TABELUL DE CONCORDANTA

1. Titlul actului Uniunii Europene, inclusiv cele mai recente amendamente incluse

Directiva 2010/43/UE a Comisiei din 1 iulie 2010 de punere in aplicare a Directivei 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele
organizatorice, conflictele de interese, regulile de conduita, administrarea riscului si continutul acordului dintre depozitar si societatea de administrare, publicatd in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 176/42 din 10 iulie 2010, CELEX 32010L0043, astfel cum a fost modificata ultima data prin Directiva delegata (UE) 2021/1270
a Comisiei din 21 aprilie 2021.

2. Titlul proiectului de act normativ national

Lege privind fondurile de investitii

3. Gradul general de compatibilitate

Partial compatibil

4. Autoritatea/persoana responsabila

Comisia Nationala a Pietei Financiare

5. Data intocmirii/actualizarii

2 iunie 2026

Actul Uniunii Europene Proiectul de act normativ national Gradul de ‘e
’ - Observatiile
compatibilitate ’
6 7 8 9
Articolul 1
Obiect
Prezenta directiva prevede norme de aplicare a Directivei

2009/65/CE:

1. care precizeaza procedurile si dispozitivele mentionate la
articolul 12 alineatul (1) al doilea paragraf litera (a) si
structura si organizarea necesara pentru reducerea la minimum
a conflictelor de interese, mentionate la articolul 12 Netranspus
alineatul (1) al doilea paragraf litera (b);

2. care stabilesc criterii pentru a actiona in mod onest,
echitabil, cu competentd, prudentd si diligentd in interesul
OPCVM-urilor si criterii pentru determinarea tipurilor de
conflicte de interese, specificd principiile necesare pentru a
garanta exploatarea eficienta a resurselor si definesc masurile
care trebuie luate pentru a identifica, preveni, solutiona sau

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.




declara conflictele de interese mentionate la articolul 14
alineatele (1) si (2);

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

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

Articolul 2

Domeniul de aplicare
(1) Prezenta directiva se aplicd societdtilor de administrare
care desfasoara activitatea de administrare a unui organism de
plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM), asa cum se
prevede la articolul 6 alineatul (2) din Directiva 2009/65/CE.
Capitolul V din prezenta directivdi se aplica totodata
depozitarilor care isi indeplinesc functiile in conformitate cu
prevederile capitolului IV si ale sectiunii 3 din capitolul V din
Directiva 2009/65/CE.
(2) Prevederile prezentului capitol, ale articolului 12 din
capitolul II si ale capitolelor III, IV si VI se aplica mutatis
mutandis societatilor de investitii care nu au desemnat o
societate de administrare autorizatd conform Directivei
2009/65/CE.
In cazurile respective, sintagma ,,societate de administrare” se
va citi ,,societate de investitii”.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 3
Definitii
In sensul prezentei directive, se aplicd urmitoarele definitii, pe
langa cele prevazute de Directiva 2009/65/CE:
1. ,client” Tnseamna orice persoand fizicd sau juridicd sau
orice altd entitate, inclusiv un OPCVM, careia o societate de
administrare 1i presteaza serviciul de administrare a
portofoliului colectiv sau servicii prevazute la articolul 6

alineatul (3) din Directiva 2009/65/CE,

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.




2. ,,detinator de titluri de participare” inseamna orice persoana
fizica sau juridica care detine unul sau mai multe titluri de
participare ale unui OPCVM;

3. ,persoand relevantd”, 1n relatie cu o socictate de
administrare, inseamna oricare dintre urmatoarele:

(a) un director, partener sau echivalent, sau un administrator al
societatii de administrare;

(b) un angajat al societdtii de administrare sau orice alta
persoana fizica ale carei servicii sunt puse la dispozitia si se
afla sub controlul societdtii de administrare si care este
implicatd in prestarea serviciului de administrare a
portofoliului colectiv de catre societatea de administrare;

(c) o persoana fizica direct implicatd in prestarea de servicii
catre societatea de administrare in baza unui acord de delegare
incheiat cu o tertd parte in vederea desfasurdrii de catre
societatea de administrare a activititii de administrare a
portofoliului colectiv;

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

5.,consiliu de administratie” inseamna consiliul de
administratie al societatii de administrare;

6. ,functie de supraveghere” inseamna persoanele relevante,
organismul sau organismele responsabile de supravegherea
personalului de conducere si de evaluarea si examinarea
periodica a caracterului adecvat si a eficacitdtii sistemului de
administrare a riscului si a politicilor, masurilor si procedurilor
instituite pentru 1indeplinirea obligatiilor prevazute de
Directiva 2009/65/CE;

7. riscul contrapartii” inseamnd riscul de pierdere pentru
OPCVM care decurge din posibilitatea ca o contraparte la o
tranzactie sd nu 1isi Indeplineascd obligatiile 1nainte de
decontarea finald a fluxului de numerar aferent tranzactiei;

8. ,riscul de lichiditate” inseamnd riscul ca o pozitie din
portofoliul OPCVM-ului sa nu poata fi vanduta, lichidata sau
inchisd cu costuri limitate intr-un interval de timp rezonabil de




scurt si ca, din aceastd cauza, capacitatea OPCVM-ului de a
respecta in orice moment prevederile articolului 84
alineatul (1) din Directiva 2009/65/CE sa fie compromisa;
9.,riscul de piatd” inseamna riscul de pierdere pentru
OPCVM care decurge din fluctuatia valorii de piata a pozitiilor
din portofoliul OPCVM-ului, fluctuatie care poate fi atribuita
modificarii variabilelor pietei, cum ar fi ratele dobanzii, ratele
de schimb valutar, preturile actiunilor si ale materiilor prime
sau solvabilitatea unui emitent;

10. ,,riscul operational” inseamna riscul de pierdere pentru
OPCVM care decurge din caracterul necorespunzator al
proceselor interne si din erori umane si deficiente ale
sistemelor societatii de administrare sau din evenimente
externe si include riscul juridic si de documentare si riscul care
decurge din procedurile de tranzactionare, decontare si
evaluare desfasurate in numele OPCVM-ului;

11. ,risc legat de durabilitate” inseamnd un risc legat de
durabilitate astfel cum este definit la articolul 2 punctul 22 din
Regulamentul (UE) 2019/2088 al Parlamentului European si
al Consiliului ;

12. ,factori de durabilitate” inseamna factori de durabilitate
astfel cum sunt definiti la articolul 2 punctul 24 din
Regulamentul (UE) 2019/2088.

Sintagma ,,consiliu de administratie” definita la punctul 5 de
la primul paragraf nu include si consiliul de supraveghere, in
cazul societatilor de administrare care au o structurd duala,
compusa dintr-un consiliu de administratie si un consiliu de
supraveghere.

Articolul 4
Cerinte generale in materie de proceduri si organizare

(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
indeplineascad urmatoarele cerinte:

(a) sa instituie, sa aplice si sa mentind proceduri decizionale si
o structura organizatorica care sa specifice structurile ierarhice
si s repartizeze functiile si responsabilitatile in mod clar si
documentat;

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.




(b) sa se asigure ca persoanele relevante cunosc procedurile
care trebuie wurmate pentru indeplinirea adecvatdi a
responsabilitatilor care le revin;

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

(d) sa instituie, sa aplice si sd mentina un sistem eficient de
raportare internd si de comunicare a informatiilor la toate
nivelurile pertinente ale societdtii de administrare, precum si
schimburi eficiente de informatii cu toate partile terte
implicate;

(e) sa pastreze o evidentd adecvata si ordonatd a operatiunilor
efectuate si a organizarii interne.

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

Statele membre se asigurd ca societdtile de administrare tin
seama de riscurile legate de durabilitate atunci cand se
conformeaza cerintelor prevazute la primul paragraf.

(2) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
instituie, sd aplice si s mentina sisteme si proceduri adecvate
pentru pastrarea securitatii, a integritatii si a confidentialitatii
informatiilor, tindnd seama de natura informatiilor in cauza.
(3) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
instituie, sd aplice si sd mentind o politicd adecvatd de
continuitate a activitdtii comerciale pentru a asigura, in caz de
intrerupere a sistemelor si procedurilor lor, conservarea datelor
si functiilor fundamentale, precum si continuarea serviciilor si
activitatilor sau, atunci cand acest lucru nu este posibil,
recuperarea la timp a datelor si functiilor respective si reluarea
in timp util a serviciilor si activitatilor.

(4) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
instituie, sa aplice si sd mentina politici si proceduri contabile
care sd le permitd sda furnizeze in timp util autoritatii
competente, la cererea acesteia, rapoarte financiare care sa




reflecte imaginea fidela si onesta a situatiei lor financiare si
care sa respecte toate standardele si regulile de contabilitate
aplicabile.

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

Articolul 5
Resurse

(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
angajeze personal care sd detind aptitudinile, cunostintele si
experienta necesara indeplinirii responsabilitatilor atribuite.
(2) Statele membre trebuie si se asigure ca societatile de
administrare detin resursele si expertiza necesare pentru a
monitoriza in mod eficient activitatile indeplinite de parti terte
in temeiul unui acord cu societatea de administrare, in special
in ceea ce priveste administrarea riscului aferent acordului
respectiv.
(3) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
garanteze ca indeplinirea mai multor functii de cétre
persoanele relevante nu impiedicd si nu este probabil sa
impiedice persoanele respective sd indeplineasca o anumitd
functie in mod corect, onest si profesionist.
(4) Statele membre trebuie sd se asigure cd, in scopurile
prevazute la alineatele (1), (2) si(3), societitile de
administrare tin seama de natura, amploarea si complexitatea
activitatilor lor, precum si de natura si gama serviciilor si
activitatilor intreprinse in cadrul acestora.
(5) Statele membre se asigura cd, in scopurile prevazute la
alineatele (1), (2) si(3), societitile de administrare detin
resursele si expertiza necesare pentru integrarea efectiva a
riscurilor legate de durabilitate.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 5a
Obligatia societatilor de investitii de a integra riscurile
legate de durabilitate in administrarea OPCVM-urilor

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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Statele membre se asigura ca societdtile de investitii integreaza
riscurile legate de durabilitate in administrarea OPCVM-
urilor, tindnd seama de natura, amploarea si complexitatea
activitatilor societatilor de investitii.

Articolul 6
Solutionarea reclamatiilor

(1) Statele membre solicitd societtilor de administrare sa
instituie, sd aplice si sd mentind proceduri eficiente si
transparente pentru solutionarea rezonabild si promptd a
reclamatiilor din partea investitorilor.
(2) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
inregistreze toate reclamatiile si toate masurile luate pentru
solutionarea acestora.
(3) Investitorii pot depune reclamatii in mod gratuit.
Informatiile referitoare la procedurile mentionate la
alineatul (1) trebuie puse gratuit la dispozitia investitorilor.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 7
Procesarea electronica a datelor

(1) Statele membre solicitad societatilor de administrare sa ia
masurile necesare pentru a dispune de sisteme electronice
adecvate care sa le permita inregistrarea corespunzatoare si la
timp a tuturor tranzactiilor de portofoliu si a ordinelor de
subscriere sau rascumpdrare, astfel incdt sa respecte
prevederile articolelor 14 si 15.

(2) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
asigure un nivel ridicat de securitate n timpul procesarii
electronice a datelor si integritatea si confidentialitatea
informatiilor inregistrate, dupa caz.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 8
Proceduri contabile
(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
utilizeze politici si proceduri contabile conform celor
prevazute la articolul 4 alineatul (4) pentru a garanta protectia
detinatorilor de titluri de participare.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.




Contabilitatea OPCVM-urilor trebuie tinuta astfel incat toate
elementele de activ si de pasiv ale acestora sa poata fi direct
identificate in orice moment.

Daca un OPCVM are mai multe compartimente de investitii,
trebuie sa existe conturi separate pentru fiecare compartiment.
(2) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
instituie, sé aplice si sd mentina politici si proceduri contabile
conforme cu regulile contabile din statul membru de origine al
OPCVM-ului, astfel incat calcularea valorii activului net al
fiecarui OPCVM sa fie corect efectuatd, pe baza datelor
contabile, iar ordinele de subscriere si de rascumparare sa
poata fi corect executate la acea valoare a activului net.

(3) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
instituie proceduri adecvate pentru a asigura evaluarea
corespunzatoare si corectd a elementelor de activ si de pasiv
ale OPCVM-urilor, 1n acord cu normele aplicabile mentionate
la articolul 85 din Directiva 2009/65/CE.

Articolul 9
Controlul efectuat de personalul de conducere si de
functia de supraveghere

(1) Statele membre solicitd societdtilor de administrare ca,
atunci cand atribuie functii interne, responsabilitatea de a
asigura indeplinirea de catre societatea de administrare a
obligatiilor prevazute in Directiva 2009/65/CE sd revina
personalului de conducere si, dacd este cazul, functiei de
supraveghere.
(2) Societatea de administrare trebuie sia se asigure ca
personalul sdu de conducere:
(a) este responsabil de aplicarea politicii generale de investitii
pentru fiecare OPCVM administrat, asa cum este definita in
prospect, in regulile fondului sau in documentele constitutive
ale societatii de investitii, dupa caz;
(b) supervizeaza aprobarea strategiilor de investitii pentru
fiecare OPCVM pe care 1l administreaza;
(c)are raspunderca de a se asigura cd socictatea de
administrare are o functie permanenta si eficienta de verificare

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.




a conformitatii, conform articolului 10, chiar dacd aceasta
functie este indeplinitd de o tertd parte;

(d) se asigura si verifica periodic cd politica generalda de
investitii, strategiile de investitii si limitele de risc ale fiecarui
OPCVM administrat sunt aplicate si respectate in mod
corespunzator si eficient, chiar daca functia de administrare a
riscului este Indeplinita de o terta parte;

(e) aproba si examineaza periodic caracterul adecvat al
procedurilor interne de adoptare a deciziilor de investitii
pentru fiecare OPCVM administrat, pentru a se asigura ca
aceste decizii sunt compatibile cu strategiile de investitii
aprobate;

(f) aproba si examineaza periodic politica de administrare a
riscului si masurile, procesele si tehnicile de implementare a
acesteia, conform articolului 38, inclusiv sistemul de limite de
risc, pentru fiecare OPCVM pe care il administreaza,

(g) este responsabil de integrarea riscurilor legate de
durabilitate 1n activitatile mentionate la literele (a)-(f).

(3) Societatea de administrare se asigura totodatd ca
personalul sdu de conducere si, dacd este cazul, functia de
supraveghere:

(a) evalueaza si examineaza periodic eficacitatea politicilor, a
masurilor si a procedurilor instituite pentru indeplinirea
obligatiilor din Directiva 2009/65/CE;

(b)ia masuri adecvate pentru remedierea eventualelor
deficiente.

(4) Statele membre solicita societdtilor de administrare sd se
asigure ca personalul de conducere primeste in mod frecvent,
cel putin o datd pe an, rapoarte scrise referitoare la
conformitate, audit intern si administrarea riscului, care sa
precizeze, in special, dacd au fost adoptate masuri adecvate
pentru remedierea eventualelor deficiente.

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




(6) Statele membre solicitad societatilor de administrare sa se
asigure cd persoanele care indeplinesc functia de
supraveghere, in cazul in care exista, primesc in mod periodic
rapoarte scrise cu privire la chestiunile mentionate la
alineatul (4).

Articolul 10

Functia permanenta de verificare a conformitatii
(1) Statele membre se asigura ca societatile de administrare
instituie, aplici si mentin politici si proceduri adecvate
concepute sda depisteze orice risc de nerespectare de catre
societate a obligatiilor sale in temeiul Directivei 2009/65/CE,
precum si riscurile asociate, si adoptd masuri si proceduri
adecvate pentru minimizarea riscurilor respective si pentru a
permite autoritatilor competente sa 1isi exercite efectiv
prerogativele conferite prin directiva respectiva.
Statele membre trebuie sd se asigure cd societatile de
administrare tin seama de natura, amploarea si complexitatea
activitatilor lor, precum si de natura si gama serviciilor si
activitatilor intreprinse in cadrul acestora.
(2) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
instituie si sd mentind o functie permanentd si eficientd de
verificare a conformitétii, care sa fie independenta si sa aiba
urmatoarele responsabilitati:
(a) sa monitorizeze si sd evalueze periodic caracterul adecvat
si eficacitatea masurilor, politicilor si procedurilor instituite in
conformitate cu alineatul (1), precum si actiunile intreprinse
pentru remedierea deficientelor societatii de administrare cu
privire la respectarea obligatiilor care 1i revin;
(b) sa consilieze si sa asiste persoanele relevante responsabile
pentru furnizarea serviciilor si activitatilor In ceea ce priveste
respectarea obligatiilor societitii de administrare prevazute de
Directiva 2009/65/CE.
(3) Pentru a permite persoanelor care indeplinesc functia de
verificare a conformitatii mentionatd la alineatul (2) sa isi
indeplineascd responsabilititile Tn mod corespunzator si
independent, societitile de administrare se asigura cd sunt
respectate urmétoarele conditii:

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(a) persoanele care indeplinesc functia de verificare a
conformitdtii trebuie sd detind autoritatea, resursele si
expertiza necesare si sd aiba acces la toate informatiile
pertinente;

(b) este numit un ofiter de conformitate responsabil cu functia
de verificare a conformitatii, care are sarcina de a Intocmi cu
regularitate, cel putin o data pe an, rapoarte catre personalul de
conducere asupra chestiunilor legate de conformitate, in care
se va preciza 1n special dacd au fost intreprinse masuri
adecvate de remediere a eventualelor deficiente;

(c) persoanele relevante implicate in functia de verificare a
conformitdtii nu trebuie sa fie implicate in furnizarea
serviciilor sau a activitatilor pe care le monitorizeaza;

(d) metoda de stabilire a remuneratiei persoanclor relevante
implicate in functia de verificare a conformitatii nu trebuie sa
compromitd obiectivitatea acestora si nu trebuie si fie
susceptibila de a o compromite.

Cu toate acestea, societatile de administrare nu sunt obligate
sd se conformeze cerintelor de la litera (c) sau litera (d) din
primul paragraf daca pot demonstra cd, avand in vedere natura,
amploarea si complexitatea activitatilor si natura si gama
serviciilor si activitatilor pe care le presteaza, cerintele
respective nu sunt proportionale, iar functia de verificare a
conformitatii continud sa fie eficienta.

Articolul 11
Functia permanenta de audit intern

(1) Acolo unde este cazul si in functie de natura, amploarea
si complexitatea activitatilor societdtilor de administrare si de
natura si gama serviciilor si activitatilor de administrare a
portofoliului colectiv intreprinse 1n cadrul activitatilor
respective, statele membre solicitd societdtilor de administrare
sa instituie si sd mentind o functie de audit intern, separata si
independenta de celelalte functii si activitdti ale societatii de
administrare.

(2) Functia de audit intern mentionata la alineatul (1) are
urmatoarele responsabilitati:

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(a) sa instituie, sa aplice si sa mentind un plan de audit pentru
verificarea si evaluarea caracterului adecvat si a eficientei
sistemelor, a mecanismelor de control intern si a procedurilor
societatii de administrare;

(b)sa emitd recomandadri pe baza rezultatelor activitatii
efectuate in conformitate cu litera (a);

(c) sa verifice conformitatea cu recomandarile mentionate la
litera (b);

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

Articolul 12

Functia permanenti de administrare a riscului
(1) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
instituie si s mentind o functie permanenta de administrare a
riscului.
(2) Functia permanenta de administrare a riscului mentionata
la alineatul (1) trebuie sa fie independenta din punct de vedere
ierarhic si functional de unitatile operative.
Statele membre pot autoriza insa societdtile de administrare sa
deroge de la aceasta obligatie atunci cand derogarea este
adecvata si proportionatd avand in vedere natura, amploarea si
complexitatea activitdtii societdtii de administrare si a
OPCVM-urilor pe care aceasta le administreaza.
Societatile de administrare trebuie sd poatd demonstra ca
dispun de masuri adecvate de protectie impotriva conflictelor
de interese pentru a permite exercitarea independentd a
activitatilor de administrare a riscului si cd procesele de
administrare a riscului indeplinesc cerintele de la articolul 51
din Directiva 2009/65/CE.

Articolul 21. Administrarea
riscurilor

(1) SAI trebuie sa instituie si sa
mentind o functie permanenta de
administrare a riscurilor, care sa
fie independentd din punct de
vedere ierarhic si functional de
unitatile operationale, inclusiv de
functiille de administrare a
portofoliului. ~ Societatea  de
administrare a OPCVM poate
deroga de la aceasta obligatie
atunci cand derogarea este
adecvata si proportionata avand
in vedere natura, amploarea si
complexitatea activitatii societatii
de administrare si a OPCVM-
urilor pe care aceasta le
administreaza.

(2) Comisia Nationald verifica
separarea functionald si ierarhica
a functiilor de administrare a
riscurilor 1n conformitate cu
alin.(1), conform principiului

Compatibil
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proportionalitatii, intelegandu-se
ca SAI sa poata demonstra, in
orice caz, ca:

a) dispune de masuri
specifice de protectie Tmpotriva
conflictelor de interese care sa
permita exercitarea independenta
a activitatilor de administrare a
riscurilor; si

b) procesele de
administrare a riscurilor
indeplinesc cerintele prezentului
articol si prezinta o eficacitate
constanta.

(3) Functia permanentd de administrare a riscului are
urmatoarele ndatoriri:

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

(b) sa asigure conformitatea cu sistemul de limite de risc al
OPCVM-ului, inclusiv cu limitele statutare privind expunerea
globala si riscul contrapartii, in conformitate cu articolele 41,
42 51 43;

(c) sa ofere consultanta consiliului de administratie in materie
de identificare a profilului de risc al fiecarui OPCVM pe care
il administreaza;

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

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

(i1) respectarea de catre fiecare OPCVM administrat a
sistemelor relevante de limite de risc;

(iii) caracterul adecvat si eficacitatea procesului de
administrare a riscului, indicand in mod concret daca au fost
luate méasuri adecvate de remediere a eventualelor deficiente;
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(e) sa furnizeze rapoarte periodice personalului de conducere
in care sa evidentieze nivelul actual al riscului la care este
expus fiecare OPCVM administrat i eventualele depasiri reale
sau previzibile ale limitelor de risc, pentru a putea fi luate
masuri rapide si adecvate;

(f) s& examineze si sd sprijine, acolo unde este cazul,
mecanismele si procedurile de evaluare a instrumentelor
derivate tranzactionate in afara pietei reglementate, conform
articolului 44.

(4) Functia permanentd de administrare a riscului are
autoritatea necesara si acces la toate informatiile pertinente
necesare pentru a indeplini sarcinile prevazute la alineatul (3).

Articolul 13

Tranzactii personale
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
instituie, sa aplice si s mentind masuri adecvate in scopul de
a preveni urmadtoarele activitati, Tn cazul oricdrei persoane
relevante implicate in activitéti care pot genera un conflict de
interese sau care are acces la informatii confidentiale in sensul
articolului 1 alineatul (1) din Directiva 2003/6/CE sau la alte
informatii confidentiale privind OPCVM-urile sau tranzactiile
cu sau pentru OPCVM-uri prin intermediul unei activitati
efectuate de respectiva persoand in numele societatii de
administrare:
(a) efectuarea unei tranzactii personale care intruneste cel
putin unul dintre urmatoarele criterii:
(i) persoanei respective i se interzice sa efectueze tranzactia
personalad in cauza in sensul Directivei 2003/6/CE;
(il) tranzactia implicd folosirea abuzivd sau divulgarea
improprie a unor informatii confidentiale;
(iii) tranzactia intra in conflict sau ar putea sa intre in conflict
cu o obligatie a societatii de administrare 1n temeiul Directivei
2009/65/CE sau al Directivei 2004/39/CE;
(b) consilierea sau determinarea oricarei alte persoane, in afara
cadrului normal al sarcinilor de serviciu sau al contractului sdu
de servicii, sa efectueze o tranzactie cu instrumente financiare
care, dacd ar fi o tranzactie personald a persoanei relevante, ar
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intra sub incidenta literei (a) de la acest alineat sau a articolului
25 alineatul (2) litera (a) sau (b) din Directiva 2006/73/CE sau
ar constitui In alt mod o utilizare abuziva a informatiilor
referitoare la ordinele in curs de executare;

(c) divulgarea, in afara cadrului normal al sarcinilor de
serviciu sau al contractului sdu de servicii si fard a aduce
atingere articolului 3 litera (a) din Directiva 2003/6/CE, a
oricarei informatii sau opinii unei alte persoane, atunci cand
persoana relevantd cunoaste sau ar trebui, 1n mod rezonabil, sa
cunoasca faptul ca, in urma divulgarii, cealaltd persoanad va
actiona sau ar putea actiona intr-unul dintre urmatoarele
moduri:

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

(i) recomanda unei alte persoane sau determind o altd
persoana sa efectueze o astfel de tranzactie.

(2) Masurile necesare in temeiul alineatului (1) trebuie, 1n
mod concret, sa fie concepute astfel Incat sd garanteze ca:

(a) fiecare persoand relevantad care intrd sub incidenta
alineatului (1) cunoaste restrictiile privind tranzactiile
personale, precum si masurile adoptate de societatea de
administrare 1n legatura cu tranzactiile personale si divulgarea
informatiilor, In conformitate cu alineatul (1);

(b) societatea de administrare este informata cu promptitudine
cu privire la orice tranzactie personala efectuatd de o persoana
relevanta, fie prin notificarea tranzactiei respective, fie prin
alte proceduri care permit societdtii sd identifice tranzactiile
respective;

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

In sensul literei (b) de la primul paragraf, atunci cind anumite
activitati sunt desfasurate de parti terte, societatea de
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administrare trebuie s se asigure ca entitatea care desfasoara
activitatea tine o evidenta a tranzactiilor personale incheiate de
persoanele relevante si ca ii furnizeaza cu promptitudine, la
cerere, aceste informatii.

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

(a) tranzactii personale efectuate in cadrul unui serviciu de
administrare discretionara a portofoliului, pentru care nu exista
o comunicare prealabila privind tranzactia 1Intre
administratorul portofoliului si persoana relevantd sau o alta
persoand in contul céreia se efectueaza tranzactia;

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

(4) In sensul alineatelor (1), (2) si (3) de la acest articol,
sintagma ,,tranzactie personald” are intelesul de la articolul 11
din Directiva 2006/73/CE.

Articolul 14
Evidenta tranzactiilor din portofoliu

(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa se
asigure ca, pentru fiecare tranzactie de portofoliu legatd de un
OPCVM, se efectueaza fara intdrziere o inregistrare cu
informatii suficiente pentru a permite reconstituirea detaliilor
ordinului si ale tranzactiei executate.
(2) Inregistrarea mentionati la alineatul (1) trebuie si
includa:
(a) numele sau o alta desemnare a OPCVM-ului si a persoanei
care actioneaza in contul OPCVM-ului;
(b) detaliile necesare pentru identificarea instrumentului in
cauza,
(c) cantitatea;
(d) tipul ordinului sau al tranzactiei,
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(e) pretul;
(f) In cazul ordinelor, data si ora exacta a transmiterii ordinului
si numele sau o altd desemnare a persoanei céreia i-a fost
transmis ordinul, iar in cazul tranzactiilor, data si ora exacta a
deciziei de tranzactionare si a executdrii tranzactiei;

(g) numele persoanei care transmite ordinul sau care executa
tranzactia;

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

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

In sensul literei (i) de la primul paragraf, ,locul executarii”
inseamnd o piatd reglementatd, asa cum este definita la
articolul 4 alineatul (1) punctul 14 din Directiva 2004/39/CE,
un sistem multilateral de tranzactionare, asa cum este definit la
articolul 4 alineatul (1) punctul 15 din aceeasi directiva, un
operator independent (systematic internaliser), asa cum este
definit la articolul 4 alineatul (1) punctul 7 din directiva
respectiva, sau un formator de piatd (market maker), un alt
furnizor de lichiditate sau o entitate care indeplineste intr-o
tara tertd o functie similara celor indeplinite de oricare dintre
aceste persoane.

Articolul 15
inregistrarea ordinelor de subscriere si de rascumparare
(1) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa ia
toate masurile rezonabile pentru a se asigura ca ordinele de
subscriere si de rascumpdrare a titlurilor de participare emise
de OPCVM-uri sunt centralizate si inregistrate imediat dupa
primire.
(2) Aceastd inregistrare trebuie sd includd informatii cu
privire la:
(a) OPCVM-ul in cauza;
(b) persoana care da sau transmite ordinul;
(c) persoana care primeste ordinul;
(d) data si ora ordinului;
(e) conditiile si mijloacele de plata;
(f) tipul ordinului;
(g) data executdrii ordinului;
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(h) numérul de titluri de participare subscrise sau
rascumpadrate;

(1) pretul de subscriere sau de rascumparare pentru fiecare titlu
de participare;

(j) valoarea totala subscrisa sau rascumparatd a titlurilor de
participare;

(k) valoarea bruta a ordinului, inclusiv comisioanele de
subscriere, sau valoarea neta, dupa deducerea comisioanelor
de rascumpdrare.

Articolul 16

Cerinte legate de tinerea evidentelor
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
asigure pastrarea inregistrarilor mentionate la articolele 14
si 15 pentru o perioada minima de cinci ani.
Cu toate acestea, 1n situatii exceptionale, autoritatile
competente pot solicita societatilor de administrare sa pastreze
anumite Tnregistrari sau toate inregistrarile pe o perioadd mai
lungd de timp, in functie de natura instrumentului sau a
tranzactiei de portofoliu, atunci cand acest lucru este necesar
pentru ca autoritatea sa isi poatd exercita functiile de
supraveghere prevazute de Directiva 2009/65/CE.
(2) Statele membre sau autoritatile competente pot cere
societatilor de administrare ca, la expirarea autorizatiei, sa
pastreze 1Inregistrarile mentionate la alineatul (1) pentru
intervalul de timp ramas din perioada de cinci ani.
Atunci cand o societate de administrare 1isi transfera
responsabilitatile legate de OPCVM-uri unei alte societati de
administrare, statele membre sau autoritatile competente pot
cere sa fie luate masurile necesare pentru ca Inregistrérile de
acest tip din ultimii cinci ani sd fie accesibile acestei alte
societati.
(3) Inregistrarile se pastreazi pe un suport care permite
stocarea informatiilor astfel incat sa fie accesibile autoritatii
competente n viitor si sa se respecte urmatoarele conditii:
(a) autoritatea competentd trebuie sd poatd accesa rapid
informatiile si sd poatd reconstitui fiecare etapd esentiald a
procesarii fiecarei tranzactii de portofoliu;
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(b) trebuie sa se poatd constata usor orice corectura sau alte
modificari, precum si continutul inregistrarilor nainte de
corecturile si modificarile respective;

(c) nu trebuie sa fie posibil ca inregistrarile sa fie manipulate
sau modificate 1n alt fel.

Articolul 17

Criterii pentru identificarea conflictelor de interese
(1) In scopul identificarii tipurilor de conflicte de interese
care apar in timpul prestarii de servicii si activitati si a caror
existentd poate prejudicia interesele OPCVM-urilor, statele
membre se asigurd cd societdtile de administrare iau in
considerare, pe baza unor criterii minime, posibilitatea ca
societatea de administrare, o persoana relevanta sau o persoana
care, direct sau indirect, are o legatura de control cu societatea,
sa se afle intr-una dintre situatiile mentionate in continuare, fie
ca rezultat al furnizarii de servicii de administrare a
portofoliului colectiv, fie din alte motive:
(a) societatea de administrare sau persoana In cauza poate
obtine un castig financiar sau poate evita o pierdere financiara
pe cheltuiala OPCVM-ului;
(b) societatea de administrare sau persoana in cauza are un
interes legat de rezultatul unui serviciu sau al unei activitati
prestate OPCVM-ului sau unui alt client sau de rezultatul unei
tranzactii efectuate iIn numele OPCVM-ului sau al unui alt
client, interes diferit de interesul OPCVM-ului legat de acel
rezultat;
(c) societatea de administrare sau persoana in cauzd este
stimulatd financiar sau in alt mod sa favorizeze interesul unui
alt client sau grup de clienti in detrimentul intereselor
OPCVM-ului;
(d) societatea de administrare sau persoana in cauza desfasoara
aceleasi activitati pentru OPCVM si pentru un alt client sau alti
clienti care nu sunt OPCVM-uri;
(e) societatea de administrare sau persoana in cauza primeste
sau va primi din partea unei alte persoane decat OPCVM-ul un
stimulent pentru activitatile de administrare a portofoliului
colectiv prestate OPCVM-ului, sub forma de bani, bunuri sau
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servicii, pe langd comisionul sau tariful standard pentru
serviciul respectiv.

(2) Statele membre solicita societatilor de administrare ca, la
identificarea tipurilor de conflicte de interese, si ia in calcul:
(a) interesele societatii de administrare, inclusiv pe cele care
decurg din apartenenta la un grup sau din prestarea serviciilor
si a activitatilor, interesele clientilor si obligatia societatii de
administrare fatd de OPCVM;

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

(3) Statele membre se asigura ca, atunci cand societdtile de
administrare identifica tipurile de conflicte de interese a caror
existentd poate aduce atingere intereselor unui OPCVM,
societatile de administrare respective includ aceste conflicte de
interese care pot aparea ca urmare a integrarii riscurilor legate
de durabilitate in procesele si sistemele lor, precum si in
controalele lor interne.

Articolul 18
Politica in materie de conflicte de interese

(1) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
instituie, sa aplice si s8 mentina o politica eficientd in materie
de conflicte de interese. Aceasta politica trebuie prevazuta in
scris si trebuie sd fie adecvatd in raport cu dimensiunea si
organizarea societatii de administrare si cu natura, amploarea
si complexitatea activitatii acesteia.

Articolul 20. Conflicte de interese
(3) SAI mentine si aplicd dispozitii
organizatorice si  administrative
eficiente In vederea adoptarii tuturor
masurilor destinate sa identifice,
previna, gestioneze $i monitorizeze
conflictele de interese pentru a le
impiedica sa influenteze interesele
OPC si pe ale investitorilor lor.

Compatibil

Atunci cand societatea de administrare face parte dintr-un
grup, politica respectiva trebuie sa ia totodatda in considerare
imprejurarile pe care societatea le cunoaste sau ar trebui sa le
cunoasca si care pot genera un conflict de interese ca rezultat
al structurii si activitatii comerciale desfasurate de ceilalti
membri ai grupului.
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societatii de administrare, a circumstantelor care constituie sau
pot genera un conflict de interese cu un risc considerabil de
prejudiciere a intereselor OPCVM-urilor sau ale unuia sau mai
multor alti clienti;

(b) procedurile care trebuie urmate si masurile care trebuie
adoptate pentru gestionarea conflictelor respective.

masurilor destinate sa identifice,
prevind, gestioneze $i monitorizeze
conflictele de interese pentru a le
impiedica sa influenteze interesele
OPC si pe ale investitorilor lor.

Articolul 19
Independenta in gestionarea conflictelor

(1) Statele membre se asigurd ca procedurile si masurile
prevazute la articolul 18 alineatul (2) litera (b) sunt concepute
astfel Incat sd garanteze cd persoancle relevante care
desfasoara diferite activitati comerciale care implicd un
conflict de interese desfdsoard activitatile respective cu un
grad de independenta corespunzator dimensiunii si activitatilor
societatii de administrare si ale grupului din care aceasta face
parte, precum si importantei riscului de prejudiciere a
intereselor clientilor.

Articolul 20. Conflicte de interese
(4) SAI separa, in cadrul mediului
sau de lucru, sarcinile si
responsabilititile care pot fi
considerate incompatibile sau care
pot eventual genera conflicte de
interese. SAI evalueazd daca
conditiile proprii de functionare pot
implica oricare alte conflicte de
interese si 1i informeaza in acest sens
pe investitorii OPC.

Compatibil

(2) Procedurile care trebuie urmate si masurile care trebuie
adoptate potrivit articolului 18 alineatul (2) litera (b) includ
urmadtoarele, atunci cand este necesar si adecvat pentru ca
societatea de administrare sa asigure gradul de independenta
necesar:

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

(b) supravegherea separata a persoanelor relevante ale caror
functii principale implici desfasurarea de activitati de
administrare a portofoliului colectiv in numele clientilor sau al
investitorilor sau furnizarea de servicii catre clienti sau
investitori ale caror interese pot intra in conflict sau care
reprezintd 1n alt fel interese diferite care pot intra in conflict,
inclusiv cele ale societatii de administrare;

(c) eliminarea oricarei legaturi directe dintre remunerarea
persoanelor relevante care desfasoara cu precadere o anumita
activitate si remunerarea altor persoane relevante, respectiv
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castigurile generate de respectivele persoane, care desfagoara
cu precadere altd activitate, atunci cand activitatile in cauza pot
genera un conflict de interese;

(d) masuri pentru interzicerea sau limitarea exercitarii de catre
orice persoana a unei influente inadecvate asupra modului in
care o persoana relevanta desfasoara activitati de administrare
a portofoliului colectiv;

(e) masuri de prevenire sau control al implicarii simultane sau
consecutive a unei persoane relevante in activitati diferite de
administrare a portofoliului colectiv, atunci cand aceastd
implicare poate prejudicia gestionarea corespunzatoare a
conflictelor de interese.

Atunci cand adoptarea sau aplicarea uneia sau a mai multor
masuri si proceduri mentionate anterior nu asigurd gradul
necesar de independentd, statele membre solicitd societatilor
de administrare sa adopte masuri si proceduri alternative sau
suplimentare necesare si adecvate in acest scop.

Articolul 20
Gestionarea activitatilor care genereaza conflicte de
interese prejudiciabile

(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
pastreze si sad actualizeze periodic evidenta tipurilor de
activitati de administrare a portofoliului colectiv intreprinse de
catre sau In numele societatii de administrare care au generat
sau, in cazul activitatilor de administrare a portofoliului
colectiv aflate 1n curs, pot genera un conflict de interese cu risc
considerabil de prejudiciere a intereselor unuia sau mai multor
OPCVM-uri sau ale altor clienti.

(2) Statele membre solicita ca, atunci cand masurile
organizatorice sau administrative luate de societatea de
administrare pentru gestionarea conflictelor de interese nu sunt
suficiente pentru a garanta, cu un grad de incredere rezonabil,
prevenirea riscurilor de prejudiciere a intereselor OPCVM-
urilor sau ale detindtorilor de titluri de participare ale acestora,
personalul de conducere sau un alt organ intern competent al
societatii de administrare sa fie prompt informat, astfel incat
sd poatd lua orice decizie necesard pentru a garanta ca
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societatea de administrare actioneazad in interesul OPCVM-
urilor si ale detindtorilor de titluri de participare ale acestora.

(3) Socictatea de administrare trebuie sa transmitd
investitorilor un raport cu privire la situatiile mentionate la
alineatul (2) pe un suport durabil adecvat si sa 1si motiveze
decizia.

Articolul 20. Conflicte de interese
(5) In cazul in care dispozitiile
organizatorice luate de SAI pentru a
identifica, preveni, gestiona si
monitoriza conflictele de interese nu
sunt suficiente pentru a garanta ca
riscul de a afecta interesele
investitorilor este evitat, SAI 1i
informeaza in mod clar pe acestia,
inainte de a actiona in numele lor, in
legiturd cu natura generald sau cu
sursa acestor conflicte de interese si
elaboreaza politici §i  proceduri
adecvate.

Compatibil

Articolul 21

Strategii de exercitare a drepturilor de vot
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
elaboreze strategii adecvate si eficiente pentru a determina
momentul si modul de exercitare a drepturilor de vot aferente
instrumentelor detinute in portofoliile administrate, in
beneficiul exclusiv al OPCVM-ului 1n cauza.
(2) Strategiile mentionate la alineatul (1) trebuie sa prevada
masuri si proceduri pentru:
(a) monitorizarea evenimentelor importante care se produc la
nivelul societatilor;
(b) exercitarea drepturilor de vot in conformitate cu
obiectivele si politica de investitii ale OPCVM-ului in cauza,
(c) prevenirea sau gestionarea eventualelor conflicte de
interese care decurg din exercitarea drepturilor de vot.
(3) O descriere succintd a strategiilor mentionate la
alineatul (1) trebuie pusa la dispozitia investitorilor.
Detaliile actiunilor intreprinse pe baza acestor strategii se pun
la dispozitia detinatorilor de titluri de participare gratuit si la
cererea acestora.
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Articolul 22
Obligatia de a actiona in interesul OPCVM-urilor si al
detinitorilor de titluri de participare ale acestora
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
asigure tratamentul echitabil al detinatorilor de titluri de
participare ale OPCVM-urilor pe care le administreaza.
Societatile de administrare nu trebuie s acorde o mai mare
importantd intereselor unui grup de detinatori de titluri de
participare decét intereselor oricarui alt grup de detinatori de
titluri de participare.
(2) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
aplice politici si proceduri adecvate pentru a preveni practicile
frauduloase despre care se poate considera, in mod rezonabil,
ca pot afecta stabilitatea si integritatea pietei.
(3) Fara a aduce atingere cerintelor din legislatia nationala,
statele membre solicitd societdtilor de administrare sa utilizeze
modele de stabilire a preturilor si sisteme de evaluare
echitabile, corecte si transparente pentru OPCVM-urile pe care
le administreaza, pentru a respecta obligatia de a actiona in
interesul detinatorilor de titluri de participare. Societatile de
administrare trebuie sid poatd demonstra cd portofoliile
OPCVM-urilor au fost corect evaluate.
(4) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
actioneze astfel incat sa impiedice facturarea unor costuri
nejustificate OPCVM-urilor si detinatorilor de titluri de
participare ale acestora.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 23
Cerinte de diligenta necesara

(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
asigure un nivel ridicat de diligentd 1n selectarea si
monitorizarea continua a investitiilor, in interesul OPCVM-
urilor si al integritatii pietei.

(2) Statele membre solicita societatilor de administrare sa se
asigure cd dispun de cunostinte si o intelegere adecvata a
activelor in care au investit OPCVM-urile.

(3) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
instituie politici si proceduri scrise In materie de diligenta

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

24




necesard i sd implementeze masuri eficiente pentru a se
asigura cd deciziile de investitii in numele OPCVM-urilor sunt
luate cu respectarea obiectivelor, a strategiei de investitii si a
limitelor de risc ale OPCVM-urilor.

(4) Statele membre solicita societatilor de administrare ca, la
aplicarea politicii de administrare a riscului si dacd este
adecvat dupd ce au luat in calcul natura unei investitii
planificate, sa elaboreze prognoze si si efectueze analize
privind contributia investitiei respective la compozitia,
lichiditatea si profilul de risc si de randament al portofoliului
OPCVM-ului, inainte de a realiza investitia. Analizele trebuie
efectuate numai pe baza unor date fiabile si actualizate, atat din
punct de vedere cantitativ, cit si calitativ.

Societatile de administrare trebuie sa actioneze cu competenta,
precautia si diligenta necesare atunci cand incheie, gestioneaza
sau reziliaza acorduri cu parti terte referitoare la desfagurarea
activitatilor de administrare a riscului. Inainte de a incheia
astfel de acorduri, societatile de administrare trebuie sa ia
masurile necesare pentru a verifica daca partea tertd dispune
de abilitatea si capacitatea necesare pentru a desfasura
activitdtile de administrare a riscului intr-un mod fiabil,
profesionist si eficient. Societdtile de administrare trebuie sa
stabileasca metode pentru evaluarea continua a standardelor de
performanta ale partilor terte.

(5) Statele membre impun societatilor de administrare
obligatia de a tine seama de riscurile legate de durabilitate
atunci cand se conformeazd cerintelor prevazute la
alineatele (1)-(4).

(6) Statele membre se asigura cd, atunci cand societdtile de
administrare sau, dupd caz, societatile de investitii iau in
considerare principalele efecte negative ale deciziilor de
investitii asupra factorilor de durabilitate, astfel cum se descrie
la articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul (UE)
2019/2088 sau astfel cum se cere la articolul 4 alineatul (3) sau
alineatul (4) din regulamentul mentionat, societatile de
administrare sau societatile de investitii respective tin seama
de aceste efecte negative principale atunci cénd se
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conformeaza cerintelor prevazute la alineatele (1)-(4) de la
prezentul articol.

Articolul 24
Obligatii de raportare legate de executarea ordinelor de
subscriere si de rascumpairare
(1) Statele membre se asigura ca, atunci cand societatile de
administrare executd un ordin de subscriere sau de
rascumparare de la un detinator de titluri de participare, acestea
notificd detindtorul, prin intermediul unui suport durabil,
confirmand executarea ordinului de Tndata ce este posibil si cel
tarziu in prima zi lucritoare dupd executare sau, daca
societatea de administrare primeste confirmarea de la o terta
parte, cel tarziu in prima zi lucritoare dupa primirea
conformarii de la terta parte.
Primul paragraf nu se aplicd insa atunci cand notificarea ar
contine aceleasi informatii pe care le contine o confirmare
trimisa cu promptitudine detinatorului de titluri de participare
de cétre o alta persoana.
(2) Notificarea mentionatd la alineatul (1) include, atunci
cand este cazul, urmatoarele informatii:
(a) identificarea societatii de administrare;
(b) numele sau o altd desemnare a detindtorului de titluri de
participare;
(c) data si ora primirii ordinului si modalitatea de plata;
(d) data executarii;
(e) identificarea OPCVM-ului;
(f) tipul ordinului (de subscriere sau de rascumparare);
(g) numarul de titluri de participare;
(h) valoarea unitara la care au fost subscrise sau rascumparate
titlurile de participare;
(i) data valorii de referinta;
(j) valoarea brutd a ordinului, inclusiv comisioanele de
subscriere, sau valoarea neta, dupa deducerea comisioanelor
de rdscumpdrare;
(k) suma totala a comisioanelor si a cheltuielilor facturate si,
la cererea investitorului, defalcarea in functie de elemente.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(3) Atunci cand sunt executate periodic ordine pentru un
anumit detindtor de titluri de participare, societatea de
administrare fie 1indeplineste actiunea prevazutd la
alineatul (1), fie 1i furnizeazd detinatorului de titluri de
participare, cel putin o data la sase luni, informatiile enumerate
la alineatul (2) aferente tranzactiilor respective.

(4) Societatile de administrare 1i furnizeaza detinatorului de
titluri de participare, la cerere, informatii privind situatia
ordinului.

Articolul 25
Executarea deciziilor de tranzactionare in numele
OPCVM-urilor administrate
(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
actioneze n interesul OPCVM-urilor pe care le administreaza
atunci cand executd decizii de tranzactionare in numele
acestora n contextul administrarii portofoliilor lor.
(2) In scopul alineatului (1), statele membre trebuie si se
asigure ca societitile de administrare iau toate masurile
rezonabile pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru
OPCVM-uri tindnd seama de pret, costuri, rapiditate,
probabilitatea de executare si de decontare, marimea si natura
ordinului sau de orice alte considerente legate de executarea
ordinului. Importanta acestor factori se stabileste pe baza
urmatoarelor criterii:
(a) obiectivele, politica de investitii si riscurile specifice ale
OPCVM-ului, asa cum apar in prospect sau, dupd caz, in
regulile fondului sau In documentele constitutive ale OPCVM-
ului;
(b) caracteristicile ordinului;
(c) caracteristicile instrumentelor financiare care fac obiectul
ordinului respectiv;
(d) caracteristicile locurilor de executare spre care poate fi
directionat ordinul respectiv.
(3) Statele membre solicitd societdtilor de administrare sa
instituie $i sd aplice masuri eficiente pentru a respecta obligatia
previzuti la alineatului (2). In mod concret, societatile de
administrare trebuie sa instituie gi sa aplice o politica care sa

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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le permita sé obtina, pentru ordinele legate de OPCVM-uri, cel
mai bun rezultat posibil in conformitate cu alineatul (2).
Societdtile de administrare trebuie sd obtind consimtdmantul
prealabil al societdtii de investitii cu privire la politica de
executare a ordinelor. Societatea de administrare trebuie sa
pund la dispozitia detinatorilor de titluri de participare
informatii adecvate cu privire la politica instituita in
conformitate cu prezentul articol si cu modificarile importante
ale acesteia.

(4) Societatile de administrare trebuie sd monitorizeze
periodic eficacitatea masurilor si a politicii de executare a
ordinelor pentru a identifica si, dacd este cazul, a corecta
eventualele deficiente.

Societatile de administrare trebuie totodatd si reexamineze
anual politica de executare a ordinelor. Se efectueaza, de
asemenea, reexamindri ori de céte ori apare o modificare
semnificativd care afecteaza capacitatea societatii de
administrare de a obtine in continuare cele mai bune rezultate
pentru OPCVM-urile administrate.

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

Articolul 26

Transmiterea ordinelor de tranzactionare in numele

OPCVM-urilor pentru a fi executate de alte entitaiti
(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
actioneze n interesul OPCVM-urilor pe care le administreaza
atunci cand transmit ordine de tranzactionare in numele
acestora pentru a fi executate de alte entitdti, In contextul
administrarii portofoliilor OPCVM-urilor respective.
(2) Statele membre trebuie sd se asigure ca societatile de
administrare iau toate masurile rezonabile pentru a obtine cel
mai bun rezultat posibil pentru OPCVM-uri tindnd seama de
pret, costuri, rapiditate, probabilitatea de executare si de
decontare, marimea si natura ordinului sau de orice alte
considerente legate de executarea ordinului. Importanta

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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acestor factori se stabileste pe baza prevederilor articolului 25
alineatul (2).

In acest scop, societitile de administrare trebuie sa instituie si
sa aplice o politica care sa le permitd sa respecte obligatia
mentionatd in primul paragraf. Politica trebuie sd identifice,
pentru fiecare clasa de instrumente, entitdtile carora le pot fi
transmise ordinele. Societatea de administrare incheie acorduri
de executare numai dacd acestea sunt compatibile cu
obligatiile prevazute 1in acest articol. Societitile de
administrare trebuie sd puna la dispozitia detinatorilor de titluri
de participare informatii adecvate cu privire la politica
instituitd in conformitate cu prezentul paragraf si la
modificarile importante ale acesteia.

(3) Societatile de administrare monitorizeazd periodic
eficienta politicii instituite in conformitate cu alineatul (2) si,
in special, calitatea executarii ordinelor de catre entitatile
identificate 1n cadrul politicii respective, remediind, daca este
cazul, eventualele deficiente.

Societatile de administrare trebuie totodatd sa reexamineze
anual aceastd politica. Se efectueazd, de asemenea,
reexaminadri ori de cate ori apare o modificare semnificativa
care afecteaza capacitatea societatii de administrare de a obtine
in continuare cele mai bune rezultate pentru OPCVM-urile
administrate.

(4) Societatile de administrare trebuie sd poatd demonstra ca
au transmis ordinele n numele OPCVM-urilor in conformitate
cu politica instituita conform alineatului (2).

Articolul 27
Principii generale

(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
instituie si sd aplice proceduri si masuri care sd permita
executarea promptd, echitabild si rapida a tranzactiilor de
portofoliu in numele OPCVM-urilor.
Procedurile si masurile aplicate de societatile de administrare
trebuie sd indeplineasca urmatoarele conditii:
(a) sa garanteze ca ordinele executate In numele OPCVM-
urilor sunt inregistrate si alocate cu promptitudine si acuratete;

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(b) sa execute ordinele comparabile ale OPCVM-urilor in
ordine si neintarziat, cu exceptia cazului in care acest lucru este
imposibil din cauza caracteristicilor ordinului respectiv sau a
conditiilor de piatd predominante sau in situatia in care
interesele OPCVM-urilor impun o altd procedura.
Instrumentele financiare sau sumele de bani primite Tn urma
executdrii ordinelor trebuie transferate rapid si corect in contul
OPCVM-ului in cauza.

(2) Societatile de administrare nu trebuie sa faca abuz de
informatiile privind ordinele 1n asteptare ale OPCVM-urilor si
trebuie sd ia toate masurile necesare de prevenire a folosirii in
mod abuziv a acestor informatii de citre persoanele relevante.

Articolul 28

Agregarea si alocarea ordinelor de tranzactionare
(1) Statele membre interzic societatilor de administrare
agregarea unui ordin al unui OPCVM cu un ordin al unui alt
OPCVM sau al unui alt client sau cu un ordin in cont propriu,
cu exceptia cazului in care sunt indeplinite urmatoarele
conditii:
(a) trebuie sa fie putin probabil ca agregarea ordinelor s fie in
dezavantajul oricaruia dintre OPCVM-urile sau clientii ale
caror ordine sunt agregate;
(b) trebuie sa se elaboreze si sa se aplice o politica de alocare
a ordinelor care sa asigure in termeni suficient de exacti
alocarea corectd a ordinelor agregate, inclusiv modul in care
volumul si pretul ordinelor influenteaza alocarile acestora si
tratarea executarilor partiale.
(2) Statele membre se asigura cd, atunci cand o societate de
administrare agrega un ordin al unui OPCVM cu unul sau mai
multe ordine ale altor OPCVM-uri sau clienti, iar ordinul
agregat este executat partial, societatea alocd tranzactiile
aferente in conformitate cu politica sa de alocare a ordinelor.
(3) Statele membre se asigura ca societatile de administrare
care au agregat tranzactii In cont propriu cu unul sau mai multe
ordine ale OPCVM-urilor sau ale altor clienti nu aloca
tranzactiile aferente Intr-un mod dezavantajos pentru OPCVM
sau un alt client.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
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(4) Statele membre solicitd ca, atunci cand o societate de
administrare agrega un ordin al unui OPCVM sau al unui alt
client cu o tranzactie In cont propriu si ordinul agregat este
partial executat, societatea sda aloce tranzactiile aferente
OPCVM-ului sau unui alt client cu prioritate fatd de cele in
cont propriu.

Cu toate acestea, dacd societatea de administrare poate
demonstra OPCVM-ului sau celuilalt client, oferind motive
rezonabile, cd nu ar fi fost in masurd sa execute ordinul in
conditii atdt de avantajoase sau chiar deloc daca nu ar fi
efectuat agregarea, atunci aceasta poate aloca tranzactia in
nume propriu proportional, 1n conformitate cu politica
mentionata la alineatul (1) litera (b).

Articolul 29

Protejarea intereselor OPCVM-urilor
(1) Statele membre se asigura ca societatile de administrare nu
sunt considerate ca actionand intr-un mod onest, echitabil si
profesionist, care sid corespundad cel mai bine intereselor
OPCVM-urilor, in cazul in care, pentru activitatile de
administrare a investitiilor si de administrare a OPCVM-urilor,
acestea platesc sau primesc drept platd un tarif sau comision
sau ofera sau primesc un beneficiu nemonetar, altul decét:
(a) un tarif, comision sau beneficiu nemonetar platit sau
furnizat OPCVM-ului sau de catre acesta sau unei persoane in
numele OPCVM-ului;
(b) un tarif, comision sau beneficiu nemonetar platit sau
furnizat catre sau de catre o terta parte sau o altd persoana care
actioneaza in numele acestei terte parti, atunci cand sunt
indeplinite urmatoarele conditii:
(i) existenta, natura si suma tarifului, comisionului sau
beneficiului sau, atunci cand suma nu poate fi determinata,
metoda de calcul a acelei sume trebuie prezentate clar
OPCVM-ului, intr-un mod cuprinzator, exact si usor de inteles,
inainte de furnizarea serviciului in cauza;
(ii) plata tarifului sau a comisionului sau furnizarea
beneficiului nemonetar trebuie sa fie astfel efectuate incat sa
sporeasca calitatea serviciului relevant si sd nu impiedice
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societatea de administrare sa isi indeplineasca obligatia de a
actiona 1n interesul OPCVM-ului;

(c) tarifele adecvate care permit sau sunt necesare pentru
furnizarea serviciilor relevante, inclusiv costurile de custodie,
tarifele pentru decontare si de schimb, impozitele reglementate
sau tarifele legale si care, prin natura lor, nu pot genera
conflicte cu obligatiile societatii de administrare de a actiona
intr-un mod onest, echitabil si profesionist, care sa corespunda
cel mai bine intereselor OPCVM-urilor.

(2) In aplicarea alineatului (1) litera (b) punctul (i), statele
membre permit societatilor de administrare sd comunice intr-o
forma succinta termenii principali ai prevederilor referitoare la
tarife, comisioane sau beneficii nemonetare, cu conditia ca
acestea sd se oblige sd comunice si alte detalii la cererea
detinatorilor de titluri de participare si sa isi onoreze aceasta
obligatie.

Articolul 30
Elemente legate de procedurile care trebuie urmate de
partile la acord
Statele membre solicitd depozitarului si societdtii de
administrare, denumite 1n acest capitol ,,partile la acord”, sa
includa in acordul scris mentionat la articolul 23 alineatul (5)
sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva 2009/65/CE cel
putin urmatoarele detalii legate de serviciile prestate si de
procedurile care trebuie urmate de partile la acord:
(a) o descriere a procedurilor, inclusiv a celor legate de
pastrarea activelor, care urmeaza sa fie adoptate pentru fiecare
tip de activ al OPCVM-ului incredintat depozitarului;
(b) o descriere a procedurilor care trebuie urmate atunci cand
societatea de administrare intentioneaza sd modifice regulile
fondului sau prospectul OPCVM-ului, in care si se precizeze
momentul in care trebuie informat depozitarul sau cazurile in
care este necesar acordul prealabil al depozitarului pentru
efectuarea modificarii;
(c) o descriere a modalitatilor si a procedurilor prin care
depozitarul va transmite societdtii de administrare toate
informatiile utile de care aceasta are nevoie pentru a-gi
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indeplini obligatiile, inclusiv o descriere a modalitatilor si a
procedurilor pentru exercitarea  drepturilor aferente
instrumentelor financiare si a modalitatilor si procedurilor
aplicate pentru ca societatea de administrare si OPCVM-ul sa
aiba un acces rapid si corect la informatiile referitoare la
conturile OPCVM-ului;

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

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

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

Articolul 31

Elemente legate de schimbul de informatii si de obligatiile

in materie de confidentialitate si de spilare a banilor
(1) Statele membre solicita partilor la acordul mentionat la
articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din
Directiva 2009/65/CE sa includd 1n acord cel putin
urmatoarele elemente legate de schimbul de informatii si
obligatiile in materie de confidentialitate si de spalare a
banilor:
(a) o lista a tuturor informatiilor care trebuie schimbate ntre
OPCVM, societatea sa de administrare si depozitar cu privire
la subscrierea, rascumpararea, emiterea, si anularea titlurilor
de participare ale OPCVM-ului;
(b) obligatiile de confidentialitate aplicabile partilor la acord;
(c) informatii privind sarcinile si responsabilitatile partilor la
acord in ceea ce priveste obligatiile legate de prevenirea
spaldrii banilor si a finantarii terorismului, daca este cazul.
(2) Obligatiile mentionate la alineatul (1) litera (b) trebuie
redactate astfel incat sd nu diminueze capacitatea autoritatilor
competente din statul membru de origine al societatii de
administrare sau a autoritatilor competente din statul membru
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de origine al OPCVM-ului sé aiba acces la documentele si
informatiile pertinente.

Articolul 32

Elemente legate de numirea partilor terte
Atunci cand depozitarul sau societatea de administrare
intentioneaza sa numeascd o tertd parte pentru indeplinirea
sarcinilor sale, statele membre solicitd ambelor parti la acordul
mentionat la articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33
alineatul (5) din Directiva 2009/65/CE sa includa cel putin
urmatoarele elemente in acord:
(a) angajamentul ambelor parti la acord de a furniza in mod
regulat detalii privind partile terte numite de depozitar sau de
societatea de administrare pentru Indeplinirea sarcinilor care le
revin;
(b) angajamentul ca, la cererea uneia dintre parti, cealaltd parte
sd furnizeze informatii privind criteriile utilizate pentru
selectarea partii terte si masurile luate pentru monitorizarea
activitatii desfasurate de partea terta selectata;
(c) o declaratie cd raspunderea depozitarului, previzutd la
articolul 24 sau la articolul 34 din Directiva 2009/65/CE, nu
este afectatd de faptul ca a incredintat unei terte parti toate
activele pe care le are in pastrare sau o parte din acestea.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
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Articolul 33

Elemente legate de eventualele modificari si de rezilierea
acordului

Statele membre solicitd partilor la acordul mentionat la
articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din
Directiva 2009/65/CE sda includd in acord cel putin
urmatoarele elemente legate de modificarea si de rezilierea
acordului:
(a) perioada de valabilitate a acordului;
(b) conditiile in care acordul poate fi modificat sau reziliat;
(c) conditiile necesare pentru facilitarea tranzitiei catre un alt
depozitar si, in cazul unei astfel de tranzitii, procedura prin
care depozitarul trebuie s trimita toate informatiile pertinente
noului depozitar.
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Articolul 34
Legislatia aplicabila
Statele membre solicitd partilor la acordul mentionat la
articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din
Directiva 2009/65/CE sa precizeze ca legislatia aplicabila
acordului este legislatia statului membru de origine al
OPCVM-ului.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 35
Transmiterea electronica a informatiilor
In situatiile in care partile la acordul mentionat la articolul 23
alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva
2009/65/CE convin sa recurgd la transmiterea electronica a
tuturor sau a unei parti a informatiilor pe care le schimba,
statele membre solicita ca acordul s contina prevederi pentru
péastrarea unei evidente a acestor informatii.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 36
Aplicabilitatea acordului
Statele membre pot permite ca acordul mentionat la
articolul 23 alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din
Directiva 2009/65/CE sa acopere mai mult de un OPCVM
administrat de societatea de administrare. In acest caz, acordul
trebuie sd enumere OPCVM-urile acoperite.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 37
Acord privind nivelul serviciilor
Statele membre permit partilor la acord s includa detaliile
modalitdtilor si procedurilor mentionate la articolul 30
literele (¢c) si(d) fie in acordul mentionat la articolul 23
alineatul (5) sau la articolul 33 alineatul (5) din Directiva
2009/65/CE, fie intr-un acord scris separat.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.

Articolul 38
Politica de administrare a riscului
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
instituie, sa aplice si sd mentind o politicd de administrare a
riscului adecvata si documentata care sa identifice riscurile la
care sunt sau ar putea fi expuse OPCVM-urile pe care le
administreaza.

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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Politica de administrare a riscului trebuie sa cuprinda
procedurile necesare pentru a permite societdtii de
administrare sa evalueze pentru fiecare OPCVM pe care il
administreazd expunerea la riscul de piatd, la riscul de
lichiditate si la riscul de contraparte, precum si expunerea
OPCVM-ului la toate celelalte riscuri, inclusiv la riscul
operational, care pot fi semnificative pentru fiecare OPCVM
administrat.

Statele membre solicitd societdtilor de administrare sa
abordeze in politica de administrare a riscului cel putin
urmatoarele chestiuni:

(a) tehnicile, instrumentele si masurile care le permit sa isi
indeplineasca obligatiile prevazute la articolele 40 si 41;

(b) alocarea responsabilitdtilor in materie de administrare a
riscului in cadrul societdtii de administrare.

(2) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa se
asigure ca politica de administrare a riscului mentionatd la
alineatul (1) precizeaza conditiile, continutul si frecventa
rapoartelor functiei de administrare a riscului mentionate la
articolul 12 catre consiliul de administratie si catre conducere
si, acolo unde este cazul, catre functia de supraveghere.

(3) In aplicarea alineatelor (1) si(2), statele membre se
asigurd cd societitile de administrare iau in calcul natura,
amploarea si complexitatea activitatii lor si a OPCVM-urilor
pe care le administreaza.

Articolul 39
Evaluarea, monitorizarea si revizuirea politicii de
administrare a riscului
(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
evalueze, sa monitorizeze si sa revizuiasca periodic:
(a) caracterul adecvat si eficienta politicii de administrare a
riscului si a masurilor, proceselor si tehnicilor mentionate la
articolele 40 si 41;
(b) masura in care societatea de administrare respecta politica
de administrare a riscului si masurile, procesele si tehnicile
mentionate la articolele 40 si 41;

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(c) caracterul adecvat si eficienta masurilor luate pentru
remedierea deficientelor aparute in derularea procesului de
administrare a riscului.

(2) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
notifice autoritatilor competente din statul membru de origine
orice modificare importantd a procesului de administrare a
riscului.

(3) Statele membre trebuie sa se asigure cd cerintele
prevazute la alineatul (1) fac obiectul unei examinari continue
de catre autoritatile competente ale statului membru de origine
al societdtii de administrare, precum si la acordarea
autorizatiei.

Articolul 40

Masurarea si administrarea riscului
(1) Statele membre solicitd societitilor de administrare sa
adopte masuri, procese si tehnici adecvate si eficiente pentru:
(a) masurarea si administrarea in orice moment a riscurilor la
care sunt sau ar putea fi expuse OPCVM-urile pe care le
administreaza;
(b) asigurarea respectarii limitelor In materie de expunere
globald si de risc al contrapartii, in conformitate cu
articolele 41 si 43.
Aceste masuri, procese si tehnici trebuie sa fie proportionale
cu natura, amploarea si complexitatea activitatilor societatilor
de administrare si ale OPCVM-urilor pe care acestea le
administreaza si cu profilul de risc al OPCVM-urilor.
(2) In aplicarea alineatului (1), statele membre solicita
societatilor de administrare sa ia urmatoarele masuri pentru
fiecare OPCVM pe care 1l administreaza:
(a) sa instituie masurile, procesele si tehnicile de administrare
a riscului necesare pentru a se asigura ci riscurile aferente
pozitiilor si contributia lor la profilul de risc global sunt corect
masurate pe baza unor date solide si fiabile si cd masurile,
procesele si tehnicile de masurare a riscului sunt documentate
corespunzator;

Netranspus

Urmeazd a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(b) sa efectueze, atunci cand este cazul, teste ex post (back-
tests) periodice pentru a examina valabilitatea metodelor de
masurare a riscului care includ prognoze si estimari bazate pe
modele;

(c) sa efectueze, atunci cand este cazul, simuldri de criza
(stress tests) si analize periodice ale scenariilor pentru a aborda
riscurile care decurg din modificérile posibile ale conditiilor
de piata care pot afecta negativ OPCVM-urile;

(d) sa instituie, sd implementeze $i sd mentind un sistem
documentat de limite interne in ceea ce priveste masurile
utilizate pentru administrarea si controlul riscurilor pertinente
pentru fiecare OPCVM luand 1n considerare toate riscurile
care pot fi importante pentru OPCVM-uri, asa cum se
mentioneaza la articolul 38, si asigurand coerenta cu profilul
de risc al OPCVM-ului;

(e) sa se asigure ca nivelul actual de risc respecta sistemul de
limite de risc mentionat la litera (d) pentru fiecare OPCVM;
(f) sa instituie, sd implementeze si sd mentind proceduri
adecvate care, In eventualitatea unor Incdlcari reale sau
anticipate ale sistemului de limite de risc al OPCVM-ului, sa
permitd luarea unor masuri rapide de remediere in interesul
detindtorilor de titluri de participare.

(3) Statele membre trebuie sa se asigure ca societatile de
administrare utilizeaza un proces adecvat de administrare a
riscului de lichiditate pentru a garanta ca fiecare OPCVM pe
care 1l administreaza respectd in orice moment prevederile
articolului 84 alineatul (1) din Directiva 2009/65/CE.

Acolo unde este cazul, societitile de administrare trebuie sa
efectueze simulari de crizd care sd permitd evaluarea riscului
de lichiditate al OPCVM-urilor in situatii exceptionale.

Articolul  22.  Administrarea
lichiditatilor

(2) SAI realizeaza in mod regulat
simulari de criza, in conditii normale
si 1n conditii exceptionale de
lichiditate, care le permit s evalueze
si sd monitorizeze in consecintd
riscul de lichiditate al OPC.

Compatibil
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(4) Statele membre solicita societatilor de administrare sa se
asigure cd pentru fiecare OPCVM pe care 1l administreaza,
profilul de lichiditate al investitiilor OPCVM-ului corespunde
politicii de rascumparare prevazute in regulile fondului sau n
documentele constitutive sau in prospect.

Articolul 22,
lichiditatilor
(3) SAI asigura ca pentru fiecare
OPC  administrat  politica de
investitii, profilul de lichiditate si
politica de rdscumpdrare sunt
coerente.

Administrarea

Compatibil

Articolul 41

Calcularea expunerii globale
(1) Statele membre solicitd societatilor de administrare sa
calculeze expunerea globald a unui OPCVM administrat,
prevazutd la articolul 51 alineatul (3) din Directiva
2009/65/CE, ca fiind una dintre urmatoarele:
(a) expunerea si leverage-ul suplimentare generate de
OPCVM-ul administrat prin utilizarea instrumentelor
financiare derivate care includ instrumente derivate
incorporate, potrivit articolului 51 alineatul (3) al patrulea
paragraf din Directiva 2009/65/CE, care nu poate depasi
valoarea totala a activului net al OPCVM-ului;
(b) riscul de piata aferent portofoliului OPCVM-ului.
(2) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
calculeze expunerea globald a OPCVM-urilor cel putin o data
pe zi.
(3) Statele membre pot permite societatilor de administrare sa
calculeze expunereca globala utilizind metoda bazatd pe
angajamente, metoda valoare la risc sau alte metode avansate
de masurare a riscului pe care le considerd adecvate. In
aplicarea acestei prevederi, ,,valoare la risc” inseamnd o
estimare maxima a nivelului preconizat al pierderii, cu o
anumita probabilitate, intr-un interval de timp stabilit.
Statele membre solicitd societatilor de administrare si se
asigure cd metoda selectatd pentru madsurarea expunerii
globale este adecvatd, luand in considerare strategia de
investitii aplicatda de OPCVM, tipurile si complexitatea
instrumentelor financiare derivate utilizate si procentul din
portofoliul OPCVM-ului care contine instrumente financiare
derivate.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(4) Atunci cand un OPCVM utilizeaza, in conformitate cu
articolul 51 alineatul (2) din Directiva 2009/65/CE, tehnici si
instrumente, inclusiv acorduri de rascumparare sau tranzactii
de Tmprumut cu valori mobiliare, pentru a genera un leverage
sau o expunere suplimentara la riscul de piata, statele membre
solicita societatilor de administrare sa ia Tn considerare aceste
tranzactii la calcularea expunerii globale.

Articolul 42

Abordarea bazata pe angajamente
(1) Atunci cand pentru calcularea expunerii globale se
utilizeaza abordarea bazata pe angajamente, statele membre
solicita societatilor de administrare sd aplice aceastd abordare
tuturor pozitiilor pe instrumente financiare derivate care contin
instrumente derivate incorporate, asa cum se mentioneaza la
articolul 51 alineatul (3) paragraful al patrulea din Directiva
2009/65/CE, indiferent dacd acestea sunt folosite in cadrul
politicii generale de investitii a OPCVM-ului, pentru
reducerea riscului sau in scopul unei administrari eficiente a
portofoliului, asa cum se prevede la articolul 51 alineatul (2)
din directiva respectiva.
(2) Atunci cand pentru calcularea expunerii globale se
utilizeaza abordarea bazatd pe angajamente, statele membre
solicitd societatilor de administrare sd converteasca fiecare
pozitie pe un instrument financiar derivat in valoarea de piata
a unei pozitii echivalente pe activul suport al acelui instrument
derivat (abordarea standard bazatd pe angajamente).
Statele membre permit societatilor de administrare sa aplice si
alte metode de calcul echivalente abordarii standard bazate pe
angajamente.
(3) Statele membre pot permite societatilor de administrare sa
ia in considerare acordurile de acoperire si de compensare la
calcularea expunerii globale, atunci cand aceste acorduri nu
ignora riscurile evidente si semnificative si au ca rezultat o
reducere clard a expunerii la riscuri.
(4) Atunci cand utilizarea instrumentelor financiare derivate
nu genereaza o expunere suplimentara pentru OPCVM-uri, nu

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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este nevoie ca expunerea suport sa fie inclusd in calcularea
angajamentelor.

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

Articolul 43

Riscul contrapartii si concentrarea activelor pe emitent
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa se
asigure ca riscul contrapartii care decurge dintr-un instrument
financiar derivat tranzactionat in afara pietei reglementate face
obiectul limitelor prevazute la articolul 52 din Directiva
2009/65/CE.
(2) Lacalcularea expunerii unui OPCVM la riscul contrapartii
in conformitate cu limitele prevazute la articolul 52
alineatul (1) din Directiva 2009/65/CE, societitile de
administrare trebuie sa utilizeze valoarea pozitivd marcata la
piatd (mark-to-market) a contractului aferent instrumentului
derivat tranzactionat in afara pietei reglementate incheiat cu
acea contraparte.
Societatile de administrare pot compensa pozitiile pe
instrumente derivate ale unui OPCVM cu aceeasi contraparte,
cu conditia sd poatd executa acordurile de compensare
incheiate cu contrapartea in numele OPCVM-ului.
Compensarea este permisd numai pentru instrumentele
derivate tranzactionate in afara pietei reglementate cu aceeasi
contraparte si nu pentru alte expuneri pe care OPCVM-ul le
poate avea fatd de aceeasi contraparte.
(3) Statele membre pot permite societatilor de administrare sa
reducd expunerea OPCVM-urilor fatd de o contraparte la o
tranzactie cu un instrument derivat tranzactionat in afara pietei
reglementate prin primirea unei garantii. Garantia primita
trebuie sa fie suficient de lichida pentru a putea fi vanduta
rapid la un pret apropiat de evaluarea acesteia Inaintea
vanzarii.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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(4) Statele membre solicita societatilor de administrare sa ia
in considerare garantiile la calculul expunerii la riscul
contrapartii mentionat la articolul 52 alineatul (1) din
Directiva 2009/65/CE, atunci cand societatea de administrare
ofera o garantie contrapartii la tranzactia cu un instrument
derivat tranzactionat 1n afara pietei reglementate in numele
OPCVM-ului. Garantia oferitd poate fi luatd in calcul la
valoarea netd numai dacd societatea de administrare poate
executa acordurile de compensare incheiate cu contrapartea n
cauza in numele OPCVM-ului.

(5) Statele membre solicitd societdtilor de administrare sa
calculeze limitele de concentrare a activelor pe emitent
mentionate la articolul 52 din Directiva 2009/65/CE pe baza
expunerii suport create prin utilizarea unor instrumente
financiare derivate conform abordarii bazate pe angajamente.
(6) In ceea ce priveste expunerea care decurge din tranzactiile
cu instrumente derivate tranzactionate in afara pietei
reglementate mentionate la articolul 52 alineatul (2) din
Directiva 2009/65/CE, statele membre solicitd societdtilor de
administrare sd includd in calcul orice expunere la riscul
contrapartii din tranzactia cu instrumentele derivate respective.

Articolul 44
Proceduri de evaluare a valorii instrumentelor derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate

(1) Statele membre solicita societdtilor de administrare sd se
asigure cd expunerilor OPCVM-urilor din instrumente
derivate tranzactionate in afara pietei reglementate 1i se aloca
valori corecte care nu se bazeaza numai pe cotatiile de piata
ale contrapartilor la tranzactiile cu aceste instrumente si care
indeplinesc criteriile prevazute la articolul 8 alineatul (4) din
Directiva 2007/16/CE.

(2) In aplicarea alineatului (1), societitile de administrare
trebuie sa instituie, sd implementeze si sd mentind mecanisme
si proceduri care si asigure o evaluare adecvata, transparenta
si corectda a expunerilor OPCVM-urilor din instrumente
derivate tranzactionate in afara pietei reglementate.

Netranspus

Urmeaza a fi transpus prin acte
normative secundare ale CNPF.
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Statele membre solicitd societatilor de administrare sa se
asigure cd valoarea justd a instrumentelor derivate
tranzactionate Tn afara pietei reglementate face obiectul unei
evaluari adecvate, corecte si independente.

Mecanismele si procedurile de evaluare trebuie sa fie adecvate
si proportionale cu natura si complexitatea instrumentelor
derivate tranzactionate in afara pietei reglementate.
Societatile de administrare trebuie sa indeplineasca cerintele
prevazute la articolul 5 alineatul (2) si la articolul 23
alineatul (4) al doilea paragraf atunci cind mecanismele si
procedurile de evaluare a instrumentelor derivate
tranzactionate in afara pietei reglementate implica
desfasurarea unor activitati de citre parti terte.

(3) In aplicarea alineatelor (1) si (2), persoanele care asigurd
functia de administrare a riscului trebuie sa primeasca sarcini
si responsabilitati specifice.

(4) Mecanismele si procedurile de evaluare mentionate la
alineatul (2) trebuie sa fie documentate corespunzétor.

Articolul 45
Rapoarte asupra instrumentelor derivate
(1) Statele membre solicita societatilor de administrare sa
furnizeze autoritdtilor competente din statul membru de
origine, cel putin o datd pe an, rapoarte contindnd informatii
care sa reflecte o imagine fideld si corectd a tipurilor de
instrumente derivate utilizate pentru fiecare OPCVM
administrat, riscurile aferente, limitele cantitative si metodele

Urmeazd a fi transpus prin acte

alese pentru estimarea riscurilor asociate tranzactiilor cu Netranspus normative secundare ale CNPF.

instrumente derivate.

(2) Statele membre trebuie sid se asigure ca autorititile

competente din statul membru de origine al societatii de

administrare examineazd regularitatea si exhaustivitatea

informatiilor mentionate la alineatul (1) si ca au posibilitatea

de a interveni atunci cand este cazul.
Articolul 46 Prevederi UE Dispozitii institutionale si
Transpunere neaplicabile procedurale adresate exclusiv
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(1) Statele membre pun 1n aplicare actele cu putere de lege si
actele administrative necesare pentru a se conforma prezentei
directive pana la 30 iunie 2011. Statele membre comunica de
indata Comisiei textele acestor acte, precum si un tabel de
corespondentd intre respectivele acte si prezenta directiva.
Atunci cand statele membre adoptd aceste acte, ele contin o
trimitere la prezenta directiva sau sunt insotite de o asemenea
trimitere la data publicérii lor oficiale. Statele membre
stabilesc modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

(2) Comisiei 1i sunt comunicate de catre statele membre
textele principalelor dispozitii de drept intern pe care le adopta
in domeniul reglementat de prezenta directiva.

institutiilor UE si statelor membre
in calitate de destinatari directi ai
Directivei.

Articolul 47 Dispozitii institutionale si

Intrarea in vigoare Prevederi UE procedurale adresate exclusiv

Prezenta directiva intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data neanlicabile institutiilor UE si statelor membre
publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene. p in calitate de destinatari directi ai

Directivei.
Articolul 48 Dispozitii institutionale si
Destinatari . procedurale adresate exclusiv
NP 9 Prevederi UE R .
Prezenta directivd se adreseaza statelor membre. S institutiilor UE si statelor membre
neaplicabile ; °

in calitate de destinatari directi ai
Directivei.
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