd seama de criteriile
tehnice previzute in anexa VI partea 2, si cd are o capacitate
doveditd in domeniul securitizdrii, fapt care poate fi probat
printr-un grad ridicat de acceptare pe piatd. In cazul in care o
ECAI este inregistratd ca si agentie de rating de credit in con-
formitate cu Regulamentul (CE) nr. 1060/2009 privind agen-
tiile de rating de credit, autoritatile competente considera cd
sunt indeplinite cerintele de obiectivitate, de independentd, de
control continuu si de transparentd privind metodologia sa
de evaluare.”

Articolul 106 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(2)  Expunerile nu cuprind niciuna dintre

urmatoarele:

(a) in cazul tranzactiilor de schimb valutar, expunerile
care au loc in mod normal la decontare in timpul
celor doud zile lucratoare ulterioare platii;

(b) in cazul operatiunilor de vanzare sau cumpdrare de
valori mobiliare, expunerile care au loc in mod nor-
mal la decontare in cele cinci zile lucritoare ulte-
rioare platii sau livrdrii valorilor, oricare dintre
acestea survine mai intai;

(¢) in cazul furnizdrii de servicii de transferuri mone-
tare, inclusiv de executie de pliti, compensdri si
decontdri in orice moneda si de corespondent ban-
car sau de servicii de compensare, decontare si cus-
todie a instrumentelor financiare cdtre clienti,

primirea intarziatd a finantdrii si alte expuneri care
decurg din activitatea clientilor, care nu dureazd mai
mult decat pand in urmdtoarea zi lucritoare; sau

(d) 1in cazul furnizdrii de servicii de transferuri mone-
tare, inclusiv de executie de plati, compensiri si
decontdri in orice moneda si de corespondent ban-
car, expuneri pe termen de mai putin de o zi fatd de
institutiile care presteaza serviciile respective.

Comitetul supraveghetorilor bancari europeni elabo-
reazd ghiduri in scopul unei convergente sporite a prac-
ticilor de supraveghere cu privire la exceptirile de la
literele (c) si (d).”;

(b) se adaugd urmatorul alineat:

,(3)  Pentru a stabili existenta unui grup de clienti
aflati in legdturd, in ceea ce priveste expunerile mentio-
nate la articolul 79 alineatul (1) literele (m), (o) si (p), in
cazul in care existd o expunere la activele-suport, o insti-
tutie de credit evalueazi sistemul sau expunerile-suport
ale acestuia sau ambele. In acest scop, o institutie de cre-
dit evalueazd substanta economici si riscurile inerente
structurii tranzactiei.”

20. Articolul 107 se inlocuieste cu urmatorul text:

21.

LArticolul 107

In scopul calculdrii valorii expunerilor in conformitate cu
prezenta sectiune, notiunea de «institutie de credit» desem-
neazd si orice intreprindere privatd sau publicd, inclusiv
sucursalele acesteia, care corespunde definitiei «institutiei de

X

credit» si care a fost autorizatd intr-o tard tertd.

Articolul 110 se inlocuieste cu urmdtorul text:

JArticolul 110

(1) O institutie de credit raporteazd autoritdtilor compe-
tente urmdtoarele informatii cu privire la fiecare expunere
mare, inclusiv cu privire la expunerile mari exceptate de la
aplicarea articolului 111 alineatul (1):

(a) identificarea clientului sau a grupului de clienti aflati in
legdtura fatd de care o institutie de credit are o expunere
mare;

(b) valoarea expunerii inainte de a se lua in considerare efec-
tul diminudrii riscului de credit, dacd este cazul;

(c) in cazulin care se utilizeazd, tipul protectiei finantate sau
nefinantate a creditului;

(d) valoarea expunerii dupd luarea in considerare a efectului
diminudrii riscului de credit calculat in sensul articolu-
lui 111 alineatul (1).
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In cazul in care o institutie de credit face obiectul articole-
lor 84-89, cele mai mari 20 de expuneri ale acesteia, in mod
consolidat, exclusiv cele exceptate de la aplicarea articolu-
lui 111 alineatul (1), se pun la dispozitia autoritdtilor
competente.

(2)  Statele membre adoptd dispozitii care prevad cd
aceastd raportare are loc cel putin de doud ori pe an. Auto-
ritdtile competente aplicd, de la 31 decembrie 2012, formate,
frecvente si date de raportare uniforme. Pentru a facilita acest
lucru, Comitetul supraveghetorilor bancari europeni elabo-
reazd ghiduri pentru introducerea, la nivelul Comunitatii, a
unui format de raportare uniform inainte de 1 ianuarie 2012.
Formatele de raportare sunt proportionale cu natura, dimen-
siunea si complexitatea activitdtilor institutiilor de credit.

(3)  Statele membre solicitd institutiilor de credit sd isi ana-
lizeze, in misura in care este posibil, expunerile fatd de
emitentii de garantii reale, furnizorii de protectie nefinantatd
a creditelor si de activele-suport, in temeiul articolului 106
alineatul (3), privind posibilele concentrari si, dupd caz, si ia
mdsuri sau sd comunice autoritdtii competente informatiile
relevante.”

22. Articolul 111 se modificd dupd cu urmeaza:

(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdatorul text:

,(1) O institutie de credit nu poate sd asume, dupd
luarea in considerare a efectului diminudrii riscului de
credit in conformitate cu articolele 112-117, o expunere
fatd de un client sau grup de clienti aflati in legiturd a
cdrei valoare depdseste 25 % din fondurile sale proprii.

In cazul in care clientul este o institutie sau in cazul in
care un grup de clienti aflati in legaturd include una sau
mai multe institutii, valoarea respectivd nu poate depdsi
25 % din fondurile proprii ale institutiei de credit sau
150 de milioane EUR, luandu-se in considerare nivelul
cel mai ridicat, cu conditia ca suma valorilor expune-
rilor, dupa luarea in calcul a diminudrii riscului de credit
in conformitate cu articolele 112-117, fati de toti clien-
tii aflati in legdturd care nu sunt institutii sd nu depd-
seascd 25 % din fondurile proprii ale institutiei de credit.

In cazul in care suma de 150 de milioane EUR depiseste
procentul de 25 % din fondurile proprii ale institutiei de
credit, valoarea expunerii, dupd luarea in considerare a
diminudrii riscului de credit in conformitate cu arti-
colele 112-117, nu depdseste o limitd rezonabild in ceea
ce priveste fondurile proprii ale institutiei de credit.
Aceastd limitd este determinatd de cdtre institutiile de
credit in conformitate cu politicile si procedurile men-
tionate in anexa V punctul 7, pentru a aborda si controla
riscul de concentrare, si nu depdseste 100 % din fondu-
rile proprii ale institutiei de credit.

Statele membre pot stabili o limitd mai micd decat
150 de milioane EUR si informeazd Comisia in legaturd
cu aceasta.”;

(b) alineatele (2) si (3) se eliming;
(c) alineatul (4) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(4) O institutie de credit respectd permanent limita
relevantd previzuti la alineatul (1). In cazul in care,
intr-o situatie exceptionald, expunerile depasesc limita
respectivd, valoarea expunerii este notificatd de indatd
autoritdtilor competente, care, in cazul in care acest
lucru se justificd, acordd institutiei de credit o perioadad
limitatd de timp pentru a respecta limita respectiva.

In cazul in care se aplicd suma de 150 de milioane EUR
mentionatd la alineatul (1), autorititile competente pot
permite, de la caz la caz, depdsirea limitei de 100 % in
ceea ce priveste fondurile proprii ale institutiei de credit.”

23. Articolul 112 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) alineatul (2) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(2)  Sub rezerva dispozitiilor alineatului (3) din
prezentul articol, in cazul in care recunoasterea protec-
tiei finantate sau nefinantate a creditului poate fi permisd
in temeiul articolelor 113-117, aceastd autorizare este
conditionatd de respectarea criteriilor de eligibilitate si a
altor cerinte minime previzute la articolele 90-93.”;

(b) se adaugd urmdtorul alineat:

,(4)  In sensul prezentei sectiuni, o institutie de credit
nu tine seama de garantia reald mentionata in anexa VIII
partea 1 punctele 20-22, cu exceptia cazului in care arti-
colul 115 autorizeaza acest lucru.”

24. Articolul 113 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) alineatele (1) si (2) se eliming;
(b) alineatul (3) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) partea introductivi se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(3)  Urmditoarele expuneri sunt exceptate de la
aplicarea articolului 111 alineatul (1):";

(ii) literele (e) si (f) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,(€) activele care constituie creante asupra autorit3-
tilor regionale sau locale ale statelor membre,
in cazul in care aceste creante ar primi o pon-
derare a riscului de 0% in temeiul articole-
lor 78-83, precum si pentru alte expuneri fatd
de autoritatile regionale sau locale respective
sau garantate de acestea, in cazul in care
creantele asupra acestor autoritdti primesc o
ponderare a riscului de 0% in temeiul
articolelor 78-83;



L 302/108

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

17.11.2009

(f) expunerile fatd de contrapartidele mentionate
la articolul 80 alineatul (7) sau (8), in cazul in
care ar primi o ponderare a riscului de 0 % in
temeiul articolelor 78-83; expunerile care nu
intrunesc criteriile respective, indiferent dacd
sunt sau nu exceptate de la dispozitiile artico-
lului 111 alineatul (1), se considerd expuneri
fatd de o parte tertd;”;

(iii) litera (i) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(i) expunerile care decurg din facilitatile de credit
neutilizate care sunt clasificate drept elemente
din afara bilantului care prezintd un grad de
risc scdzut mentionate in anexa II, cu conditia
sd existe un acord incheiat cu clientul sau gru-
pul de clienti aflati in legdturd, in temeiul ciruia
facilitatea nu poate fi utilizatd decat in cazul in
care se stabileste cd aceasta nu determind depa-
sirea limitei impuse la articolul 111
alineatul (1).”;

(iv) literele (j)-(t) se elimini;
(v) altreilea, al patrulea si al cincilea paragraf se elimin3;

se adaugd urmdtorul alineat:

,(4)  Statele membre pot excepta in totalitate sau par-
tial de la aplicarea articolului 111 alineatul (1) urma-
toarele expuneri:

(a) obligatiunile garantate care indeplinesc conditiile
g 8 p
prevdzute in anexa VI partea 1 punctele 68, 69
si 70;

(b) activele care constituie creante asupra autoritatilor
regionale sau locale ale statelor membre, in cazul in
care aceste creante ar primi o ponderare a riscului
de 20 % in temeiul articolelor 78-83, precum si
pentru alte expuneri fatd de autorititile regionale
sau locale respective sau garantate de acestea, in
cazul in care creantele asupra acestor autoritdti pri-
mesc o ponderare a riscului de 20 % in temeiul arti-
colelor 78-83;

(c) sub rezerva alineatului (3) litera (f) din prezentul
articol, expunerile, inclusiv participatiile sau alte
tipuri de actiuni, asumate de o institutie de credit
fatd de intreprinderea sa mamd, fata de alte filiale ale
acestei intreprinderi-mama sau fatd de propriile sale
filiale, in masura in care aceste intreprinderi fac
obiectul supravegherii consolidate la care este
supusd si institutia de credit, in conformitate cu pre-
zenta directivi sau cu normele echivalente in
vigoare intr-o tard tertd; expunerile care nu intru-
nesc aceste criterii, indiferent daci sunt sau nu
exceptate de la dispozitiile articolului 111 alinea-
tul (1), se considerd expuneri fatd de o parte terts;

(d) activele care constituie creante si alte expuneri,
inclusiv participatii sau orice alt fel de actiuni fatd de
institutiile de credit regionale sau centrale la care
institutia de credit este asociatd in cadrul unei retele,
in conformitate cu dispozitiile legale sau statutare, si
care sunt responsabile, in temeiul dispozitiilor res-
pective, de operatiunile de compensare in numerar
din cadrul acelei retele;

(e) activele care constituie creante si alte expuneri fad
de institutiile de credit suportate de institutiile de
credit care functioneazd in mod neconcurential
acordand imprumuturi in cadrul programelor legis-
lative sau in baza statutului lor pentru promovarea
anumitor sectoare ale economiei, care implicd o
anumitd forma de supraveghere si anumite restrictii
ale administratiei publice cu privire la utilizarea
imprumuturilor, cu conditia ca respectivele
expuneri sd rezulte in urma unor asemenea impru-
muturi care sunt transferate beneficiarilor prin inter-
mediul altor institutiilor de credit;

(f) activele care constituie creante si alte expuneri fatd
de institutii, cu conditia ca expunerile respective sd
nu constituie fonduri proprii ale institutiilor, s3 aiba
scadenta in ziua lucritoare urmditoare si s nu fie
denominate intr-o moneda comerciald importantd;

(g) activele care constituie creante asupra bancilor cen-
trale sub formd de rezerve minime obligatorii deti-
nute la aceste banci centrale si care sunt denominate
in monedele lor nationale;

(h) activele care constituie creante asupra autoritdtilor
centrale sub formad de cerinte statutare de lichiditati
detinute in titluri de stat si care sunt denominate si
finantate in monedele lor nationale, cu conditia ca,
sub rezerva deciziei autoritdtii competente, ratingul
de credit al respectivelor autorititi centrale atribuit
de o ECAI desemnatd si fie din categoria «invest-
ment grade»;

(i) 50 % din acreditivele documentare din afara bilan-
tului care prezintd un grad de risc mediu/scizut si
din facilitatile de credit neutilizate din afara bilantu-
lui care prezintd un grad de risc mediu/scizut, men-
tionate in anexa II si, sub rezerva acordului
autoritatilor competente, 80 % din garantii, altele
decat garantiile pentru credite care au un temei legal
sau statutar si sunt acordate membrilor prin fondu-
rile de garantare mutuald care au statut de institutii
de credit;

() garantiile impuse de lege utilizate in cazul in care un
credit ipotecar finantat prin emiterea de obligatiuni
ipotecare este platit debitorului inainte de inregistra-
rea finald a ipotecii in registrul cadastral, cu condi-
tia ca garantia sd nu fie utilizatd pentru a reduce
riscul la calcularea activelor ponderate la risc.”

25. Articolul 114 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdtorul text:

(1) Sub rezerva alineatului (3) din prezentul articol,
pentru a calcula valoarea expunerilor in sensul articolu-
lui 111 alineatul (1), o institutie de credit poate utiliza
«valoarea pe deplin ajustatd a expunerii, calculatd in
temeiul articolelor 90-93, ludnd in considerare diminu-
area riscului de credit, ajustdrile de volatilitate si orice
decalaj de scadentd (E*).”;
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(b) alineatul (2) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Sub rezerva alineatului (3) din prezentul articol,
unei institutii de credit care are dreptul sd utilizeze
propriile estimdri ale pierderilor in caz de neram-
bursare si factori de conversie proprii pentru o anu-
mitd clasd de expuneri, in conformitate cu
articolele 84-89, i se permite, in cazul in care auto-
ritdtile competente considerd cd respectiva institu-
tie este in masurd si estimeze efectele garantiilor
financiare asupra expunerilor sale separat de alte
aspecte aferente pierderilor in caz de nerambursare,
sd ia in considerare efectele respective in calcularea
valorii expunerilor in sensul articolului 111
alineatul (1).”;

(ii) al patrulea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

Jnstitutiilor de credit care au dreptul si utilizeze
propriile estimdri ale pierderilor in caz de neram-
bursare si factori de conversie proprii pentru o anu-
mitd clasi de expuneri in conformitate cu
articolele 84-89 si care nu determind valoarea
expunerilor lor prin metoda mentionatd la primul
paragraf din prezentul alineat li se poate permite sa
utilizeze metoda extinsd a garantiilor financiare sau
metoda mentionatd la articolul 117 alineatul (1)
litera (b) pentru calcularea valorii expunerilor.”;

(c) alineatul (3) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,O institutie de credit care utilizeazd metoda extinsd
a garantiilor financiare sau care are dreptul sd utili-
zeze metoda descrisd la alineatul (2) din prezentul
articol pentru a determina valoarea expunerilor in
sensul articolului 111 alineatul (1) efectueazd peri-
odic simuldri de situatii de crizd privind concentra-
rile riscului de credit, inclusiv in ceea ce priveste
valoarea realizabild a oricdrei garantii luate.”;

(ii) al patrulea paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,In cazul in care o astfel de simulare de crizd indicd
o valoare realizabild a garantiei luate mai mica decat
valoarea care ar putea fi acceptatd prin utilizarea
metodei extinse a garantiilor financiare sau a meto-
dei descrise la alineatul (2) din prezentul articol,
dupd caz, valoarea garantiei care poate fi luatd in
considerare pentru determinarea valorii expunerilor
in sensul articolului 111 alineatul (1) se reduce in
consecintd.”;

(i) la al cincilea paragraf, litera (b) se inlocuieste cu
urmdtorul text:

,(b) politici si proceduri care trebuie aplicate in
cazul in care o simulare de crizi indicd o
valoare realizabild a garantiei mai micd decat
valoarea luatd in considerare atunci cind se uti-
lizeazd metoda extinsd a garantiilor financiare
sau metoda descrisa la alineatul (2); si”;

26.

(d) alineatul (4) se elimind.

Articolul 115 se inlocuieste cu urmdtorul text:

JArticolul 115

(1) Insensul prezentei sectiuni, o institutie de credit poate
reduce valoarea expunerii cu pand la 50 % din valoarea pro-
prietdtii rezidentiale in cauzd, sub rezerva indeplinirii uneia
dintre urmitoarele doud conditii:

(a) expunerile garantate cu ipoteci asupra proprietatilor
rezidentiale sau prin parti detinute in societitile finlan-
deze din domeniul locativ care functioneazi in confor-
mitate cu legea finlandeza a societitilor din domeniul
locativ din 1991 sau cu legislatia echivalentd ulterioard;

(b) expunerea priveste o operatiune de leasing in temeiul
cireia locatorul detine in continuare integral bunul imo-
bil in leasing atét timp cat locatarul nu si-a exercitat opti-
unea de achizitie.

Valoarea proprietdtii se calculeazd, in conformitate cu cerin-
tele autoritdtilor competente, pe baza unor criterii prudente
de evaluare stabilite prin dispozitii legislative, de reglemen-
tare sau administrative. Evaluarea se efectueazd cel putin din
trei in trei ani pentru proprietatile rezidentiale.

Cerintele mentionate in anexa VIII partea 2 punctul 8 si in
anexa VIII partea 3 punctele 62-65 se aplicd in sensul pre-
zentului alineat.

«Proprietate rezidentiald» inseamnd un bun rezidential care
urmeaza si fie ocupat sau inchiriat de citre proprietar.

(2)  Insensul prezentei sectiuni, o institutie de credit poate
reduce valoarea expunerii cu pand la 50 % din valoarea pro-
prietdtii comerciale in cauzd numai in cazul in care autoriti-
tile competente vizate din statul membru in care este situatd
proprietatea comerciald permit ca urmitoarele expuneri sa
primeascd o ponderare a riscului de 50 %, in conformitate cu
articolele 78-83:

(@) expunerile garantate cu ipoteci asupra birourilor sau
altor sedii comerciale sau prin pdrti detinute in societa-
tile finlandeze din domeniul locativ care functioneazi in
conformitate cu Legea societdtilor din domeniul locativ
din 1991 sau cu legislatia echivalentd ulterioard, in ceea
ce priveste birourile si alte sedii comerciale; sau

(b) expunerile asociate operatiunilor de inchiriere de propri-
etdti imobiliare, privind birourile sau alte sedii
comerciale;

Valoarea proprietdtii se calculeazd, in conformitate cu cerin-
tele autoritdtilor competente, pe baza unor standarde pru-
dente de evaluare stabilite prin acte cu putere de lege si acte
administrative.

Proprietatea comerciald este construit in totalitate, este
inchiriat si genereazd un venit corespunzdtor din chirii.”
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27.

28.

29.

30.

Articolul 116 se elimina.
Articolul 117 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(1)  In cazul in care o expunere fatd de un client este
garantatd de o tertd parte sau printr-o garantie reald
emisd de o tertd parte, o institutie de credit poate:

(a) sd trateze acea portiune a expunerii care este garan-
tatd ca fiind suportatd de garant, nu de client, cu
conditia ca expunerea negarantata fatd de garant sd
primeascd o ponderare a riscului egald sau mai micd
decat ponderarea riscului expunerii negarantate fata
de client in temeiul articolelor 78-83;

(b) sd trateze acea portiune a expunerii care este garan-
tatd cu garantii reale cu valoarea de piatd a garantiei
reale recunoscute ca fiind suportatd de partea tertd,
nu de client, cu conditia ca expunerea si fie garan-
tatd prin garantie reald si cu conditia ca partea
garantatd cu garantie reald a expunerii sd primeascd
o ponderare a riscului egald sau mai micd decit
ponderarea riscului expunerii negarantate fatd de
client in temeiul articolelor 78-83.

Metoda prevazuti la litera (b) de la primul paragraf nu se
utilizeaza de citre o institutie de credit in cazul unei
incongruente intre scadenta expunerii si scadenta
protectiei.

In sensul prezentei sectiuni, o institutie de credit poate
utiliza atat metoda extinsa a garantiilor financiare, cat si
metoda previzutd la primul paragraf litera (b) numai in
cazul in care este permis sd se utilizeze atdt metoda
extinsd a garantiilor financiare, cit si metoda simpld
bazatd pe garantii financiare in sensul articolului 75
litera (a).”;

(b) la alineatul (2), partea introductivd se inlocuieste cu
urmdtorul text:

,(2)  In cazul in care o institutie de credit aplica aline-
atul (1) litera (a):".

Articolul 119 se elimind.

La capitolul 2 se adaugd urmdtoarea sectiune:
,Sectiunea 7

Expuneri la riscul de credit transferat
Articolul 122a

(1) O institutie de credit, in altd calitate decat cea de ini-
tiator, sponsor sau creditor initial, este expusd la riscul de cre-
dit al unei pozitii din securitizare in portofoliul siu de
tranzactionare sau in alt portofoliu decét cel de tranzactio-
nare numai dacd initiatorul, sponsorul sau creditorul initial

a facut in mod explicit cunoscut institutiei de credit faptul ca
va pdstra pe bazd continud un interes economic net semnifi-
cativ care nu poate fi in niciun caz mai mic de 5 %.

In sensul prezentului articol, «pastrarea unui interes econo-
mic net» inseamna:

(a) pastrarea a cel putin 5 % din valoarea nominald a fiec3-
reia dintre trangele vandute sau transferate investitorilor;

(b) in cazul securitizdrilor expunerilor reinnoibile, pastrarea
interesului initiatorului, respectiv a cel putin 5% din
valoarea nominald a expunerilor securitizate;

(c) pastrarea unor expuneri selectate aleatoriu, echivalente
cu cel putin 5% din valoarea nominald a expunerilor
securitizate, in cazul in care aceste expuneri ar fi fost, alt-
fel, securitizate in securitizare, cu conditia ca numdrul
expunerilor potential securitizate s fie de cel putin 100
la initierea tranzactiei de securitizare; sau

(d) pastrarea transei care suportd prima pierdere si, daci este
necesar, a altor trange cu un profil de risc similar sau mai
sever decat cele transferate sau vandute investitorilor si
care nu sunt scadente mai devreme dect cele transferate
sau vandute investitorilor, astfel incat pastrarea si repre-
zinte in total cel putin 5% din valoarea nominald a
expunerilor securitizate.

Interesul economic net este masurat la initierea tranzactiei de
securitizare i este pastrat pe bazd continud. Acesta nu tre-
buie supus niciunei diminudri a riscului de credit, niciunor
pozitii scurte si niciunei alte acoperiri. Interesul economic net
este determinat de valoarea notionald a elementelor din afara
bilantului.

In sensul prezentului articol, «pe bazi continui» inseamni ci
pozitiile, dobanzile sau expunerile pastrate nu sunt acoperite
sau vandute.

Nu existd aplicdri multiple ale cerintelor privind péstrarea
pentru orice securitizare.

(2)  In cazul in care o institutie de credit mama din UE sau
o societate financiard holding din UE sau una dintre filialele
sale securitizeazd, ca initiator sau sponsor, expuneri de la mai
multe institutii de credit, societdti de investitii sau alte insti-
tutii financiare care sunt incluse in sfera de supraveghere pe
bazd consolidatd, cerinta prevdzutd la alineatul (1) poate fi
indeplinitd pe baza situatiei consolidate a institutiei de credit
mamd din UE sau a societdtii financiare holding din UE.
Prezentul alineat se aplicd numai in cazul in care institutiile
de credit, firmele de investitii sau institutiile financiare care au
creat expunerile securitizate s-au angajat sd respecte obligati-
ile stabilite la alineatul (6) si transmit, in timp util, initiatoru-
lui sau sponsorului si institutiei de credit mama din UE sau
societdtii financiare holding din UE informatiile necesare in
vederea indeplinirii cerintelor mentionate la alineatul (7).



17.11.2009

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 302/111

(3)  Alineatul (1) nu se aplicd in cazul in care expunerile
securitizate sunt creante sau creante potentiale asupra sau
garantate integral, neconditionat si irevocabil de:

(a) administratii centrale sau banci centrale;

(b) administratii regionale, autoritdti locale si entitdti din
sectorul public ale statelor membre;

(c) institutii cdrora li se aplicd o pondere de risc de 50 % sau
mai micd, in temeiul articolelor 78-83; sau

(d) banci multilaterale de dezvoltare.
Alineatul (1) nu se aplica:

(a) tranzactiilor bazate pe un indice clar, transparent si acce-
sibil, in cazul in care entitdtile de referintd sunt identice
cu cele care alcdtuiesc un indice de entitati care este tran-
zactionat pe scard largd sau reprezintd titluri de valoare
tranzactionabile, altele decat pozitii din securitizare; sau

(b) creditelor sindicalizate, creantelor achizitionate sau
swap-urilor pe risc de credit in cazul in care aceste
instrumente nu sunt utilizate pentru a structura si/sau
acoperi o securitizare care intrd sub incidenta alineatu-

lui (1).

(4)  Inainte de a investi i, dacd este cazul, ulterior, insti-
tutiile de credit trebuie sd fie in mdsuri sd demonstreze auto-
ritdtilor competente, pentru fiecare pozitie din securitizare, cd
inteleg in detaliu §i cd au implementat politicile si procedurile
oficiale, adecvate pentru portofoliile lor de tranzactionare si
pentru alte portofolii decat cele de tranzactionare §i in mod
proportional cu profilul de risc al investitiilor lor in pozitii
securitizate, de analizd si inregistrare a urmdtoarelor
elemente:

(a) informatiile ficute publice, conform alineatului (1), de
cdtre initiatori sau sponsori, pentru a preciza interesul
economic net pe care il pastreazd pe bazd continui in
securitizare;

(b) caracteristicile de risc ale fiecirei pozitii din securitizare;

(c) caracteristicile de risc ale expunerilor-suport pentru
pozitia din securitizare;

(d) reputatia si pierderile suferite cu ocazia unor securitiziri
anterioare ale initiatorilor sau sponsorilor in categoriile
de expuneri-suport relevante pentru pozitia din
securitizare;

(e) declaratiile si dezvaluirile facute de initiatori sau spon-
sori sau de agentii sau consilierii acestora, in legiturd cu
analiza de tip due dilligence pe care au realizat-o in pri-
vinta expunerilor securitizate si, dupd caz, in privinta
calitdtii garantiilor reale aferente expunerilor securitizate;

(f) dacd este cazul, metodologiile si conceptele pe care se
bazeazd evaluarea garantiilor reale aferente expunerilor
securitizate, precum si politicile adoptate de initiator sau

de sponsor pentru a asigura independenta evaluatoru-
lui; si

(g) toate caracteristicile structurale ale securitizdrii care pot
avea un efect semnificativ asupra performantei pozitiei
din securitizare a institutiei de credit.

Institutiile de credit efectueaza periodic propriile simuliri de
situatii de crizd adecvate pentru pozitiile lor din securitizare.
In acest scop, institutiile de credit se pot baza pe modelele
financiare elaborate de o ECAI, cu conditia ca institutiile de
credit sd poatd demonstra, la cerere, cd au avut griji inainte
de a investi s valideze ipotezele relevante ale modelelor si
structurarea acestora si sd inteleagd metodologia, ipotezele,
precum si rezultatele.

(5) Institutiile de credit, in alti calitate decat cea de initia-
tor, sponsor sau creditor initial, instituie proceduri oficiale
adecvate pentru portofoliile lor de tranzactionare si pentru
alte portofolii decat cele de tranzactionare §i proportionale cu
profilul de risc al investitiilor lor in pozitii securitizate de
monitorizare pe bazd continud si in timp util a informatiilor
privind performanta expunerilor-suport ale pozitiilor din
securitizare ale acestora. Acolo unde este cazul, aceste infor-
matii includ tipul expunerii, procentajul imprumuturilor sca-
dente de peste 30, 60 si 90 de zile, ratele de nerambursare,
ratele de rambursare anticipatd, imprumuturi cu executarea
garantiei, tipul garantiei reale si rata de ocupare, distributia
frecventelor credit score-urilor sau alte masuri legate de boni-
tatea debitorului in cadrul expunerilor-suport, diversificarea
industriald si geografic3, distributia frecventelor raportului
imprumut/valoare cu intervale care permit efectuarea cu usu-
rintd a unei analize de senzitivitate adecvate. In cazul in care
expunerile-suport sunt ele insele pozitii din securitizare, insti-
tutiile de credit detin informatiile mentionate in prezentul
paragraf, nu numai in ceea ce priveste transele de securitizare
suport, cum ar fi numele emitentului si nivelul de calitate al
creditului, ci si caracteristicile si performantele portofoliului-
suport al acestor transe din securitizare.

Institutiile de credit trebuie sd inteleagd in profunzime toate
caracteristicile structurale ale unei tranzactii de securitizare
care ar putea avea un impact semnificativ asupra perfor-
mantei expunerilor acestora la tranzactie, cum ar fi operati-
unile in cascada (contractual waterfall), factorii de declansare in
cadrul operatiunilor in cascadd, ameliorarea calititii creditu-
lui si a lichiditatilor, factorii de declansare legati de valoarea
de piatd si definitia neplatii specificd tranzactiei.

In cazul in care nu se respectd cerintele previzute la alinea-
tele (4), (7) si la prezentul alineat sub orice aspect important,
ca urmare a neglijentei sau omisiunii institutiei de credit,
statele membre asigurd cd autorititile competente impun o
pondere de risc suplimentard proportionald, de cel putin
250 % din ponderea de risc (limitatd la 1 250 %) care s-ar
aplica, dacd nu ar exista prezentul alineat, pozitiilor cores-
punzitoare din securitizare, in conformitate cu anexa IX
partea 4 si cresc progresiv ponderea de risc cu fiecare incil-
care ulterioard a dispozitiilor privind analiza de tip due
dilligence. Autorititile competente iau in considerare excep-
tiile pentru anumite securitizdri previzute la alineatul (3) prin
reducerea ponderii de risc pe care altfel ar impune-o in con-
formitate cu prezentul articol cu privire la o securitizare
cdreia i se aplicd alineatul (3).
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(6) Institutiile de credit initiatoare si sponsor aplicd
expunerilor care urmeazd s fie securitizate aceleasi criterii
solide si bine definite in ceea ce priveste acordarea de credite,
in conformitate cu cerintele formulate in anexa V punctul 3,
ca in cazul expunerilor care urmeazi si fie detinute in por-
tofoliul acestora. In acest scop, institutiile de credit initiatoare
si sponsor aplicd acelasi procedeu pentru aprobarea si, dacd
este cazul, modificarea, reinnoirea si refinantarea creditelor.
De asemenea, institutiile de credit aplica aceleasi standarde de
analizd si in cazul participatiilor si/sau subscrierilor in titluri
provenind din operatiuni de securitizare achizitionate de la
terte parti, indiferent dacd aceste participatii si/sau subscrieri
urmeazd sd fie detinute in portofoliul de tranzactionare sau
in afara acestuia.

In cazul in care nu se respecti cerintele previzute la primul
paragraf din prezentul alineat, articolul 95 alineatul (1) nu
poate fi aplicat de citre o institutie de credit initiatoare, iar
respectiva institutie de credit initiatoare nu este autorizatd si
excluda expunerile securitizate de la calcularea cerintelor de
capital in conformitate cu prezenta directiva.

(7)  Institutiile de credit initiatoare si sponsor comunicd
investitorilor nivelul angajamentului lor, conform alineatu-
lui (1), de a pastra un interes economic net in securitizare.
Institutiile de credit initiatoare si sponsor asigurd cd investi-
torii potentiali au acces imediat la toate datele relevante pri-
vind calitatea creditului si performanta fiecirei expuneri-
suport, fluxul de lichiditdti si garantiile reale aferente unei
expuneri din securitizare, precum si la informatii necesare
pentru efectuarea unor simuldri de situatii de crizd complexe
si bazate pe informatii adecvate cu privire la fluxurile de
lichiditati si garantiile reale aferente expunerilor-suport. In
acest scop, «datele relevante» se stabilesc la data operatiunii de
securitizare si, dacd este cazul, ulterior, din cauza naturii ope-
ratiunii de securitizare.

(8)  Alineatele (1)-(7) se aplicd securitizdrilor noi emise
incepand cu 1 ianuarie 2011. Alineatele (1)-(7) se aplica,
dupd 31 decembrie 2014, securitizirilor existente atunci
cand se adaugd sau se substituie noi expuneri-suport dupa
aceastd datd. Autoritdtile competente pot decide sd suspende
temporar cerintele mentionate la alineatele (1) si (2) in peri-
oadele in care piata se confruntd cu o crizd generald de
lichiditati.

(9)  Autoritatile urmdtoarele

informatii:

competente  publicd

(a) pandla 31 decembrie 2010, criteriile generale si meto-
dologiile adoptate pentru a verifica respectarea dispozi-
tiilor de la alineatele (1)-(7);

(b) fird a aduce atingere dispozitiilor prevazute la capito-
lul 1 sectiunea 2, o descriere sumard a procesului de
supraveghere si descrierea masurilor impuse in cazurile
de nerespectare a dispozitiilor de la alineatele (1)-(7)
identificate anual, incepand cu 31 decembrie 2011.

Cerinta stabilitd in prezentul alineat respectd dispozitiile
articolului 144 al doilea paragraf.

31.

(10)  Comitetul supraveghetorilor bancari europeni trans-
mite anual Comisiei un raport cu privire la respectarea pre-
zentului articol de citre autoritdtile competente. Comitetul
supraveghetorilor bancari europeni elaboreazd ghiduri in
vederea convergentei practicilor de supraveghere tinind
seama de prezentul articol, inclusiv a masurilor luate in cazul
incdlcarii obligatiilor cu privire la analiza de tip due dilligence
si la administrarea riscurilor.”

Articolul 129 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) laalineatul (1), litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(b) sd planifice si s3 coordoneze activititile de suprave-
ghere din situatiile obisnuite, inclusiv in ceea ce pri-
veste activititile mentionate la articolele 123, 124,
136, in capitolul 5 si in anexa V, in cooperare cu
autoritdtile competente implicate;

(c) si planifice si si coordoneze activititile de suprave-
ghere, in cooperare cu autoritdtile competente
implicate si, dacd este necesar, cu bancile centrale,
pentru pregdtirea pentru situatii de urgentd si in
situatiile de urgentd, inclusiv evolutiile negative din
cadrul institutiilor de credit sau de pe pietele finan-
ciare, utilizand, acolo unde este posibil, cidile de
comunicare definite existente pentru a facilita ges-
tionarea crizelor.

Planificarea si coordonarea activitdtilor de supraveghere
mentionate la litera (c) include mdsurile exceptionale
prevazute la articolul 132 alineatul (3) litera (b), prega-
tirea evaludrilor comune, punerea in aplicare a planuri-
lor de urgentd si comunicdrile adresate publicului.”;

(b) se adauga urmatorul alineat:

,(3)  Autoritatea responsabild cu supravegherea con-
solidatd si autoritdtile competente responsabile cu
supravegherea filialelor unei institutii de credit mama
din UE sau a unui holding financiar mama din UE intr-un
stat membru depun toate eforturile pentru a ajunge la o
decizie comund privind aplicarea articolelor 123 si 124
pentru determinarea caracterului adecvat al nivelului
consolidat al fondurilor proprii detinute de grup in ceea
ce priveste situatia financiard si profilul sdu de risc si a
nivelului necesar al fondurilor proprii pentru aplicarea
articolului 136 alineatul (2) in cazul fiecirei entitdti din
cadrul grupului bancar si pe baza consolidata.

Decizia comund se ia in termen de patru luni de la trans-
miterea de citre autoritatea responsabild cu suprave-
gherea consolidati citre celelalte autorititi competente
relevante a unui raport ce contine evaluarea riscului gru-
pului in conformitate cu articolele 123 si 124. Decizia
comund ia, de asemenea, in calcul in mod corespunzi-
tor evaluarea riscului filialelor efectuatd de autoritdtile
competente relevante in conformitate cu articolele 123
si 124.
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Decizia comund este inclusd intr-un document care
cuprinde motivele pe care se intemeiazd decizia si se
transmite institutiei de credit mama din UE de citre
autoritatea responsabild cu supravegherea consolidata.
In caz de dezacord, la cererea oricireia dintre celelalte
autoritdti competente relevante, autoritatea responsabild
cu supravegherea consolidatd consultd Comitetul
supraveghetorilor bancari europeni. Autoritatea respon-
sabild cu supravegherea consolidatd poate consulta
Comitetul supraveghetorilor bancari europeni din pro-
prie initiativa.

In lipsa unei decizii comune din partea autorititilor
competente in termen de patru luni, o decizie cu privire
la aplicarea articolelor 123 si 124, precum si a articolu-
lui 136 alineatul (2) este luatd, pe baza consolidatd, de
cdtre autoritatea responsabild cu supravegherea consoli-
datd dupd luarea in calcul, in mod corespunzitor, a
evaludrilor de risc pentru filiale efectuate de autoritatile
competente relevante.

Decizia privind aplicarea articolelor 123 si 124 si a arti-
colului 136 alineatul (2) se ia de respectivele autoritati
competente responsabile cu supravegherea filialelor unei
institutii de credit mama din UE sau a unui holding
financiar mama din UE pe bazd individuald sau subcon-
solidatd, dupd luarea in calcul, in mod corespunzitor, a
avizelor si rezervelor exprimate de autoritatea responsa-
bild cu supravegherea consolidata.

Deciziile sunt incluse intr-un document care cuprinde
motivele pe care se intemeiazd deciziile si tin seama de
evaluarea riscului, avizele si rezervele celorlalte autori-
tdti competente, exprimate in termenul de patru luni.
Documentul se transmite de citre autoritatea responsa-
bild cu supravegherea consolidati tuturor autorititilor
competente in cauza si institutiei de credit mama din UE.

In cazul in care a fost consultat Comitetul supraveghe-
torilor bancari europeni, toate autoritdtile competente
tin seama de avizul acestuia si explicd orice abatere sem-
nificativa de la acesta.

Decizia comund mentionatd la primul paragraf si decizi-
ile luate de autorititile competente in absenta unei deci-
zii comune se considerd hotdritoare si se aplici de
autorititile competente in statele membre in cauza.

Decizia comund mentionatd la primul paragraf si orice
decizie luatd in absenta unei decizii comune in confor-
mitate cu al patrulea si al cincilea paragraf sunt actuali-
zate o datd pe an sau, in circumstante exceptionale, in
cazul in care o autoritate competentd responsabild cu
supravegherea filialelor unei institutii de credit mama
din UE sau a unui holding financiar mamd din UE pre-
zintd autoritdtii responsabile cu supravegherea consoli-
datd o cerere scrisd si motivatd integral in vederea
actualizdrii deciziei privind aplicarea articolului 136 ali-
neatul (2). in cazul din urmi, actualizarea poate fi tra-
tatd pe bazd bilaterald, intre autoritatea responsabild cu
supravegherea consolidatd si autoritatea competentd
care prezintd cererea.

32.

33.

Comitetul supraveghetorilor bancari europeni elabo-
reazd ghiduri in vederea convergentei practicilor de
supraveghere in ceea priveste procesul de adoptare a
deciziei comune mentionat la prezentul alineat si in ceea
ce priveste aplicarea articolelor 123 si 124 si a articolu-
lui 136 alineatul (2) in vederea facilitdrii deciziilor
comune.”

La articolul 130, alineatul (1) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(1)  In cazul in care survine o situatie de urgent, inclusiv
evolutii negative pe pietele financiare, care ar putea pune in
pericol lichiditatea pietei si stabilitatea sistemului financiar
din oricare dintre statele membre in care au fost autorizate
entitdti ale unui grup sau in care s-au infiintat sucursale sem-
nificative in conformitate cu articolul 42a, autoritatea res-
ponsabild cu supravegherea pe bazd consolidati avertizeazi
cat mai curdnd posibil, sub rezerva capitolului 1 sectiunea 2,
autoritdtile mentionate la articolul 49 al patrulea paragraf si
la articolul 50 si comunica toate informatiile esentiale pen-
tru desfasurarea sarcinilor acestora. Obligatiile respective se
aplicd in cazul tuturor autoritdtilor competente previzute la
articolele 125 si 126, precum si in cazul autoritdtii compe-
tente identificate in conformitate cu articolul 129
alineatul (1).

In cazul in care autoritatea mentionatd la articolul 49 al
patrulea paragraf constatd prezenta unei situatii descrise la
primul paragraf al prezentului alineat, aceasta avertizeaza cat
mai curand posibil autorititile competente mentionate la
articolele 125 si 126.

Atunci cand acest lucru este posibil, autoritatea competentd
si autoritatea mentionatd la articolul 49 al patrulea paragraf
utilizeaza cdile de comunicare definite existente.”

Se introduce urmitorul articol:

JArticolul 131a

(1) Autoritatea responsabild cu supravegherea consolidatd
instituie colegii de supraveghetori pentru a facilita exercita-
rea sarcinilor mentionate la articolul 129 si la articolul 130
alineatul (1) si, sub rezerva cerintelor de confidentialitate
mentionate la alineatul (2) din prezentul articol, precum si in
conformitate cu dreptul comunitar, pentru a garanta o coor-
donare si o colaborare adecvate cu autoritdtile competente
relevante din tari terte, dacd este cazul.

Colegiile de supraveghetori furnizeazd un cadru pentru des-
fdsurarea urmitoarelor sarcini de citre autoritatea responsa-
bild cu supravegherea consolidatd si celelalte autoritati
competente:

(@) schimbul de informatii;

(b) convenirea asupra distribuirii voluntare a sarcinilor si a
delegdrii voluntare a responsabilitatilor, dupi caz;

(c) stabilirea de programe de supraveghere pe baza unei
evaludri a riscului grupului in conformitate cu
articolul 124;

(d) sporirea eficientei supravegherii prin eliminarea dublarii
inutile a cerintelor de supraveghere, inclusiv in ceea ce
priveste cererile de informatii previzute la articolul 130
alineatul (2) si la articolul 132 alineatul (2);
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(e) aplicarea uniforma a cerintelor prudentiale in temeiul
prezentei directive pentru toate entitdtile din cadrul unui
grup bancar, fird a aduce atingere optiunilor si dreptu-
rilor prevazute in legislatia comunitard;

(f) aplicarea articolului 129 alineatul (1) litera (c), tinand
seama de lucrdrile altor forumuri care ar putea fi insti-
tuite in acest domeniu.

Autoritdtile competente participante in cadrul colegiilor de
supraveghetori coopereazd strans. Cerintele de confidentiali-
tate de la capitolul 1 sectiunea 2 nu impiedicd autorititile
competente si schimbe informatii confidentiale in cadrul
colegiilor de supraveghetori. Infiintarea si functionarea
colegiilor de supraveghetori nu ar trebui sd aduci atingere
drepturilor si responsabilititilor autoritatilor competente pre-
vizute de prezenta directivd.

(2)  Infiintarea si functionarea colegiilor se bazeazi pe dis-
pozitii scrise, mentionate la articolul 131, stabilite in urma
consultdrii cu autoritdtile competente interesate, de citre
autoritatea responsabild cu supravegherea consolidata.

Comitetul supraveghetorilor bancari europeni elaboreazi
ghiduri pentru functionarea operationald a colegiilor, inclu-
siv in ceea ce priveste articolul 42a alineatul (3).

Autoritdtile competente responsabile cu supravegherea filia-
lelor unei institutii de credit mama din UE sau a unui holding
financiar mama din UE si autoritdtile competente ale unei tari
gazda in care isi au sediul sucursale semnificative, astfel cum
se mentioneazd la articolul 42a, bancile centrale, dupd caz,
precum si, dacd este cazul si sub rezerva cerintelor de confi-
dentialitate care sunt echivalente, in opinia tuturor autorita-
tilor competente, cu cerintele din capitolul 1 sectiunea 2,
autorititile competente din tdri terte pot participa in cadrul
colegiilor de supraveghetori.

Autoritatea responsabild cu supravegherea consolidati pre-
zideazd reuniunile colegiului si decide care autoritdti compe-
tente participd la o reuniune sau la o activitate a colegiului.
In prealabil, autoritatea responsabild cu supravegherea con-
solidatd informeaza pe deplin toti membrii colegiului in lega-
turd cu organizarea unor astfel de reuniuni, cu principalele
aspecte care urmeaza sa fie discutate, precum si in legaturd cu
activititile care urmeaza si fie examinate. Autoritatea respon-
sabild cu supravegherea consolidatd informeazd, de aseme-
nea, pe deplin si la timp, toti membrii colegiului in legaturd
cu actiunile adoptate in cadrul acestor reuniuni sau cu mésu-
rile intreprinse.

Decizia autoritdtii responsabile cu supravegherea consolidatd
tine seama de relevanta activitdtii de supraveghere care
urmeazd sd fie planificatd sau coordonatd pentru aceste auto-
ritdti, in special de potentialul efect asupra stabilitdtii siste-
mului financiar din statele membre in cauzd mentionat la
articolul 40 alineatul (3) si de obligatiile mentionate la arti-
colul 42a alineatul (2).

34.

35.

36.

37.

Autoritatea responsabild cu supravegherea consolidatd infor-
meazd Comitetul supraveghetorilor bancari europeni, sub
rezerva cerintelor de confidentialitate de la capitolul 1 sectiu-
nea 2, cu privire la activitatile colegiului de supraveghetori,
inclusiv in situatii de urgentd, si comunicd respectivului
comitet toate informatiile care prezintd o relevantd deosebitd
in scopul convergentei supravegherii.”

Articolul 132 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) la alineatul (1) litera (d), trimiterea la articolul 136 se
inlocuieste cu trimiterea la articolul 136 alineatul (1);

(b) la alineatul (3) litera (b), trimiterea la articolul 136 se
inlocuieste cu trimiterea la articolul 136 alineatul (1).

Articolul 150 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) la alineatul (1), literele (k) si (I) se inlocuiesc cu urmato-
rul text:

,(k) lista si clasificarea elementelor din afara bilantului
previzute de anexele 1T si IV;

(I) adaptarea dispozitiilor anexelor III si V-XII, astfel
incat si se tind seama de evolutia pietelor financiare
(in special de aparitia noilor produse financiare) sau
a standardelor sau cerintelor contabile care tin
seama de legislatia comunitard sau in ceea ce pri-
veste convergenta practicilor de supraveghere;”;

(b) la alineatul (2), litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(c) clarificiri  ale  exceptdrilor  previzute la

articolul 113;”.

La articolul 153, al treilea paragraf se inlocuieste cu urmdto-
rul text:

,Pand la 31 decembrie 2015, pentru determinarea valorilor
expunerilor ponderate la risc in sensul anexei VI partea 1
punctul 4, se aplicd aceeasi ponderare a riscului in cazul
expunerilor fatd de administratiile centrale sau bancile cen-
trale din statele membre, denominate si finantate in moneda
nationald a oricdrui stat membru, ca si ponderarea care s-ar
aplica expunerilor denominate si finantate in moneda lor
nationald.”

La articolul 154 se introduc urmdtoarele alineate:

,(8)  Institutiile de credit care, pand la 31 decembrie 2010,
nu respectd limitele stabilite la articolul 66 alineatul (1a) ela-
boreazd strategii si procese cu privire la masurile necesare
pentru rezolvarea situatiei inainte de datele stabilite la aline-
atul (9) din prezentul articol.

Misurile respective se revizuiesc in temeiul articolului 124.
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38.

(9) Instrumentele care, pand la 31 decembrie 2010, in
conformitate cu dreptul national au fost considerate echiva-
lente cu elementele mentionate la articolul 57 literele (a), (b)
si (c), Insd nu intrd sub incidenta articolului 57 litera (a) sau
nu intrunesc criteriile stabilite la articolul 63a sunt conside-
rate cd intrd sub incidenta articolului 57 litera (ca) pand la
31 decembrie 2040, sub rezerva urmatoarelor limitari:

(@) pandla 20 % din suma de la articolul 57 literele (a)-(ca),
minus suma de la articolul 57 literele (i), (j) si (k), intre
10 si 20 de ani dupd 31 decembrie 2010;

(b) péndla 10 % din suma de la articolul 57 literele (a)-(ca),
minus suma de la articolul 57 literele (i), (j) si (k), intre
20 si 30 de ani dupa 31 decembrie 2010.

Comitetul supraveghetorilor bancari europeni monito-
rizeazd, pand la 31 decembrie 2010, emiterea instrumente-
lor respective.

(10)  In sensul sectiunii 5, activele care constituie creante
si alte expuneri fatd de institutiile de credit asumate inainte de
31 decembrie 2009 continud s facd obiectul tratamentului
aplicat in conformitate cu articolul 115 alineatul (2) si cu arti-
colul 116, astfel cum acestea se aplicau inainte de 7 decem-
brie 2009, dar nu mai tarziu de 31 decembrie 2012.

(11)  Pand la 31 decembrie 2012, perioada mentionat la
articolul 129 alineatul (3) este de sase luni.”

Articolul 156 se inlocuieste cu urmdtorul text:

LArticolul 156

Comisia, in cooperare cu statele membre si tindnd seama de
contributia Bancii Centrale Europene, controleazd in mod
periodic dacd prezenta directivd, luatd in ansamblu, impre-
und cu Directiva 2006/49/CE, are efecte semnificative asu-
pra ciclului economic si analizeazd, in acest scop, dacd se
justificd masuri corective.

Pe baza acestei analize si tinind seama de contributia Bancii
Centrale Europene, Comisia elaboreaza un raport bianual pe
care il transmite Parlamentului European si Consiliului, inso-
tit de orice propuneri adecvate. La intocmirea raportului sunt
luate in considerare contributiile debitorilor si creditorilor, in
mod corespunzator.

Pand la 31 decembrie 2009, Comisia revizuieste prezenta
directiva in ansamblu pentru a satisface necesitatea unei mai
bune analize si a unui rdspuns mai bun la problemele macro-

prudentiale, examinand urmatoarele aspecte:

(@) mdsuri care sd atenueze fluctuatiile ciclului afacerilor,
inclusiv necesitatea ca institutiile de credit sd constituie
in perioadele de crestere rezerve de capital anticiclice
care sd poatd fi utilizate in caz de criza;

(b) motivele pe care se bazeazd calcularea cerintelor de capi-
tal in conformitate cu prezenta directiva; si

(c) mdsuri care sd completeze cerintele bazate pe riscuri
impuse institutiilor de credit pentru a facilita limitarea
nivelului de indatorare din sistemul bancar.

Comisia prezintd Parlamentului §i Consiliului un raport
privind  problemele  sus-mentionate si  propuneri
corespunzatoare.

Cat mai curand posibil si in orice caz pand la 31 decembrie
2009, Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliu-
lui un raport referitor la necesitatea reformdrii in continuare
a sistemului de supraveghere, inclusiv a articolelor relevante
din prezenta directivd, precum si eventuale propuneri legis-
lative adecvate, in conformitate cu procedura aplicabild pre-
vazutd in tratat.

Pand la 1 ianuarie 2011, Comisia evalueazd progresele inre-
gistrate de Comitetul supraveghetorilor bancari europeni pri-
vind uniformizarea formatelor, a frecventelor si a datelor de
raportare mentionate la articolul 74 alineatul (2). in temeiul
acestei evaludri, Comisia prezintd un raport Parlamentului
European si Consiliului.

Pand la 31 decembrie 2011, Comisia analizeazd punerea in
aplicare a prezentei directive i elaboreazd un raport in acest
sens, acordand o atentie deosebitd tuturor aspectelor mentio-
nate la articolele 68-73, articolul 80 alineatul (7), articolul 80
alineatul (8) si aplicarii sale la finantarea prin microcredit si
transmite acest raport, insotit de eventualele propuneri adec-
vate, Parlamentului European si Consiliului.

Pand la 31 decembrie 2011, Comisia analizeazd punerea in
aplicare a articolului 113 alineatul (4), inclusiv oportunitatea
ca exceptdrile si fie stabilite la nivel national, si elaboreazi un
raport in acest sens pe care il transmite Parlamentului Euro-
pean si Consiliului, insotit de eventualele propuneri adecvate.
In ceea ce priveste eventuala eliminare a marjei discretionare
prevazute la articolul 113 alineatul (4) litera (c) si eventuala
sa punere in aplicare la nivelul UE, evaluarea tine seama in
special de eficienta gestiondrii riscurilor grupului, asigurnd
totodatd existenta unor garantii suficiente destinate stabilitd-
tii financiare in toate statele membre in care este inregistratd
o entitate a grupului.

Pand la 31 decembrie 2009, Comisia analizeazd mdasuri
menite sd sporeascd transparenta pietelor extrabursiere,
inclusiv a pietelor swap-urilor pe risc de credit, cum ar fi
procesarea acestora prin intermediul unor case de compen-
sare centrale si elaboreazd un raport in acest sens pe care il
transmite Parlamentului European i Consiliului, insotit de
eventualele propuneri adecvate.

Pand la 31 decembrie 2009, Comisia elaboreazd un raport
privind impactul preconizat al articolului 122a pe care il
transmite Parlamentului European si Consiliului, insotit de
eventualele propuneri adecvate. Comisia isi elaboreazi
raportul dupd consultarea Comitetului supraveghetorilor
bancari europeni. Raportul examineazd in special dacd
cerinta privind mentinerea minimd previzutd la
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articolul 122a alineatul (1) raspunde obiectivului unei ali-
nieri mai bune intre interesele initiatorilor sau sponsorilor si
cele ale investitorilor si consolideazd stabilitatea financiar3 si
dacd o crestere a nivelului minim de mentinere ar fi adecvatd,
tindnd seama de evolutiile internationale.

Pani la 1 ianuarie 2012, Comisia transmite Parlamentului
European si Consiliului un raport privind aplicarea si efici-
enta articolului 122a tindnd seama de evolutiile pietei
internationale.”

39. Anexa III se modificd dupd cum urmeaza:

(a) in partea 1, la punctul 5 se adaugd urmitoarea tezi:

,Pentru metoda stabiliti in partea 6 a prezentei
anexe (MMI), toate grupurile de compensare cu o con-
trapartidd unicd pot fi considerate un grup de compen-
sare unic in cazul in care valorile de piatd simulate
negative ale fiecdrui grup de compensare in parte sunt
stabilite la 0 in estimarea expunerii agteptate (EE).”;

(b) in partea 2, punctul 3 se inlocuieste cu urmitorul text:

,3. In cazul in care o institutie de credit este cumpara-

tor de protectie prin intermediul unor instrumente
financiare derivate de credit in vederea acoperirii
unei expuneri din afara portofoliului de tranzactio-
nare sau a unei expuneri la riscul de credit al con-
trapartidei, institutia respectivd poate calcula cerinta
de capital pentru activul acoperit in conformitate cu
anexa VIII partea 3 punctele 83-92 sau, cu aproba-
rea autoritatilor competente, in conformitate cu
anexa VII partea 1 punctul 4 sau cu anexa VII
partea 4 punctele 96-104.

In aceste cazuri si atunci cand nu se aplicd optiunea
previzutd in teza a doua de la punctul 11 din
anexa I la Directiva 2006/49/CE, valoarea expune-
rii pentru riscul de credit al contrapartidei pentru
aceste instrumente financiare derivate de credit se
stabileste la zero.

Cu toate acestea, o institutie poate opta sd includd
in mod unitar, pentru scopurile calculdrii cerintelor
de capital pentru riscul de credit al contrapartidei,
toate instrumentele financiare derivate de credit
neincluse in portofoliul de tranzactionare si achizi-
tionate ca protectie in vederea acoperirii unei
expuneri din afara portofoliului de tranzactionare
sau a unei expuneri la riscul de credit al contraparti-
dei in cazul in care protectia creditului este recunos-
cutd in temeiul prezentei directive.”;

(c) in partea 5, punctul 15 se inlocuieste cu urmatorul text:

,15. Existd un singur grup de acoperire a riscului pen-

tru fiecare emitent al unui titlu de creantd de refe-
rintd care std la baza unui instrument de tip swap
pe risc de credit. Swap-urile pe risc de credit pen-
tru entitdti multiple de tip «n"-to-default» sunt tra-
tate dupd cum urmeaza:

(a) dimensiunea unei pozitii de risc pe un titlul de
creantd de referintd dintr-un cos care std la
baza unui swap pe risc de credit de tip «n''-to-
default» reprezintd valoarea notionald efectiva
a titlului de creantd de referintd inmultitd cu

durata modificatd a instrumentului financiar
derivat de tip «n™-to-default» in raport cu o
schimbare a marjei de credit a titlului de cre-
antd de referintg;

(b) pentru fiecare titlu de creantd de referintd
dintr-un cos care std la baza unui swap pe risc
de credit de tip «n'"-to-default» existd un sin-
gur grup de acoperire a riscului; pozitiile de
risc care rezultd din swap-uri pe risc de credit
de tip «n'M-to-default» diferite nu se includ in
cadrul aceluiasi grup de acoperire a riscului;

(c) multiplicatorul riscului de credit al contraparti-
dei aplicabil fiecdrui grup de acoperire a riscu-
lui creat pentru unul dintre titlurile de creantd
de referintd ale unui instrument financiar deri-
vat de tip «n™-to-default» este 0,3 % pentru
titlurile de creantd de referintd care dispun de
0 evaluare a creditului, efectuatd de o institutie
externd de evaluare a creditului recunoscuti,
echivalentd cu un nivel al scalei de evaluare a
calitatii creditului cuprins intre 1 si 3 si 0,6 %
pentru celelalte titluri de creantd.”

40. Anexa V se modificd dupd cum urmeaza:
(a) punctul 8 se inlocuieste cu urmdtorul text:

,8. Riscurile care decurg din tranzactii de securitizare

pentru care institutiile de credit sunt investitor, ini-
tiator sau sponsor, inclusiv riscurile reputationale
(care apar in cazul structurilor sau produselor com-
plexe), sunt evaluate si abordate pe baza unor poli-
tici si proceduri adecvate pentru a garanta, in
special, cd structura economicd a tranzactiei este
integral reflectatd in deciziile de evaluare si adminis-
trare a riscurilor.”;

(b) punctul 14 se inlocuieste cu urmatorul text:

,14. Trebuie sd existe strategii, politici, procese si

sisteme robuste pentru identificarea, masurarea,
administrarea si monitorizarea riscului de lichidi-
tate de-a lungul unui interval de timp corespunzi-
tor, inclusiv pe parcursul zilei, astfel inct sd se
asigure cd institutiile de credit mentin niveluri adec-
vate de rezerve de lichiditdti. Respectivele strategii,
politici, procese si sisteme sunt ajustate in functie
de liniile de activitate, monedd si entitdti si includ
mecanisme corespunzitoare de alocare pentru cos-
turile de lichiditate, beneficii si riscuri.”;

(c) se introduce urmatorul punct:

,14a. Strategiile, politicile, procesele si sistemele men-

tionate la punctul 14 trebuie s fie proportionale
cu complexitatea, profilul de risc, sfera activitatii
institutiei de credit si toleranta la risc stabilitd de
structura de conducere si trebuie sd reflecte impor-
tanta institutiei de credit in fiecare stat membru in
care aceasta isi desfisoard activitatea. Institutiile de
credit comunici toleranta la risc tuturor liniilor de
activitate relevante.”;
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(d) punctul 15 se inlocuieste cu urmdtorul text:

,15. Institutiile de credit elaboreazd metodologii pentru
identificarea, masurarea, administrarea si monito-
rizarea pozitiilor de finantare. Metodologiile res-
pective includ fluxurile de numerar semnificative
prezente si preconizate cdtre si din active, datorii,
elemente din afara bilantului, inclusiv din datorii
contingente si posibilul impact al riscului
reputational.

16. Institutiile de credit trebuie si facd distinctie intre
activele gajate si cele negrevate disponibile in orice
moment, in special in situatiile de urgentd. De ase-
menea, acestea trebuie sd ia in considerare entita-
tea juridicd in care se afld activele, tara in care
activele sunt inregistrate legal, fie intr-un registru,
fie intr-un cont, precum si eligibilitatea acestora si
monitorizeazd modul in care activele pot fi mobi-
lizate prompt.

17. Institutiile de credit trebuie sd aibd in vedere si li-
mitele juridice, de reglementare si operationale
existente, impuse potentialelor transferuri de
lichiditdti i active negrevate dintre entitdti, atat in
interiorul SEE, cat si in afara acestuia.

18. O institutie de credit trebuie si ia in considerare
diferite instrumente de diminuare a riscului de
lichiditate, inclusiv un sistem de limite si rezerve de
lichiditati, pentru a putea face fata diferitelor situa-
tii de criza, precum si o structurd de finantare si un
acces la sursele de finantare diversificate intr-un
mod corespunzdtor. Dispozitiile respective se reexa-
mineazd cu regularitate.

19. Trebuie sd fie avute in vedere scenarii alternative
privind pozitiile de lichiditate si factorii de diminu-
are a riscurilor, iar ipotezele care stau la baza deci-
zillor privind pozitia de finantare trebuie
reexaminate cu regularitate. in acest sens, scenari-
ile alternative trebuie sd vizeze in special elemen-
tele din afara bilantului si alte datorii contingente,
inclusiv cele ale entitatilor special create in scopul
securitizarii (SSPE) sau ale altor entitdti cu scop spe-
cial, in raport cu care institutia de credit actioneazd
ca si sponsor sau oferd sprijin material sub forma
de lichiditati.

20. Institutiile de credit trebuie si ia in considerare
potentialul impact al scenariilor alternative privind
anumite institutii, al scenariilor la nivel de piatd si
al scenariilor combinate. Trebuie avute in vedere
diferite orizonturi de timp si diferite grade ale con-
ditiilor de criza.

21. Institutiile de credit trebuie sd isi ajusteze strategi-
ile, politicile interne si limitele cu privire la riscul de
lichiditate si elaboreaza planuri alternative eficace,
avand in vedere rezultatul scenariilor alternative
mentionate la punctul 19.

22. Pentru a face fatd crizelor de lichiditate, institutiile
de credit trebuie si dispund de planuri alternative in
care stabilesc strategii adecvate si masuri de imple-
mentare corespunzitoare pentru a rezolva pro-
blema eventualelor lipse de lichiditati. Planurile

respective sunt testate cu regularitate, trebuie actua-
lizate pe baza rezultatelor scenariilor alternative
stabilite la punctul 19, trebuie sd fie raportate si
aprobate de citre organele cu functie de conducere,
in asa fel incat politicile interne si procesele si
poatd fi ajustate in consecinta.”

41. Tn anexa IX partea 3 sectiunea 2, se adaugd urmitorul punct:

42.

43.

,7a. In plus, autorititile competente iau masurile necesare

pentru a garanta cd, in privinta evaludrilor de credit afe-
rente instrumentelor de finantare structuratd, ECAI isi
asumd angajamentul de a face publicd explicatia modu-
lui in care performanta activelor colective ii afecteazd
evaludrile de credit.”

Anexa XI se modificd dupd cum urmeazi:

(@)

la punctul 1, litera (e) se inlocuieste cu urmdatorul text:

,(€) expunerea la riscul de lichiditate, masurarea si admi-
nistrarea acestuia de citre institutiile de credit, inclu-
siv elaborarea de analize ale scenariilor alternative,
administrarea factorilor de diminuare a riscului (in
special nivelul, componenta si calitatea rezervelor
de lichiditatii) si planuri alternative eficace;”;

se introduce urmdtorul punct:

,1a. In sensul punctului 1 litera (e), autorititile compe-
tente efectueazd cu regularitate o evaluare detaliatd
a administrdrii generale a riscului de lichiditate de
catre institutiile de credit si promoveazi elaborarea
de metodologii interne solide. La realizarea reexa-
mindrilor respective, autoritdtile competente au in
vedere rolul jucat de institutiile de credit pe pietele
financiare. Autoritdtile competente dintr-un stat
membru iau in considerare in mod corespunzator
efectul potential al deciziilor lor asupra stabilitatii
sistemului financiar din toatele celelalte state mem-
bre in cauzd.”

In anexa XII partea 2 punctul 3, literele (a) si (b) se inlocuiesc
cu urmitorul text:

,(@) informatii sintetice cu privire la termenii si conditiile

(b)

principalelor caracteristici ale tuturor elementelor si
componentelor fondurilor proprii, inclusiv ale instru-
mentelor mentionate la articolul 57 litera (ca), ale instru-
mentelor ale cdror prevederi prevad un stimulent pentru
ca institutia de credit sd le rdscumpere si ale instrumen-
telor prevazute la articolului 154 alineatele (8) si (9);

valoarea fondurilor proprii de bazd, cu publicarea sepa-
ratd a tuturor elementelor pozitive si a deducerilor; se
publicd, de asemenea, separat, valoarea totald a instru-
mentelor mentionate la articolul 57 litera (ca) si a instru-
mentelor ale cdror prevederi prevad un stimulent pentru
ca institutia de credit si le riscumpere; fiecare dintre
aceste informatiile respective fac referire la instrumen-
tele previzute la articolul 154 alineatele (8) si (9);”.
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Articolul 2
Modificiri ale Directivei 2006/49/CE

Directiva 2006/49/CE se modificd dupd cum urmeaza:

1.

La articolul 12, primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul
text:

,«Fondurile proprii de bazd» inseamnd suma de la lite-
rele (a)-(ca) minus suma de la literele (i), (j) si (k) de la artico-
lul 57 din Directiva 2006/48/CE.”

Articolul 28 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(1)  Institutiile, cu exceptia societitilor de investitii
care indeplinesc criteriile stabilite la articolul 20 alinea-
tul (2) sau (3) din prezenta directivd, isi monitorizeaza si
isi controleazd expunerile mari in conformitate cu arti-
colele 106-118 din Directiva 2006/48/CE.”;

(b) alineatul (3) se elimind.
La articolul 30, alineatul (4) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(4)  Prin derogare de la alineatul (3), autoritatile compe-
tente pot permite ca activele care constituie creante si alte
expuneri fatd de societdti de investitii recunoscute din tiri
terte si case de compensare si burse recunoscute si fie supuse
aceluiasi tratament prevdzut la articolul 111 alineatul (1) din
Directiva 2006/48/CE, respectiv la articolul 106 alineatul (2)
litera (c) din directiva respectiva.”

Articolul 31 se modificd dupd cum urmeaza:

() la primul paragraf, literele (a) si (b) se inlocuiesc cu urma-
torul text:

»(a) expunerea in afara portofoliului de tranzactionare
fatd de client sau grupul de clienti in cauzd nu depa-
seste limita prevazutd la articolul 111 alineatul (1)
din Directiva 2006/48/CE, aceastd limitd fiind cal-
culatd cu referire la fondurile proprii, dupd cum se
specificd in directiva mentionatd anterior, astfel
incat excedentul s apard in intregime din portofo-
liul de tranzactionare;

(b) institutia indeplineste o cerintd de capital suplimen-
tard privind excedentul in legdturd cu limitele pre-
vazute la articolul 111 alineatul (1) din Directiva
2006/48/CE, aceastd cerintd de capital suplimentard
fiind calculatd in conformitate cu anexa VI la pre-

X,

zenta directiva;”;

(b) la primul paragraf, litera (e) se inlocuieste cu urmdtorul
text:

,(€) institutiile raporteazd autoritdtilor competente din
trei in trei luni toate cazurile in care limita preva-
zutd la articolul 111 alineatul (1) din Directiva
2006/48/CE a fost depdsitd pe durata ultimelor trei
luni.”;

10.

(c) al doilea paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

L,Referitor la litera (), in fiecare caz in care limita a fost
depdsitd, se comunicd suma excedentard si numele
clientului.”

La articolul 32 alineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu
urmdtorul text:

,(1)  Autorititile competente stabilesc proceduri pentru a
impiedica eludarea deliberatd de citre institutii a ceringelor
suplimentare de capital la care ar fi supuse altfel, in cazul
expunerilor care depdsesc limita prevazutd la articolul 111
alineatul (1) din Directiva 2006/48/CE, odatd ce aceste
expuneri se mentin mai mult de 10 zile, prin transferul tem-
porar al expunerilor in cauzi la o altd societate din cadrul sau
din afara aceluiasi grup si/sau prin initierea de tranzactii arti-
ficiale pentru eliminarea expunerii pe o perioadd de 10 zile si
crearea unei noi expuneri.”

La articolul 35 se adaugd urmdtorul alineat:

,(6)  Firmele de investitii respectd formatele, frecventele si
datele de raportare uniforme mentionate la articolul 74 ali-
neatul (2) din Directiva 2006/48/CE.”

La articolul 38 se adaugd urmdtorul alineat:

,(3)  Articolul 42a din Directiva 2006/48/CE, cu exceptia
alineatului (1) litera (a), se aplica mutatis mutandis supraveghe-
rii firmelor de investitii, cu exceptia cazului in care firmele de
investitii indeplinesc criteriile stabilite la articolul 20 alinea-
tele (2) si (3) si la articolul 46 alineatul (1) din prezenta
directivd.”

La articolul 45 alineatul (1), data ,31 decembrie 2010” se
inlocuieste cu data ,31 decembrie 2014”.

La articolul 47, data ,31 decembrie 2009” se inlocuieste cu
,31 decembrie 2010”, iar trimiterea la punctele 4 si 8 din
anexa V la Directiva 93/6/CEE se inlocuieste cu o trimitere la
punctele 4 si 8 din anexa VIIL

La articolul 48 alineatul (1), data ,31 decembrie 2010” se
inlocuieste cu data ,31 decembrie 2014”.

Articolul 3
Modificarea Directivei 2007/64/CE

La articolul 1 alineatul (1) din Directiva 2007/64/CE, litera (a) se
inlocuieste cu urmdtorul text:

(@) institutii de credit in sensul articolului 4 punctul 1 litera (a)

din Directiva 2006/48/CE, inclusiv sucursalele in sensul arti-
colului 4 punctul 3 din directiva respectivd, situate in Comu-
nitate si apartinind unor institutii de credit cu sediul central
in cadrul sau, in conformitate cu articolul 38 din directiva
respectivd, in afara Comunitatii;”.
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Articolul 4

Transpunerea

(1)  Statele membre asigurd intrarea in vigoare a actelor cu
putere de lege si a actelor administrative necesare pentru a se con-
forma prezentei directive pand la 31 octombrie 2010.

Statele membre aplicd miasurile respective de la 31 decembrie
2010.

Atunci cand statele membre adoptd aceste masuri, ele contin o
trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea
trimitere 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 directiva.

Articolul 5

Intrarea in vigoare

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

Articolul 6
Destinatari

Prezenta directivd se adreseazd statelor membre.

Adoptatd la Strasbourg, 16 septembrie 2009.

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele

J. BUZEK

Presedintele
C. MALMSTROM
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(fard TVA, inclusiv cheltuieli de transport pentru expediere simpla)

Jumalkil Oficzal al UE, sedile L+C, numas versiinga lipdria 22 oe Wmbl oliciale ale UE | 1 000 ELMR pa an (")
Jumalul Oficial al UE, sedile L+C, numai versiunea tipdrild 22 de imbi oliciale ale UE | 100 EUR pe hand (%)
Jumalul Oficial al UE, serla L+C, versivnea lipinitd + CO-AOM, | 22 de imbi oficiale ale LIE | 1 200 EUR pa an
editie anuald |ourula)
Jumalkul Oficial al LE, seria L, numai versiunga tipditd 22 de Embi oficiale ale LE | 700 EUR pe an
Jumalul Oficial al UE, sena L, numai versiunea tipdritd 22 de Wmbi oficiale ale UE | 70 EUR pa lund
Jumalul Oficial al UE, sena C, numai wersiunea bpanta 22 de kmbl oliciale ale UE | 400 EUR pe an
Jumalul Ofcial al UE, seda C, numai wersiunga Hpanth 22 de bmbi oliciale ale UE | 40 ELIR pa lund
Jumalkul Oficial al UE, serile L+C, CO-AOM, editie hmard (cumulat) | 22 de §mbi oficiale ale LE | 500 EUR pe an
Supliment |a Jumalul Cficlal (sara 5 — Anunjun de achiziti pulblica), | Multilingy: 23 de lmib 360 EUR pe an
CO-ROM, adifie bisipiirmdnalh aficiaky ol LE {= 30 EURA g lund)
Jumalkul Oficial al LE, sena C - Ammiun de concurs Limbé (imbi) in funciie da | 50 EUR pe an
COACLINS

"1 Pret cu amdreniul: piind I 32 de paginic B EUR

- & la 37 la 68 o pagini: 12 ELR

- pasin B4 de pagint prof lmad dupd caz

Abonamentul la Jumal Ciicial & Unieni Evropane, cang apanre in limbile oficiale ale Uniunii Europens, esie

disponibil Tn 22 de versiunl lingvistice. Cuprinde seriile L (Legislatie) si C (Comunicérn gi

Pentru fiecare versiune lingvistic se inchele un abonament separal.

in conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 9202005 al Consiilui, publicat in Jumald Oficial L 158
din 18 iunie 2005, care prevede ci, lemporar, institutile Uniunii Evropeng nu au obligajia de a redacta 1oale
actele in idandezd @ nici de a le publica In aceastd limbd, Jumalede Oficlale publicale in limba idandezd se

comancializears saparat.

infemdri).

Abonamentul la Suplimentd Jumahdul Oficial (sera 5 - Anunjur de achizifil publice) cuprinde 1oate cele 23 de

versiuni Bngvistice oficiale fntr-un singur CO-ROM mulilingy.

La cerere, abonamentul la Jumalw! Oficlal alf Univnd Europene conlerd dreptul de a primi diverse anexe ale
Jurnalului Oficial. Abonalfilor I e semnaleazd apanfia anexelor prnir-un Anuni peninu citilon™ inclus in Jumnaid

Oficial al Liniuni Europens.

Distribuire si abonamente

Publicafiile destinale vinzanl, ediale de Oficiul pentru Publicatii, pot i procurate prin ageniiile noasire de vanzén,

Lista agentilor de vanzn este disponibild la adresa:
hitp:fpublications. europa.euothers/agentsindex_no.him

jurisprudentei si a actelor pregatitoare ale legislatiei.

EUR-Lex (httpfeur-lex.europa.eu) oferd un acces direct si gratuit la dreptul Uniunii Eurcpene, Acest
site permite consultarea Jurnalulul Oficlal al Uniunli Europene, inclusiv a tratatelor, a legislatiel, a

Pentru mal multe informatli despre Uniunea Europeand, consultafi: httpsfeuropa.eu

Oficiul pentru Publicatii al Uniunii Europene

FRHE Luxsmine g
LEXFMERIRG




