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2021/0377 (COD)
Propunere de
DIRECTIVA A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI
de modificare a Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE in ceea ce priveste dispozitiile privind
delegarea, administrarea riscului de lichiditate, raportarea in scopuri de supraveghere,
furnizarea de servicii de depozitar si de custodie si initierea de imprumuturi de catre

fondurile de investitii alternative

(Text cu relevanta pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 53 alineatul (1),
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ catre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European?,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

intrucat:
1 JoC,,p..
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(1) In conformitate cu articolul 69 din Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a
Consiliului?, Comisia a revizuit aplicarea si domeniul de aplicare ale directivei respective si a
concluzionat ca obiectivele de integrare a pietei fondurilor de investitii alternative (,,FIA”) a
Uniunii, de asigurare a unui nivel ridicat de protectie a investitorilor si de protejare a stabilitatii
financiare au fost in mare parte indeplinite. Totusi, in cadrul acestei revizuiri, Comisia a
concluzionat, de asemenea, ca este necesar sd se armonizeze normele aplicabile administratorilor de
fonduri de investitii alternative (,,AFIA”) care administreaza FIA initiatoare de imprumuturi, sa se
clarifice standardele aplicabile AFIA care isi deleagd functiile unor parti terte, sa se¢ asigure
tratamentul egal al custozilor, sd se imbunatateasca accesul transfrontalier la serviciile de depozitar,
sd se optimizeze colectarea datelor de supraveghere si sa se faciliteze utilizarea instrumentelor de
administrare a lichiditatilor (liquidity management tools — LMT-uri) in Intreaga Uniune. Prin
urmare, sunt necesare modificari pentru a remedia aceste lacune n materie de reglementare in

vederea Tmbunatatirii functionarii Directivei 2011/61/UE.

(2) In egalda masura, si pentru administrarea organismelor de plasament colectiv in valori
mobiliare (,,OPCVM?”) sunt necesare un regim solid de delegare, un tratament egal al custozilor,
coerenta raportarii in scopuri de supraveghere si o abordare armonizata a utilizarii LMT-urilor. Prin
urmare, este oportun sa se modifice si Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a
Consiliului®, care stabileste norme privind autorizarea si functionarea OPCVM-urilor in domeniile
delegarii, pastrarii in sigurantd a activelor, raportarii in scopuri de supraveghere si administrarii

riscului de lichiditate.

2 Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind
administratorii fondurilor de investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE
s1 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010 (JO L 174,
1.7.2011, p. 1).

3 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) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).
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(3) Pentru a spori eficienta activitdtilor AFIA, lista serviciilor auxiliare autorizate prevazuta la
articolul 6 alineatul (4) din Directiva 2011/61/UE ar trebui extinsa pentru a include sarcinile
indeplinite de un administrator in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011 al Parlamentului
European si al Consiliului* (,,administrarea indicilor de referinti”) si administrarea creditelor
reglementatd de Directiva 2021/2167 a Parlamentului European si a Consiliului®. Din motive de
exhaustivitate, ar trebui precizat totodata faptul ca, atunci cand indeplineste sarcinile care revin unui
administrator de indici de referinta sau atunci cand furnizeaza servicii de administrare a creditelor,

AFIA ar trebui sa intre sub incidenta actelor sus-mentionate.

(3a) Pentru a spori securitatea juridica pentru AFIA si administratorit OPCVM-urilor 1n ceea ce
priveste serviciile pe care le pot furniza tertilor, ar trebui precizat faptul ca AFIA si administratorii
OPCVM-urilor sunt autorizati sa desfasoare, in beneficiul tertilor, aceleasi activitati si servicii pe
care le presteaza deja in legatura cu FIA si OPCVM-urile pe care le administreaza, cu conditia ca
acest lucru sa nu creeze conflicte de interese imposibil de gestionat. Aceastd posibilitate ar constitui,
de asemenea, un sprijin pentru competitivitatea pe plan international a AFIA si a societatilor
europene de administrare a OPCVM-urilor, permitand economii de scara si contribuind la

diversificarea surselor de venit.

(4) Pentru a asigura securitatea juridica, ar trebui precizat faptul ca AFIA care furnizeaza servicii
auxiliare care implicd instrumente financiare fac obiectul normelor prevazute in Directiva
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului®. In ceea ce priveste alte active care nu sunt
instrumente financiare, AFIA ar trebui sa aiba obligatia de a respecta cerintele Directivei

2011/61/UE.

4 Regulamentul (UE) 2016/1011 al Parlamentului European si al Consiliului din 8 iunie 2016 privind indicii
utilizati ca indici de referintd n cadrul instrumentelor financiare si al contractelor financiare sau pentru a
masura performantele fondurilor de investitii si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si 2014/17/UE si a
Regulamentului (UE) nr. 596/2014 (JO L 171, 29.6.2016, p. 1).

5 Directiva (UE) 2021/2167 a Parlamentului European si a Consiliului din 24 noiembrie 2021 privind
administratorii de credite si cumparatorii de credite si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si 2014/17/UE
(JOL 438, 8.12.2021, p. 1).

6 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele
instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173,
12.6.2014, p. 349).
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(5) Pentru a se asigura aplicarea uniforma a cerintelor prevazute la articolele 7 si 8 din Directiva
2011/61/UE in ceea ce priveste resursele umane necesare ale AFIA, ar trebui sa se clarifice faptul
ca, la momentul depunerii cererii de autorizare, AFIA ar trebui sa furnizeze autoritatilor competente
informatii cu privire la resursele umane si tehnice pe care AFIA le va utiliza pentru a-si indeplini
functiile si, dupa caz, pentru a supraveghea delegatii. Cel putin doi membri ai personalului de
conducere de nivel superior ar trebui sa fie angajati sau sa conduca activitatea AFIA cu norma
intreagi si sa fie rezidenti in Uniune. In afard de aceste obligatii minime, ar putea fi necesare si alte

resurse, in functie de dimensiunea si complexitatea FIA.

(6) Pentru a consolida aplicarea uniforma a Directivei 2011/61/UE, ar trebui clarificat faptul ca
normele de delegare prevazute la articolul 20 se aplica tuturor functiilor enumerate in anexa I la
directiva respectiva si serviciilor auxiliare mentionate la articolul 6 alineatul (4) din directiva

respectiva.

(7) Distribuirea unitatilor sau actiunilor fondurilor nu este intotdeauna efectuata direct de AFIA,
ci de unul sau mai multi distribuitori, fie in numele AFIA, fie in nume propriu. De asemenea, pot
exista cazuri in care un consultant financiar independent distribuie unitati sau actiuni ale unui fond
fara cunostinta AFIA. Majoritatea distribuitorilor de unitati sau actiuni ale fondurilor fac obiectul
cerintelor de reglementare prevazute in Directiva 2014/65/UE sau in Directiva 2016/97/UE, care
definesc domeniul de aplicare si aria responsabilitatilor acestora fata de propriii clienti. Prin urmare,
prezenta directiva ar trebui sd recunoascd diversitatea mecanismelor de distributie, precum si
garantiile existente pentru mecanismele in care un distribuitor actioneazd in nume propriu atunci
cand distribuie unitati sau actiuni ale FIA in temeiul Directivei 2014/65/UE sau prin intermediul
produselor de investitii bazate pe asigurari de viatd in conformitate cu Directiva 2016/97/UE, caz in
care dispozitiile prezentei directive privind delegarea nu ar trebui sa se aplice fara a tine seama de

eventualele acorduri de distributie dintre AFIA si distribuitor.
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(8) Pentru a avea o imagine de ansamblu fiabila a activitatilor de delegare din Uniune si pentru a
fundamenta viitoarele actiuni de supraveghere, AFIA ar trebui sa furnizeze periodic autoritatilor
competente informatii cu privire la dispozitiile care implica delegarea functiilor de administrare
colectiva sau discretionara a portofoliului sau de administrare a riscurilor. Prin urmare, AFIA ar
trebui sa raporteze informatii privind delegatii, lista si descrierea activitatilor delegate, cuantumul si
procentajul activelor FIA administrate care fac obiectul dispozitiilor privind delegarea referitoare la
functia de administrare a portofoliului, o descriere a modului in care AFIA supravegheaza,
monitorizeaza si controleaza delegatul, informatii despre dispozitiile privind subdelegarea, precum
si data de intrare Tn vigoare si de expirare a dispozitiilor privind delegarea si subdelegarea. Din
motive de claritate, ar trebui sa se specifice faptul ca datele colectate cu privire la procentajul
activelor FIA administrate care fac obiectul dispozitiilor privind delegarea referitoare la functiile de
administrare a portofoliului au scopul de a oferi o mai buna imagine de ansamblu asupra
functiondrii delegdrii si nu reprezintd, In sine, un indicator probant pentru stabilirea caracterului
adecvat al substantei economice sau al administrarii riscurilor sau pentru stabilirea eficacitatii
mecanismelor de supraveghere sau de control la nivelul administratorului. Aceste informatii ar
trebui comunicate autoritatilor competente in cadrul raportarii in scopuri de supraveghere prevazute

la articolul 24 din Directiva 2011/61/UE.
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(8a) Avand in vedere ca un AFIA poate sa utilizeze efectul de levier si sa contribuie, in anumite
conditii, la crearea de riscuri sistemice sau de piete dezordonate, ar trebui impuse cerinte speciale
pentru AFIA care utilizeaza efectul de levier in mod considerabil. Pentru a realiza o aplicare
uniforma a acestor cerinte, competenta de a adopta acte in conformitate cu articolul 290 din TFUE
ar trebui delegata Comisiei 1n ceea ce priveste specificarea cazurilor in care efectul de levier trebuie

considerat ca fiind utilizat 1n mod considerabil.

(9) De asemenea, ar trebui stabilite norme comune pentru a institui o piatd interna eficientd pentru
FIA initiatoare de imprumuturi, pentru a asigura un nivel uniform de protectie a investitorilor in
Uniune, pentru a permite FIA sa isi dezvolte activitatile prin initierea de imprumuturi in toate statele
membre ale Uniunii si pentru a facilita accesul la finantare al societatilor din UE, un obiectiv-cheie
al uniunii pietelor de capital (,,UPC”)”. Cu toate acestea, avand in vedere cresterea rapida a pietei
creditelor private, este necesar sa se abordeze riscurile microprudentiale si macroprudentiale
potentiale pe care FIA initiatoare de imprumuturi le-ar putea prezenta si radspandi in sistemul
financiar mai larg. Normele aplicabile AFIA care administreaza fonduri initiatoare de Tmprumuturi
ar trebui armonizate pentru a imbunatati administrarea riscurilor pe piata financiara si pentru a spori
transparenta pentru investitori. Din motive de claritate, ar trebui s se specifice faptul ca dispozitiile
prevazute in prezenta directiva aplicabile AFIA care administreaza FIA initiatoare de Tmprumuturi
nu ar trebui sd impiedice statele membre sa stabileasca cadre nationale pentru produse care sa
defineasca anumite categorii de FIA prin norme mai restrictive. Aceste norme nationale ar trebui sa
se aplice FIA stabilite in statul membru care a decis sa isi exercite puterea discretionard, in masura

in care aceste norme sunt mai restrictive decét dispozitiile generale prevazute in prezenta directiva.

Comunicare a Comisiei catre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social
European si Comitetul Regiunilor, ,,O uniune a pietelor de capital pentru cetateni si intreprinderi —
un nou plan de actiune” [COM/2020/590 final].
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(9a) FIA care acorda imprumuturi consumatorilor fac obiectul cerintelor altor instrumente ale
dreptului Uniunii aplicabile creditelor de consum, inclusiv Directiva 2021/2167/UE privind
administrarea creditelor si achizitionarea creditelor si Directiva 2008/48/CE privind contractele de
credit pentru consumatori. Aceste instrumente ale dreptului Uniunii stabilesc masurile de baza de
protectie a debitorilor la nivelul UE. Cu toate acestea, pe baza unor motive imperative de interes
public, statele membre ar trebui sd poata interzice initierea de catre FIA de imprumuturi pentru

consumatori.

(10) Pentru a sprijini administrarea profesionala a FIA si pentru a atenua riscurile la adresa
stabilitatii financiare, AFIA care administreaza FIA care desfasoara activitati de initiere de
imprumuturi ar trebui sa dispuna de politici, proceduri si procese eficace pentru acordarca de
imprumuturi. Acestia ar trebui, de asemenea, sd puna in aplicare politici, proceduri si procese
eficace de evaluare a riscului de credit si de administrare si monitorizare a portofoliului lor de
credite in cazul in care desfasoara activitdti de initiere de imprumuturi sau achizitioneaza

imprumuturi de la terti. Aceste politici, proceduri si procese ar trebui revizuite periodic.

(11) Pentru a limita riscul de interconectare intre FIA initiatoare de imprumuturi si alti participanti
la piata financiard, AFIA respectivelor FIA ar trebui, in cazul in care un debitor este o institutie
financiard, sa aiba obligatia de a-si diversifica riscul si de a-si supune expunerea unor limite
specifice. In plus, acestora ar trebui si li se aplice o limiti a efectului de levier, pentru a se asigura
stabilitatea si integritatea sistemului financiar. In conformitate cu acest obiectiv, limita efectului de
levier ar trebui sa fie aceeasi pentru toate FIA initiatoare de imprumuturi, indiferent dacd sunt
distribuite cétre investitori de retail sau numai catre investitori profesionisti. Acest lucru nu ar trebui
sd Impiedice statele membre sd impuna la nivel national o limita mai strictd a efectului de levier in

cazul FIA ale caror unitati sau actiuni sunt distribuite catre investitori de retail.

(12) Pentru a limita conflictele de interese, AFIA si personalul acestora nu ar trebui sa primeasca
imprumuturi de la FIA initiatoare de imprumuturi pe care le administreaza. in mod similar,
depozitarului FIA si personalului acestuia sau delegatului AFIA si personalului acestuia ar trebui sa

li se interzica sa primeasca imprumuturi de la FIA asociate.
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(13) Directiva 2011/61/UE ar trebui sa recunoasca dreptul FIA de a initia imprumuturi si de a
tranzactiona aceste imprumuturi pe piata secundara. Pentru a evita hazardul moral si pentru a
mentine calitatea generald a imprumuturilor initiate de FIA, aceste imprumuturi ar trebui sd faca
obiectul unor cerinte de retinere a riscului pentru a se evita situatiile in care imprumuturile sunt
initiate cu unicul scop de a le vinde. Cu toate acestea, imprumuturile pe modelul ,,initiaza si
distribuie” nu ar trebui sa fie o strategie de investitii urmaritd de FIA, iar AFIA ar trebui, prin
urmare, sd se asigure ca administreaza numai FIA initiatoare de imprumuturi a caror strategie de

investitii nu este de a initia imprumuturi cu scopul de a le vinde.

(14) Imprumuturile nelichide pe termen lung detinute de FIA pot crea neconcordante in materie de
lichiditate in cazul in care FIA autorizate au o structurad deschisa care le permite investitorilor sa
solicite frecvent rdscumpdrarea unitatilor sau actiunilor fondurilor. Prin urmare, este necesar sa se
atenueze riscurile legate de transformarea scadentei prin impunerea unei structuri de tip inchis
pentru FIA initiatoare de imprumuturi, deoarece fondurile de tip inchis nu ar fi vulnerabile la
solicitdrile de rascumpdrare si ar putea detine Imprumuturile initiate pana la scadenta. Cu toate

de investitii si a unui sistem de administrare a lichiditatilor care reduce la minimum
neconcordantele in materie de lichiditate si asigura un tratament echitabil al investitorilor. Prin
urmare, ar trebui sa fie posibil ca AFTA sa administreze astfel de FIA cu conditia sa fie indeplinite
anumite cerinte, care urmeaza sa fie specificate in standardele tehnice de reglementare. Standardele
tehnice de reglementare ar trebui sa tind seama de natura initierii imprumutului de citre AFIA, in
special 1n cazul n care AFIA acordd numai Imprumuturi din partea actionarilor care pot fi
considerate drept asimilabile capitalului propriu si care prezintd un risc mai mic decat

imprumuturile acordate tertilor.
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(15) Ar trebui precizat faptul cd, in cazul in care FIA initiatoare de Imprumuturi sau AFIA in
legatura cu activitdtile de creditare ale FIA pe care le administreaza fac obiectul cerintelor prevazute
in Directiva 2011/61/UE si al cerintelor prevazute in Regulamentele (UE) nr. 345/20133, (UE)

nr. 346/2013° si (UE) 2015/760'° ale Parlamentului European si ale Consiliului, normele specifice
privind produsele prevazute la articolul 3 din Regulamentul (UE) nr. 345/2013, la articolul 3 din
Regulamentul (UE) nr. 346/2013 si in capitolul II din Regulamentul (UE) 2015/760 ar trebui sa

prevaleze asupra normelor mai generale prevazute in Directiva 2011/61/UE.

(15a) Din cauza naturii potential nelichide si pe termen lung a activelor FIA initiatoare de
imprumuturi, AFIA se confruntd cu dificultti inerente de a se conforma, fara a afecta Increderea
investitorilor lor, modificérilor aduse normelor fondului si cerintelor de reglementare introduse pe
parcursul ciclului de viata al FIA initiatoare de imprumuturi pe care le administreaza. Prin urmare,
este necesar sa se prevada norme tranzitorii pentru FIA initiatoare de imprumuturi care au fost

constituite Tnainte de adoptarea prezentei directive.

8 Regulamentul (UE) nr. 345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013
privind fondurile europene cu capital de risc (JO L 115, 25.4.2013, p. 1).

? Regulamentul (UE) nr. 346/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013
privind fondurile europene de antreprenoriat social (JO L 115, 25.4.2013, p. 18).

10 Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului European si al Consiliului din 29 aprilie 2015 privind

fondurile europene de investitii pe termen lung (JO L 123, 19.5.2015, p. 98).
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(16) Pentru a sprijini monitorizarea pietei de catre autoritétile de supraveghere, colectarea si
schimbul de informatii prin intermediul raportarii in scopuri de supraveghere ar trebui Imbunatétite.
Cerintele de raportare redundante care exista in temeiul legislatiei nationale si a Uniunii, In special
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului!!, Regulamentul (UE)
2019/834 al Parlamentului European si al Consiliului'?, Regulamentul (UE) nr. 1011/2012 al Bancii
Centrale Europene!? si Regulamentul (UE) nr. 1073/2013 al Bancii Centrale Europene!4, ar putea fi
eliminate pentru a Tmbunatati eficienta si a reduce sarcinile administrative ale AFIA. Autoritatile
europene de supraveghere (,,AES”) si Banca Centrala Europeand (BCE), cu sprijinul autoritatilor
nationale competente, atunci cand este necesar, ar trebui sd evalueze nevoile in materie de date ale
diferitelor autoritati de supraveghere, astfel incat modificarile aduse modelului de raportare in

scopuri de supraveghere pentru AFIA sa fie eficace.

(17) Pentru a pregati viitoarele modificari ale obligatiilor de raportare in scopuri de supraveghere,
domeniul de aplicare al datelor care pot fi solicitate AFIA ar trebui extins prin eliminarea
limitarilor, care se concentreaza asupra tranzactiilor si expunerilor majore sau asupra contrapartilor.
In cazul in care AEVMP stabileste ci se justifici divulgarea periodici de informatii complete
privind portofoliul cétre autoritatile de supraveghere, dispozitiile Directivei 2011/61/UE ar trebui sa

permita extinderea necesara a sferei de raportare.

1 Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din

15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (Text cu relevantd pentru SEE) (JO L 173, 12.6.2014,
p. 84).

12 Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului European si al Consiliului din 20 mai 2019
de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 in ceea ce priveste obligatia de
compensare, suspendarea obligatiei de compensare, cerintele de raportare, tehnicile de
atenuare a riscurilor pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate de o
contraparte centrald, inregistrarea si supravegherea registrelor centrale de tranzactii si
cerintele aplicabile registrelor centrale de tranzactii (JO L 141, 28.5.2019, p. 42).

13 Regulamentul (UE) nr. 1011/2012 al Bancii Centrale Europene din 17 octombrie 2012
privind statisticile referitoare la detinerile de titluri de valoare (JO L 305, 1.11.2012, p. 6).

14 Regulamentul (UE) nr. 1073/2013 al Bancii Centrale Europene din 18 octombrie 2013
privind statisticile referitoare la activele si pasivele fondurilor de investitii (JO L 297,
7.11.2013, p. 73).
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(18) 1In vederea asigurarii unei armonizari consecvente a obligatiilor de raportare in scopuri de
supraveghere, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului'®, ar trebui sa se delege Comisiei competenta de a adopta
standarde tehnice de reglementare prin intermediul unor acte delegate in temeiul articolului 290 din
Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE), pentru a preciza continutul, formularele si
procedurile de standardizare a procesului de raportare in scopuri de supraveghere de catre AFIA.
Standardele tehnice de reglementare ar trebui sa precizeze continutul, formularele si procedurile de
standardizare a procesului de raportare in scopuri de supraveghere, inlocuind astfel modelul de
raportare prevazut in Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei'6. Respectivele standarde
tehnice de reglementare si de punere in aplicare ar trebui adoptate pe baza unui proiect elaborat de
AEVMP. Informatiile care trebuie raportate in legdturd cu dispozitiile privind delegarea ar trebui sa
fie stabilite in mod clar in textul Directivei 2011/61/UE. Standardul tehnic de reglementare referitor
la informatiile respective ar trebui sa rdmana limitat la stabilirea nivelului adecvat de standardizare
a informatiilor care trebuie raportate, astfel cum este definit in Directiva 2011/61/UE, fara a se

adauga elemente care nu sunt prevazute in textul directivei respective.

(19) Pentru a standardiza procesul de raportare in scopuri de supraveghere, Comisia ar trebui, de
asemenea, sa fie Imputernicita sa adopte standarde tehnice de punere in aplicare elaborate de
AEVMP in ceea ce priveste formularele si standardele in materie de date, frecventa raportarii si
calendarul raportarii de catre AFIA. Comisia ar trebui sa adopte respectivele standarde tehnice de
punere in aplicare prin intermediul actelor de punere in aplicare in conformitate cu articolul 291 din

TFUE si in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

15 Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din

24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea
europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).

16 Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei din 19 decembrie 2012 de completare
a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
derogdrile, conditiile generale de operare, depozitarii, efectul de levier, transparenta si
supravegherea (JO L 83, 22.3.2013, p. 1).
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(20) Pentru a asigura un raspuns mai eficace la presiunile in materie de lichiditate in perioade de
crizd a pietei si pentru a proteja mai bine investitorii, in Directiva 2011/61/UE ar trebui stabilite
norme pentru punerea in aplicare a recomandarilor Comitetului european pentru risc sistemic

(CERS)".

(21) Pentru a le permite administratorilor FIA de tip deschis stabiliti in orice stat membru sa faca
fatd presiunii cererilor de rambursare in conditii de criza a pietei, acestia ar trebui sd aiba obligatia
de a stabili un set adecvat de LMT-uri, inclusiv de a selecta cel putin douda LMT-uri din lista
armonizata prevazuta in anexa, in plus fatd de posibilitatea de a suspenda rascumparérile si de a
activa conturile pentru active nelichide, in circumstante exceptionale si in interesul actionarilor lor
sau al detindtorilor lor de titluri de participare. Prin derogare, administratorul unui FIA de tip
deschis ar trebui sa poata selecta un singur LMT din anexa V in cazul in care FIA respectiv este
autorizat ca fond de piatd monetara. Atunci cand ia decizia de a activa sau a dezactiva LMT-ul, un
AFIA ar trebui sa o notifice autoritatilor de supraveghere in acelasi timp cu activarea. Atunci cand
sunt activate conturile pentru active nelichide, acest lucru ar trebui notificat autoritatilor de
supraveghere intr-un interval de timp rezonabil inainte de activarea respectiva. Desi nu acorda
autoritatilor competente competenta de a aproba utilizarea unui instrument de administrare a
lichiditatilor Tnainte sa fie activat, aceasta cerintd de notificare ar permite autoritatilor de
supraveghere sa gestioneze mai bine potentialele efecte de propagare ale tensiunilor in materie de
lichiditati in restul pietei. Aceastd cerintd ar trebui sd se aplice numai in cazul suspendarii
rascumpardrilor, al limitelor de rascumparare si al conturilor pentru active nelichide, deoarece alte
LMT-uri au potentialul de a fi utilizate frecvent in conditii de piata normale. Cu toate acestea,
autoritdtile competente ar trebui s aiba In continuare posibilitatea de a solicita notificarile pentru
aceste alte LMT-uri daca considerd oportun, de exemplu in cazul in care se modifica parametrii-

cheie ai acestor instrumente sau se activeaza rascumpararea in natura.

17 Recomandarea Comitetului european pentru risc sistemic din 7 decembrie 2017 privind

riscul de lichiditate si riscul efectului de levier in cadrul fondurilor de investitii,
CERS/2017/6,2018/C 151/01.
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(22) Pentru a putea lua o decizie de investitii in concordanta cu apetitul lor pentru risc si cu nevoile
lor de lichiditate, investitorii ar trebui sa fie informati cu privire la conditiile de utilizare a LMT-
urilor. In special, pentru a consolida protectia investitorilor, ar trebui si se specifice faptul ¢
utilizarea rascumpararii in naturd nu este adecvata pentru investitorii de retail si, prin urmare, ar
trebui activatd numai pentru a satisface cererile de rdscumparare ale investitorilor profesionisti,
abordandu-se in acelasi timp riscurile de inegalitate de tratament intre investitorii rdscumparatori si

alti detinatori de titluri de participare, unitdti sau actiuni.

(23) In vederea asigurarii unei armonizari consecvente In domeniul administrarii riscului de
lichiditate de catre administratorii fondurilor de tip deschis, AEVMP ar trebui sa emita orientari
pentru a specifica procesul de alegere si de utilizare a LM T-urilor in vederea facilitarii convergentei

pietei si a convergentei In materie de supraveghere.
(24) eliminat

(25) Depozitarii joacd un rol important In protejarea intereselor investitorilor si ar trebui sa fie in
masura sd isi indeplineasca sarcinile indiferent de tipul de custode care pastreaza activele fondurilor
in conditii de sigurantd. Prin urmare, este necesar ca, atunci cand furnizeaza servicii de custodie
FIA, depozitarii centrali de titluri de valoare (CSD) si fie inclusi in lantul de custodie, pentru a se
asigura ca, in toate cazurile, exista un flux stabil de informatii intre custodele activelor unui FIA si
depozitar. Pentru a evita eforturile inutile, depozitarii nu ar trebui sd indeplineasca obligatia de

diligenta ex ante in cazul in care intentioneaza sa delege custodia catre CSD-uri.

(26) Pentru a imbunatati cooperarea si eficacitatea in materie de supraveghere, autoritatile
competente din statul membru gazda ar trebui sa poata adresa autoritatii competente a unui AFIA o

cerere motivata de a lua masuri de supraveghere impotriva unui anumit AFIA.
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(27) In plus, pentru a imbunititi cooperarea in materie de supraveghere, AEVMP ar trebui sa
poata solicita unei autoritati competente sa ii aduca la cunostinti un caz, atunci cand cazul respectiv
are implicatii transfrontaliere si poate afecta protectia investitorilor sau stabilitatea financiara.
Analizele AEVMP ale unor astfel de cazuri vor oferi altor autoritdti competente o mai buna
intelegere a aspectelor discutate si vor contribui la prevenirea unor situatii similare in viitor si la

protejarea integritatii pietei FIA.

(28) Pentru a sprijini convergenta In materie de supraveghere in domeniul delegarii, AEVMP ar
trebui sa 1si formeze o imagine mai clara asupra aplicarii dispozitiilor prezentei directive, inclusiv in
ceea ce priveste supravegherea si controlul adecvat al dispozitiilor privind delegarea, 1n toate statele
membre. In acest scop, ar trebui sd se bazeze pe obligatiile de raportare citre autorititile competente
si pe exercitarea, in domeniul delegarii, a competentelor sale de convergenta in materie de
supraveghere, nainte de urmatoarea revizuire a prezentei directive. Analiza efectuata de AEVMP
cu privire la datele colectate si la rezultatele exercitarii competentelor sale de convergenta in
materie de supraveghere va fi integrata Intr-un raport care trebuie furnizat inainte de Inceperea
revizuirii si care va analiza practicile de piatd in ceea ce priveste delegarea, normele privind
substanta economica, prevenirea entitatilor de tip ,,cutie postala” si conformitatea cu cerintele
conexe ale directivei si va oferi informatii cu privire la orice masuri suplimentare care ar putea fi

necesare pentru a sprijini eficacitatea regimurilor de delegare prevazute in Directiva 2011/61/UE.
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(28a) Distribuirea unitatilor sau actiunilor fondurilor nu este intotdeauna efectuata direct de AFIA,
ci de unul sau mai multi distribuitori, fie In numele AFIA, fie In nume propriu. De asemenea, pot
exista cazuri in care un consultant financiar independent distribuie unitati sau actiuni ale unui fond
fara cunostinta AFIA. Majoritatea distribuitorilor de unitati sau actiuni ale fondurilor fac obiectul
cerintelor de reglementare prevazute in Directiva 2014/65/UE sau in Directiva 2016/97/UE, care
definesc domeniul de aplicare si aria responsabilitatilor acestora fata de propriii clienti. Prin urmare,
prezenta directiva ar trebui sa recunoasca diversitatea mecanismelor de distributie, precum si
garantiile existente pentru mecanismele in care un distribuitor actioneaza in nume propriu atunci
cand comercializeaza titluri de participare ale OPCVM-urilor in temeiul Directivei 2014/65/UE sau
prin intermediul produselor de investitii bazate pe asigurari de viata in conformitate cu Directiva
2016/97/UE, caz in care dispozitiile prezentei directive privind delegarea nu ar trebui sa se aplice
fara a tine seama de eventualele acorduri de distributie dintre societatea de administrare si

distribuitor.

(29) Unele piete concentrate nu dispun de o ofertd competitiva de servicii de depozitar. Pentru a
remedia acest deficit de furnizori de servicii care poate duce la cresterea costurilor pentru AFIA si
la o piatd mai putin eficienta a FIA, statele membre ar putea autoriza autoritatile competente sa
permitd AFIA sau FIA sa achizitioneze servicii de depozitar situate in alte state membre. Pentru a
asigura faptul ca aceasta posibilitate de autorizare a numirii unui depozitar intr-un alt stat membru
nu se suprapune cu un pasaport al depozitarului, ea ar trebui utilizatd numai atunci cand sunt
indeplinite conditiile definite in prezenta directiva si cu aprobarea prealabila a autoritétilor
competente ale FIA. Intrucat autorizatia de a achizitiona servicii de depozitar situate in alte state
membre nu ar trebui acordata in mod automat, chiar si atunci cand sunt indeplinite conditiile sus-
mentionate, autoritatile competente ar trebui sa isi acorde aprobarea prealabila pe baza unei evaluari
de la caz la caz a lipsei serviciilor de depozitar relevante in jurisdictia FIA, avand in vedere strategia

de investitii a respectivului FIA.
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.....

o capacitate de supraveghere sporita. Prin urmare, depozitarul ar trebui sa aiba obligatia de a
coopera nu numai cu autoritdtile sale competente, ci si cu autoritdtile competente pentru FIA care -
a desemnat si cu autoritatile competente pentru AFIA care administreaza FIA, in cazul in care

autoritatile competente respective sunt situate intr-un alt stat membru decat cel al depozitarului.

(31) Pentru a proteja mai bine investitorii, fluxul de informatii de la AFTA catre investitorii FIA ar
trebui intensificat. Pentru a le permite investitorilor FIA sa urmareasca mai bine cheltuielile
fondului de investitii, AFIA ar trebui sa identifice taxele care vor fi suportate de AFIA sau de
entitatile afiliate acestuia, precum si sa raporteze periodic cu privire la toate taxele si comisioanele
care sunt alocate direct sau indirect FIA ori oricareia dintre investitiile acestuia. AFIA ar trebui, de
asemenea, sa aiba obligatia de a le prezenta investitorilor un raport cu privire la structura

portofoliului imprumuturilor initiate.

(32) Pentru a spori transparenta pietei si a utiliza in mod eficace datele de piatd disponibile privind
FIA, AEVMP ar trebui sa fie autorizata sa divulge datele de piata aflate la dispozitia sa intr-o forma
agregatd sau succinta si, prin urmare, standardul de confidentialitate ar trebui sa fie relaxat pentru a

permite o astfel de utilizare a datelor.
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(33) Accesul la piata interna ar trebui stabilit astfel incat sa se asigure conditii de concurenta
echitabile pentru toti participantii la piatd, ceea ce necesita instituirea unor cerinte pentru
armonizarea acestui acces. Cerintele pentru entitatile din tari terte care au acces la piata internd ar
trebui sa fie aliniate la standardele prevazute 1n actiunea comuna Intreprinsd de statele membre ale
UE cu privire la jurisdictiile necooperante in scopuri fiscale si in Directiva (UE) 2015/849 a
Parlamentului European si a Consiliului. Cerintele ar trebui, de asemenea, sa asigure un schimb
adecvat si eficace de informatii in materie fiscala, in conformitate cu standardele internationale,
cum ar fi cele prevazute la articolul 26 din Conventia-model a OCDE cu privire la impozitele pe
venit si pe capital, pentru a se asigura un schimb eficient de informatii care sa permita autorititilor
competente din statele membre relevante sd isi indeplineasca sarcinile In conformitate cu prezenta

directiva.

(34) Directiva 2009/65/CE ar trebui sa asigure societatilor de administrare a OPCVM-urilor
conditii comparabile in cazul in care nu existd niciun motiv pentru mentinerea diferentelor de
reglementare pentru OPCVM-uri si AFTA. Acestea vizeaza regimul de delegare, tratamentul in
materie de reglementare al custozilor, cerintele de raportare in scopuri de supraveghere si

disponibilitatea si utilizarea LM T-urilor.

(35) Pentru a se asigura aplicarea uniforma a cerintelor privind substanta economica pentru
societatile de administrare a OPCVM-urilor, ar trebui sa se clarifice faptul cd, la momentul
depunerii cererii de autorizare, societatile de administrare ar trebui sd furnizeze autoritatilor
competente informatii cu privire la resursele umane si tehnice pe care le vor utiliza pentru a-si
indeplini functiile si, dupd caz, pentru a supraveghea delegatii. Cel putin doi membri ai personalului
de conducere de nivel superior ar trebui sa fie angajati sau sd conduca activitatea societatii de
administrare cu norma intreagi si si fie rezidenti in Uniune. In afara de aceste obligatii minime, ar
putea fi necesare si mai multe resurse, in functie de dimensiunea si complexitatea societatii de

administrare.
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(36) Pentru a asigura aplicarea uniforma a Directivei 2009/65/CE, ar trebui clarificat faptul ca
normele de delegare prevazute la articolul 13 din directiva respectiva se aplica tuturor functiilor
enumerate Tn anexa II la directiva respectiva si serviciilor auxiliare mentionate la articolul 6

alineatul (3) din directiva respectiva.

(37) Pentru a alinia cadrele juridice ale Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE 1n ceea ce priveste
delegarea, ar trebui sa se prevada ca societatile de administrare a OPCVM-urilor trebuie si justifice

autoritatilor competente delegarea functiilor lor si sa furnizeze motive obiective pentru delegare.
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(38) Pentru a avea o imagine de ansamblu fiabild a activitatilor de delegare din Uniune
reglementate la articolul 13 din Directiva 2009/65/CE si pentru a fundamenta viitoarele actiuni de
supraveghere, societdtile de administrare ar trebui sd furnizeze periodic autoritdtilor competente ale
OPCVM-urilor pe care le administreaza informatii cu privire la dispozitiile care implica delegarea
functiilor de administrare colectiva sau discretionara a portofoliului sau de administrare a riscurilor.
Prin urmare, societatile de administrare ar trebui sa raporteze informatii privind delegatii, lista si
descrierea activitatilor delegate, valoarea si procentul activelor OPCVM-urilor administrate care fac
obiectul dispozitiilor privind delegarea referitoare la functia de administrare a portofoliului, o
descriere a modului in care societatea de administrare supravegheaza, monitorizeaza si controleaza
delegatul, informatii despre dispozitiile privind subdelegarea, precum si data de intrare in vigoare si
de expirare a dispozitiilor privind delegarea si subdelegarea. Din motive de claritate, ar trebui sa se
specifice faptul ca datele colectate cu privire la procentajul activelor OPCVM-urilor administrate
care fac obiectul dispozitiilor privind delegarea referitoare la functiile de administrare a
portofoliului au scopul de a oferi 0 mai buna imagine de ansamblu asupra functiondrii delegarii si
nu reprezintd, In sine, un indicator probant pentru stabilirea caracterului adecvat al substantei
economice sau al administrarii riscurilor sau pentru stabilirea eficacitatii mecanismelor de
supraveghere sau de control la nivelul administratorului. Aceste informatii ar trebui comunicate in
cadrul rapoartelor periodice pe care societdtile de administrare trebuie sa le furnizeze autoritatilor

lor competente.

(39) eliminat
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(40) Pentru a alinia si mai mult normele privind delegarea aplicabile AFIA si OPCVM-urilor si
pentru a asigura o aplicare mai uniforma a Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE, competenta de a
adopta acte in conformitate cu articolul 290 din TFUE ar trebui delegata Comisiei in ceea ce
priveste precizarea conditiilor pentru delegarea de la o societate de administrare a OPCVM-ului
catre o parte tertd si a conditiilor in care o societate de administrare a OPCVM-ului poate fi
considerata o entitate de tip ,,cutie postala” si, prin urmare, nu mai poate fi considerata
administratorul OPCVM-ului. Este deosebit de important ca, in cursul lucrarilor sale pregatitoare,
Comisia sa organizeze consultari adecvate, inclusiv la nivel de experti, si ca respectivele consultari
sa se desfasoare in conformitate cu principiile stabilite Tn Acordul interinstitutional din

13 aprilie 2016 privind o mai buni legiferare!8. In special, pentru a asigura participarea egal la
pregdtirea actelor delegate, Parlamentul European si Consiliul primesc toate documentele in acelasi
timp cu expertii din statele membre, iar expertii acestor institutii au acces sistematic la reuniunile

grupurilor de experti ale Comisiei nsdrcinate cu pregatirea actelor delegate.

(41) Prezenta directiva pune in aplicare recomandarile CERS de armonizare a LMT-urilor si a
utilizarii acestora de catre administratorii de fonduri de tip deschis, care cuprind OPCVM-urile,
pentru a permite un raspuns mai eficace la presiunile de lichiditate in perioade de criza a pietei si o

mai bund protectie a investitorilor.

18 JOL 123,12.5.2016, p. 1.
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(42) Pentru a le permite societatilor de administrare a OPCVM-urilor stabilite 1n orice stat membru
sa faca fata presiunii cererilor de rascumparare in conditii de criza a pietei, acestea ar trebui sd aiba
obligatia de a stabili un set adecvat de LM T-uri, inclusiv de a selecta cel putin doud LMT-uri din
lista armonizatd prevazutd in anexa, in plus fatd de posibilitatea de a suspenda rdscumpararile si de
a activa conturile pentru active nelichide, in circumstante exceptionale si in interesul detinatorilor
lor de titluri de participare. Prin derogare, societatea de administrare ar trebui sa poata selecta un
singur LMT din anexa IIA in cazul in care OPCVM-ul respectiv este autorizat ca fond de piata
monetara. Atunci cand ia decizia de a activa sau a dezactiva LMT-ul, societatea de administrare ar
trebui sd o notifice autoritatilor de supraveghere in paralel cu activarea. Atunci cand sunt activate
conturile pentru active nelichide, acest lucru ar trebui notificat autoritatilor de supraveghere intr-un
interval de timp rezonabil inainte de activarea respectiva. Desi nu acorda autoritatilor competente
competenta de a aproba utilizarea unui instrument de administrare a lichiditatilor Tnainte sa fie
activat, aceasta cerintd de notificare ar permite autoritatilor de supraveghere sa gestioneze mai bine
potentialele efecte de propagare ale tensiunilor in materie de lichiditati in restul pietei. Aceasta
cerintd ar trebui sd se aplice numai in cazul suspendarii rascumpdrdrilor, al limitelor de
rascumparare si al conturilor pentru active nelichide, deoarece alte LMT-uri au potentialul de a fi
utilizate frecvent in conditii de piatd normale. Cu toate acestea, autoritatile competente ar trebui sa
aiba 1n continuare posibilitatea de a solicita notificarile pentru aceste alte LMT-uri daca considera
oportun, de exemplu in cazul in care se modifica parametrii-cheie ai acestor instrumente sau se

activeazd rascumpararea in natura.
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(43) Pentru a putea lua o decizie de investitii in concordanta cu apetitul lor pentru risc si cu nevoile
lor de lichiditate, investitorii OPCVM-urilor ar trebui sa fie informati cu privire la conditiile de
utilizare a LMT-urilor. In special, pentru a consolida protectia investitorilor, ar trebui sa se specifice
faptul ca utilizarea rascumpararii in naturd nu este adecvata pentru investitorii de retail si, prin
urmare, ar trebui activatd numai pentru a satisface cererile de rascumparare ale investitorilor
profesionisti, abordandu-se in acelasi timp riscurile de inegalitate de tratament intre investitorii

rascumpardtori si alti detinatori de titluri de participare.
(44) eliminat

(45) In vederea asigurarii unei armonizari consecvente in domeniul administrarii riscului de
lichiditate de catre administratoriit OPCVM-urilor, AEVMP ar trebui sa emita orientari pentru a
specifica procesul de alegere si de utilizare a LMT-urilor in vederea facilitarii convergentei pietei si

a convergentei In materie de supraveghere.
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(46) Pentru a sprijini monitorizarea pietei de catre autoritdtile de supraveghere, colectarea si
schimbul de informatii prin raportare in scopuri de supraveghere ar putea fi imbunatatite prin
introducerea unor obligatii de raportare in scopuri de supraveghere in cazul OPCVM-urilor. Ar
trebui sa se solicite ca AES si BCE, cu sprijinul autoritdtilor nationale competente, daca este
necesar, sd evalueze nevoile de date ale diferitelor autoritati de supraveghere, tinand seama de
cerintele de raportare existente in temeiul altor acte legislative nationale si ale Uniunii, in special
Regulamentul (UE) nr. 600/2014, Regulamentul (UE) 2019/834, Regulamentul (UE) nr. 1011/2012
si Regulamentul (UE) nr. 1073/2013. Rezultatul acestor lucrari pregatitoare ar permite luarea unei
decizii de politica in cunostinta de cauza cu privire la masura si forma in care OPCVM-urile ar
trebui sa raporteze autoritatilor competente cu privire la tranzactiile lor, la lichiditatea activelor lor,
la selectarea si activarea instrumentelor de administrare a lichiditatilor si la profilul lor de risc. In
cazul in care AEVMP stabileste ca se justifica prezentarea de informatii detaliate privind aceste
subiecte, dispozitiile Directivei 2009/65/CE ar trebui sa permita extinderea in consecinta a sferei de

raportare.

(47) In vederea asigurarii unei armonizari consecvente a obligatiilor de raportare in scopuri de
supraveghere, in conformitate cu articolele 10-14 si cu articolul 15 din Regulamentul (UE)

nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului'®, ar trebui s se delege Comisiei
competenta de a adopta standarde tehnice de reglementare prin intermediul unor acte delegate in
temeiul articolului 290 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE), pentru a preciza
continutul, formularele si procedurile de standardizare a procesului de raportare in scopuri de
supraveghere de ciatre OPCVM-uri. Respectivele standarde tehnice de reglementare ar trebui
adoptate pe baza unui proiect elaborat de AEVMP. Informatiile care trebuie raportate in legatura cu
dispozitiile privind delegarea ar trebui sa fie stabilite in mod clar in textul Directiver 2009/65/CE.
Standardul tehnic de reglementare referitor la informatiile respective ar trebui s ramana limitat la
stabilirea nivelului adecvat de standardizare a informatiilor care trebuie raportate, astfel cum este
definit in Directiva 2009/65/CE, fara a se adduga elemente care nu sunt prevazute in textul

directivei respective.

19 Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din

24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea
europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).
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(48) Pentru a standardiza procesul de raportare in scopuri de supraveghere, Comisia ar trebui, de
asemenea, sa fie imputernicitd sa adopte standarde tehnice de punere in aplicare elaborate de
AEVMP 1n ceea ce priveste formularele si standardele in materie de date, frecventa raportarii si
calendarul raportarii de catre OPCVM-uri. Comisia ar trebui sa adopte respectivele standarde
tehnice de punere in aplicare prin intermediul actelor de punere in aplicare in conformitate cu

articolul 291 din TFUE si in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(49) Pentru a asigura protectia investitorilor si, in special, pentru a garanta ca, in toate cazurile,
exista un flux stabil de informatii intre custodele activelor OPCVM-ului si depozitar, regimul
privind depozitarii ar trebui extins pentru a include CSD-urile 1n lantul de custodie atunci cand
furnizeaza servicii de custodie OPCVM-urilor. Pentru a evita eforturile inutile, depozitarii nu ar
trebui sd indeplineascd obligatia de diligenta ex ante in cazul in care intentioneaza sa delege

custodia catre CSD-uri.

(50) Pentru a sprijini convergenta in materie de supraveghere in domeniul delegarii, AEVMP ar
trebui sa 1si formeze o imagine mai clara asupra aplicarii dispozitiilor prezentei directive, inclusiv in
ceea ce priveste supravegherea si controlul adecvat al dispozitiilor privind delegarea, in toate statele
membre. In acest scop, ar trebui si se bazeze pe obligatiile de raportare catre autorititile competente
si pe exercitarea, in domeniul delegarii, a competentelor sale de convergenta in materie de
supraveghere, Tnainte de urmatoarea revizuire a prezentei directive. Analiza efectuata de AEVMP
cu privire la datele colectate si la rezultatele exercitarii competentelor sale de convergentd in
materie de supraveghere va fi integrata intr-un raport care trebuie furnizat inainte de Inceperea
revizuirii si care va analiza practicile de piata in ceea ce priveste delegarea, normele privind

X9

substanta economica, prevenirea entitatilor de tip ,,cutie postala” si conformitatea cu cerintele
conexe ale directivei si va oferi informatii cu privire la orice masuri suplimentare care ar putea fi

necesare pentru a sprijini eficacitatea regimurilor de delegare prevazute in Directiva 2009/65/UE.
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(51) Pentru a imbunatati cooperarea si eficacitatea in materie de supraveghere, autoritatile
competente ale statului membru gazda ar trebui sa poata adresa autorititii competente a unui stat
membru de origine a OPCVM-ului o cerere motivata de a lua masuri de supraveghere impotriva

unui anumit OPCVM.

(52) In plus, pentru a imbunitati cooperarea in materie de supraveghere, AEVMP ar trebui si
poata solicita unei autoritati competente sa 1i aduca la cunostinta un caz, atunci cand cazul respectiv
are implicatii transfrontaliere si poate afecta protectia investitorilor sau stabilitatea financiara.
Analizele AEVMP ale unor astfel de cazuri vor oferi altor autoritati competente o mai buna
intelegere a aspectelor discutate si vor contribui la prevenirea unor situatii similare in viitor si la

protejarea integritatii pietelor OPCVM-urilor,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:
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Articolul 1

Modificari ale Directivei 2011/61/UE

Directiva 2011/61/UE se modifica dupa cum urmeaza:

1. Articolul 4 alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(a) se adauga litera (ap) cu urmatorul text:

»(ap) «depozitar central de titluri de valoare» inseamna un depozitar central de titluri de valoare,
astfel cum este definit la articolul 2 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al

Parlamentului European si al Consiliului*.

* Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014
privind Tmbunatatirea decontarii titlurilor de valoare in Uniunea Europeand si privind depozitarii
centrali de titluri de valoare si de modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a
Regulamentului (UE) nr. 236/2012 (JO L 257, 28.8.2014, p. 1).”;

(b) se adauga litera (ca) cu urmatorul text:

,»(ca) «capital»” inseamna totalul aporturilor de capital si al capitalului angajat nevarsat, calculat pe
baza sumelor investibile dupd deducerea tuturor comisioanelor, taxelor si cheltuielilor care sunt

suportate direct sau indirect de catre investitori;”;
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(c) se adauga literele (va), (vb) si (vc) cu urmatorul text:

»(va) «initiere de Tmprumuturi» inseamnd acordarea de imprumuturi de citre un FIA in calitate de

creditor initial;

(vb) «imprumut din partea actionarilor» inseamnd un descoperit de cont acordat de un FIA unei
societdti in care acesta detine, direct sau indirect, cel putin 5 % din capital sau din drepturile de vot
si care nu poate fi vandut unor terti independent de instrumentele de capital detinute de FIA in

cadrul aceleiasi societti;

(ve) «FIA cu efect de levier» Inseamna un FIA ale carui expuneri sunt marite de AFIA care il
administreaza, fie prin imprumut de numerar sau valori mobiliare, fie printr-un efect de levier

incorporat in pozitii de instrumente financiare derivate sau prin orice alte mijloace;”.
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2. Articolul 6 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) laalineatul (4) litera (b) se adauga punctul (iv) cu urmatorul text:

,»(1v) orice alt serviciu auxiliar atunci cdnd acesta reprezintd o continuare a serviciilor deja prestate
de AFIA in conformitate cu anexa I si nu creeaza conflicte de interese care nu ar putea fi gestionate

prin norme suplimentare;”;
(b) laalineatul (4) se adauga literele (c) si (d) cu urmatorul text:
,»(¢) administrarea indicilor de referinta, in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011;

(d) administrarea creditelor, In conformitate cu Directiva 2021/2167 a Parlamentului European si a
Consiliului. Farda a aduce atingere altor instrumente ale dreptului Uniunii, statele membre pot
interzice pe teritoriul lor administrarea de catre FIA a creditelor acordate consumatorilor in sensul

articolului 3 litera (a) din Directiva 2008/48/CE.”;

(c) alineatul (5) se modifica dupa cum urmeaza:

(1) litera (b) se elimina;

(11) litera (c) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»iumai activitatile mentionate la punctul 2, 3 sau 4 din anexa I sau”;
(111) se adauga litera (e) cu urmatorul text:

,»(€) administrarea indicilor de referinta utilizati in FIA pe care le administreaza.”;
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(d) alineatul (6) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(6) Articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2019/2034 si articolul 15, articolul 16, cu exceptia
alineatului (5) primul paragraf, precum si articolele 23, 24 si 25 din Directiva 2014/65/UE se aplica

in cazul 1n care serviciile mentionate la alineatul (4) literele (a) si (b) sunt furnizate de AFIA.”

3. Articolul 7 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatul (2) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(2) Statele membre prevad obligatia ca AFIA care solicitd autorizarea sa furnizeze autoritatilor

competente din statul membru de origine urmatoarele informatii privind AFIA:

(a) informatii despre persoanele care conduc in mod efectiv activitatea AFIA, in special in ceea

ce priveste functiile mentionate in anexa I, inclusiv:
(1) o descriere detaliata a rolului, a titlului si a nivelului functiei lor de conducere;

(i1) o descriere a liniilor si a responsabilitatilor de raportare care le revin in cadrul AFIA si in afara

acestuia;
(1i1) o prezentare generald a timpului alocat fiecarei responsabilitati;

(iv) o descriere a resurselor tehnice si umane care sprijind activitatile acestora;
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(b) informatii cu privire la identitatea actionarilor sau membrilor directi sau indirecti ai AFIA,
persoane fizice sau juridice, care detin participatii calificate, precum si valoarea respectivelor

participatii;

(c) un program de activitate care stabileste structura organizatorica a AFIA, inclusiv informatii
privind modul in care AFIA intentioneaza sa 1si respecte obligatiile care 1i revin in temeiul
capitolelor II, III, IV si, dupa caz, in temeiul capitolelor V, VI, VII si VIII si o descriere detaliata a

resurselor umane si tehnice adecvate care vor fi utilizate de AFIA 1n acest scop;
(d) informatii privind politicile si practicile de remunerare in conformitate cu articolul 13;

(e) informatii privind dispozitiile luate pentru delegarea si subdelegarea cétre terti a functiilor
mentionate la articolul 20 si o descriere detaliatd a resurselor umane si tehnice care urmeaza sa fie

utilizate de AFIA pentru monitorizarea si controlul delegatului.

Statele membre solicitd AFIA autorizati sa actualizeze constant informatiile pe care le furnizeaza

autoritatilor lor competente.”;
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(b) se adauga alineatul (8) cu urmatorul text:

,(8) Inainte de inceperea revizuirii mentionate la articolul 69b, AEVMP prezinta Parlamentului
European, Consiliului si Comisiei un raport care analizeaza practicile de piata In ceea ce priveste
delegarea, precum si respectarea articolelor 7 si 20, pe baza, printre altele, a datelor raportate
autoritatilor competente in conformitate cu articolul 24 alineatul (2) litera (d) si a exercitarii

competentelor sale de convergenta in materie de supraveghere.”

4.  Laarticolul 8 alineatul (1), litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(¢) persoanele care conduc efectiv activitatea AFIA au o reputatie suficient de buna si o experienta
suficientd inclusiv in legaturd cu strategiile de investitii urmarite de FIA administrate de AFIA;
identitatea persoanelor respective si a fiecdrei persoane care le succeda in functie este comunicata
de Indata autoritatilor competente din statele membre de origine ale AFIA, iar conducerea activitatii
AFIA este asiguratd de cel putin doud persoane fizice care fie sunt angajate cu norma intreaga de
AFIA respectiv, fie sunt membri executivi ai organului de conducere al AFIA care au sarcina de a
conduce cu normd intreagd activitatea respectivului AFIA si care sunt stabiliti in Uniune si

indeplinesc astfel de conditii;”.
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5. Articolul 15 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) laalineatul (3) se adauga litera (d) cu urmatorul text:

,»(d) 1In cazul activitatilor de initiere de imprumuturi, sd puna in aplicare politici, proceduri si
procese eficace pentru acordarea de Imprumuturi; atunci cand desfasoard activititi de initiere de
imprumuturi sau achizitioneazd Tmprumuturi de la terti, sd puna in aplicare politici, proceduri si
procese eficace pentru evaluarea riscului de credit si pentru administrarea si monitorizarea
portofoliului lor de credite, sa actualizeze constant politicile, procedurile si procesele respective si
sa se asigure cd acestea raman eficace, precum si sa le reexamineze cu regularitate, cel putin o data

pe an.

Statele membre pot stabili ca cerinta prevazuta la alineatul (3) litera (d) primul paragraf sa nu se
aplice initierii de imprumuturi din partea actionarilor, cu conditia ca aceste imprumuturi din partea

actionarilor:
(1) sd nu depaseasca in total 100 % din capitalul FIA sau

(i1) sa fie acordate societdtilor de portofoliu care achizitioneaza si administreaza bunuri imobile sau
participatii in societdti imobiliare si In care FIA detine, direct sau indirect, 100 % din capital sau din
drepturile de vot. Aceastd cerintd se aplica, prin metoda transparentei, activelor-suport controlate

direct sau indirect de FIA sau de AFIA care actioneaza in numele FIA.”;
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(b) intre alineatele (4) si (5) se introduc alineatele (4a)-(4f) cu urmatorul text:

»(4a) AFIA se asigurd cd imprumuturile acordate unui debitor oarecare de catre FIA pe care il
administreazd nu depasesc 20 % din capitalul FIA, in cazul in care debitorul este unul dintre

urmatoarele:

(a) o Intreprindere financiara in sensul articolului 13 punctul 25 din Directiva 2009/138/CE;
(b) un FIA in sensul articolului 4 alineatul (1) litera (a) din prezenta directiva sau

(c) un OPCVM in sensul articolului 1 punctul 2 din Directiva 2009/65/CE.

Pentru a verifica respectarea restrictiei prevazute la primul paragraf, AFIA combina imprumuturile
initiate de FIA pe care il administreaza si expunerile la imprumuturi ale FIA respectiv obtinute prin
intermediul unui vehicul cu scop special care initiazd imprumuturi pentru sau in numele FIA sau

AFIA in legatura cu FIA.

Restrictia prevazuta la primul paragraf nu aduce atingere pragurilor, restrictiilor si conditiilor

prevazute in Regulamentele (UE) 2015/7602°, (UE) 345/2013%! si (UE) 346/201322,

20 Regulamentul (UE) 2015/760 al Parlamentului European si al Consiliului din

29 aprilie 2015 privind fondurile europene de investitii pe termen lung (JO L 123,
19.5.2015, p. 98).

Regulamentul (UE) nr. 345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din

17 aprilie 2013 privind fondurile europene cu capital de risc (JO L 115, 25.4.2013, p. 1).
Regulamentul (UE) nr. 346/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie
2013 privind fondurile europene de antreprenoriat social (JO L 115, 25.4.2013, p. 18).

21

22
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(4aa) AFIA se asigurd ca efectul de levier al unui FIA initiator de Tmprumuturi pe care 1l

administreazd nu depaseste 150 % din valoarea activului net al FIA.

Efectul de levier se exprimd ca raportul dintre expunerca unui FIA, calculata in conformitate cu
metoda angajamentului, astfel cum este stabilitd prin intermediul actelor delegate mentionate la

articolul 4 alineatul (3), si valoarea activului sau net.

Acordurile de Tmprumut care au un caracter temporar si sunt acoperite integral de angajamentele
contractuale de capital ale investitorilor in FIA nu sunt considerate ca reprezentand efect de levier

in sensul prezentului alineat.

Cerintele prevazute la primul paragraf se aplicd FIA care obtin expunere dintr-un imprumut prin
intermediul unui vehicul cu scop special care initiazd un Tmprumut pentru sau in numele FIA sau

AFIA in legatura cu FIA.

Statele membre pot stabili ca cerinta prevazuta la primul paragraf sa nu se aplice FIA ale caror
activitati de creditare constau exclusiv in initiere de imprumuturi din partea actionarilor, cu conditia

ca aceste imprumuturi din partea actionarilor:
(1) sa nu depaseasca in total 100 % din capitalul FIA sau

(11) sa fie acordate societdtilor de portofoliu care achizitioneaza si administreaza bunuri imobile sau
participatii in societati imobiliare si in care FIA detine, direct sau indirect, 100 % din capital sau din
drepturile de vot. Aceastd cerinta se aplicd, prin metoda transparentei, activelor-suport controlate

direct sau indirect de FIA sau de AFIA care actioneazd in numele FIA.
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(4b) Limita de investitii de 20 % prevazuta la alineatul (4a):

(a) se aplica pana la data specificatd in regulamentul sau actul constitutiv ori prospectul FIA.
Aceasta datd nu depaseste 24 de luni de la data la care FIA oferd pentru prima data actiuni 1n

vederea subscrierii;

(b) nu se mai aplicd din momentul in care AFIA incepe sd vanda active in scopul rambursarii

unitatilor sau actiunilor investitorilor ca parte a lichidarii FIA;

(c) se suspenda temporar pentru o perioada de pana la 12 luni in cazul in care AFIA colecteaza

capital suplimentar sau 1si reduce capitalul existent.

(4c) Termenul de aplicare mentionat la alineatul (4b) litera (a) tine seama de caracteristicile
specifice ale activelor care urmeazi si fie investite de FIA. In circumstante exceptionale, autoritatea
competentd pentru AFIA poate aproba o prelungire a acestui termen cu cel mult incd un an, cu

conditia prezentarii unui plan de investitii motivat in mod corespunzator.

(4d) AFIA se asigura ca un FIA nu acorda imprumuturi urmatoarelor entitati:
(a) AFIA sau personaluluit AFIA;
(b) depozitarului sau ori unui delegat al depozitarului;

(c) entitatii careia AFIA i-a delegat functii in conformitate cu articolul 20 sau personalului acestei

entitati;

(d) unei entitati din cadrul aceluiasi grup, astfel cum este definit la articolul 2 punctul 11 din
Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului, cu exceptia cazului in care
entitatea respectivd este o intreprindere financiara care finanteaza exclusiv debitori care nu sunt

mentionati la literele (a)-(d) de la prezentul alineat.
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(4da) Fara a aduce atingere altor instrumente ale dreptului Uniunii, statele membre pot interzice pe
teritoriul lor acordarea de catre FIA de imprumuturi catre consumatori in sensul articolului 3
litera (a) din Directiva 2008/48/CE. Acest lucru nu afecteaza distribuirea in Uniune a actiunilor sau

unitatilor FIA care acorda credite de consum.

(4e) AFIA nu administreazd un FIA a carui strategie de investitii, astfel cum se specifica in
regulamentul sau actul constitutiv ori prospectul FIA relevant, este de a inifia imprumuturi sau de a
obtine expuneri din imprumuturi prin intermediul unui vehicul cu scop special care initiaza un
imprumut pentru sau in numele FIA sau AFIA in legaturd cu FIA, cu unicul scop de a transfera

imprumuturile sau expunerile respective unor parti terte (,,initiaza si distribuie”).

(4f) AFIA se asigurd ca FIA pe care il administreaza pastreaza, pentru o perioadd de doi ani de la
data semnarii sau pana la scadenta, oricare dintre acestea este mai scurtd, 5 % din valoarea notionala
a imprumuturilor pe care le-a initiat sau pe care le-a achizitionat de la un vehicul cu scop special
care initiazd un imprumut pentru sau in numele FIA sau AFIA in legitura cu FIA si pe care le-a

vandut ulterior unor parti terte.
Prin derogare, cerinta prevazuta la primul paragraf nu se aplica in cazul 1n care:

(a) FIA 1ncepe sa vanda active in scopul rambursarii unitatilor sau actiunilor investitorilor ca parte a
lichidarii FIA;

(b) debitorul sau oricare dintre actionarii sai face obiectul unor sanctiuni UE sau

(c) vanzarea imprumutului este necesara pentru ca FIA sa nu incalce vreuna dintre normele sale
privind investitiile sau diversificarea si In cazul in care aceasta posibild incalcare s-ar materializa

din motive independente de vointa FIA si a AFIA care 1l administreaza sau ca urmare a exercitarii

drepturilor de subscriere sau de rascumpdrare.”
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6.  Laarticolul 16 se introduc alineatele (2a)-(2h) cu urmatorul text:

,»(2a) AFIA se asigurd ca FIA initiator de imprumuturi pe care il administreaza este de tip Inchis.

Cerintele prevazute la primul paragraf se aplica FIA care obtin expunere dintr-un Imprumut prin
intermediul unui vehicul cu scop special care initiaza un imprumut pentru sau in numele FIA sau

AFIA in legatura cu FIA.

(2aa) Prin derogare de la alineatul (2a), un FIA initiator de Tmprumuturi poate fi de tip deschis, cu
conditia ca sistemul sdu de administrare a riscului de lichiditate sa fie compatibil cu strategia sa de

investitii si cu politica sa de rascumparare.

(2b) Dupa evaluarea caracterului adecvat din punctul de vedere al strategiei de investitii urmadrite, al
profilului de lichiditate si al politicii de rascumpdrare, un AFIA care administreaza un FIA de tip
deschis selecteazd cel putin doud instrumente adecvate de administrare a lichiditatilor din lista
prevazuta in anexa V punctele 2-7, pentru o posibild utilizare in interesul investitorilor FIA. Prin
derogare, AFIA poate selecta un singur instrument de administrare a lichiditatilor din anexa V
punctele 2-7 pentru un FIA pe care il administreaza daca FIA respectiv este autorizat ca fond de

piatd monetara n conformitate cu Regulamentul (UE) 2017/1131.

AFIA pune in aplicare politici si proceduri detaliate pentru activarea si dezactivarea oricarui
instrument selectat de administrare a lichiditatilor si masurile operationale si administrative pentru
utilizarea unui astfel de instrument. Aceastd decizie si explicatiile relevante se comunicd

autoritatilor competente din statul membru de origine al FIA.
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Réscumpdrarea in natura, astfel cum este mentionata in anexa V punctul 7, poate fi activatd numai
pentru a onora rascumpararile solicitate de investitorii profesionisti si daca rascumpdrarea in natura

corespunde unei cote proportionale din activele detinute de FIA.

Prin derogare de la al treilea paragraf, rascumpararea in naturd poate sa nu corespunda unei cote
proportionale din activele detinute de FIA in cazul in care unitétile sau actiunile FIA respectiv sunt
distribuite exclusiv catre investitori profesionisti sau in cazul in care scopul politicii de investitii a
respectivului FIA este de a reproduce compozitia unui anumit indice de actiuni sau obligatiuni si, in
plus, in cazul in care FIA respectiv este un fond tranzactionat la bursa, astfel cum este definit la

articolul 2 punctul 26 din Regulamentul privind pietele instrumentelor financiare.

(2c) Un AFIA care administreaza un FIA de tip deschis poate, in interesul investitorilor FIA, sa
suspende temporar rascumpararea sau rambursarea unitatilor ori actiunilor FIA sau sa activeze ori
sd dezactiveze alte instrumente de administrare a lichiditétilor selectate din lista prevazutd in anexa
V punctele 2-7 si incluse in regulamentul fondului sau in actele constitutive ale FIA. In interesul
investitorilor FIA, pentru a se asigura ca subscrierile si rascumpararile sunt procesate la un pret
echitabil, AFIA poate, de asemenea, sa activeze conturi pentru active nelichide, astfel cum sunt
mentionate la punctul 8 din anexa V, in situatiile in care AFIA nu poate asigura evaluarea corecta si

exacta a anumitor active sau in cazul in care unele active au devenit netranzactionabile.

Suspendarea provizorie si activarea conturilor pentru active nelichide prevazute la primul paragraf
pot fi prevazute doar in cazuri exceptionale, atunci cand circumstantele o cer si in cazul in care se

justifica avand in vedere interesele investitorilor FIA.
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(2d) AFIA notifica fara intarziere autoritatilor competente din statul siu membru de origine
activarea sau dezactivarea suspendarii rascumpardrilor si a limitelor de rdscumparare mentionate la

punctele 1 si 2 din anexa V.

AFIA transmit notificdri acelorasi autoritati competente atunci cand activeazd sau dezactiveaza
conturile pentru active nelichide, astfel cum sunt mentionate la punctul 8 din anexa respectiva, intr-
un interval de timp rezonabil inainte de activarea sau dezactivarea acestui instrument de

administrare a lichiditatilor.

Statele membre pot solicita ca AFIA sa transmitd notificari autoritatilor competente din statul sau
membru de origine atunci cand decide sa activeze rascumpararea in natura, sa prelungeasca
perioada de preaviz sau sa majoreze comisionul de lichiditate, plafonul factorului de ajustare in
cazul preturilor ajustabile ori al taxei antidiluare prevazut in prospectul fondului sau s majoreze

marja de licitatie in cazul preturilor duale in scopul administrarii lichiditatilor.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al AFIA transmit fard intarziere notificari
autoritatilor competente din statul membru gazda al AFIA, precum si citre AEVMP cu privire la
orice notificari primite In conformitate cu prezentul alineat, iar daca exista potentiale riscuri pentru

stabilitatea si integritatea sistemului financiar, si catre CERS.

(2e) Statele membre se asigura cd AFIA care administreaza FIA de tip deschis dispun cel putin de

instrumentele de administrare a lichiditatilor prevazute in anexa V.

9768/1/22 REV 1 CL/mms 40
ECOFIN.IB  LIMITE RO



(2ee) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili cerintele pe
care trebuie sa le respecte un FIA initiator de Tmprumuturi pentru a-si mentine o structura deschisa.
Aceasta cerintd ar trebui sd includa elemente privind gama de instrumente de administrare a
lichiditatilor si utilizarea acestora, disponibilitatea activelor lichide si simularile de criza, precum si
o politica de rascumpdrare adecvata, avand in vedere profilul de lichiditate al FIA, si tine seama de

profilul de risc si de natura imprumuturilor.

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(2f) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza

caracteristicile instrumentelor de administrare a lichiditatilor prevazute in anexa V.

(2g) AEVMP elaboreaza orientari care stabilesc criteriile pentru selectarea si utilizarea de cétre
AFIA a instrumentelor adecvate de administrare a lichiditatilor pentru administrarea riscului de
lichiditate, inclusiv informari adecvate cétre investitori, tindnd seama de capacitatea acestor
instrumente de a reduce avantajele necuvenite pentru investitorii care solicitd mai intai
rascumpararea propriilor investitii si de a atenua riscurile la adresa stabilitatii financiare. Aceste
orientari includ indicatii privind circumstantele in care conturile pentru active nelichide pot fi

activate.

(2h) Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la alineatele (2ee) si (2f) de la prezentul articol in conformitate

cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
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7. Articolul 20 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(1) teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) AFIA care intentioneaza sd delege unor terti sarcina de a indeplini, in numele lor, una sau mai
multe dintre functiile enumerate in anexa I sau unul sau mai multe dintre serviciile mentionate la
articolul 6 alineatul (4) notifica acest lucru autoritdtilor competente din statul lor membru de origine

inainte ca dispozitiile privind delegarea sa intre in vigoare. Se indeplinesc urmatoarele conditii:”;
(i1) litera (f) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(f) AFIA trebuie sa poatd demonstra ca delegatul este calificat si capabil sa exercite functiile si sa
presteze serviciile Tn cauza, ca a fost selectat cu toatd atentia cuvenitd si ca AFIA poate sa
monitorizeze in mod eficace si In orice moment activitatea delegatd, sd dea in orice moment
instructiuni suplimentare delegatului si sa retragad delegarea cu efect imediat atunci cand acest lucru

este in interesul investitorilor.”;
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(b) alineatul (3) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) Faptul cd AFIA a delegat functii unei parti terte sau orice altd subdelegare nu afecteaza
raspunderea AFIA fata de clientii sdi, FIA si investitorii sai, iar AFTA nu is1 deleagd functiile intr-o
asemenea masurd incat, in esenta, sd nu mai poata fi considerat administratorul FIA sau prestatorul

de servicii si sa devind o entitate de tip ,,cutie postald”.”;
(c) laalineatul (4), teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

,(4) Partea terta poate subdelega oricare dintre functiile si prestarile de servicii care 11 sunt delegate,

daca sunt indeplinite urmatoarele conditii:”;
(d) se adauga alineatul (6a) cu urmatorul text:

»(6a) Prin derogare de la alineatele (1)-(6) de la prezentul articol, in cazul in care functia de
distribuire mentionatd in anexa I punctul 2 litera (b) este indeplinitd de unul sau mai multi
distribuitori care actioneazd in nume propriu si care distribuie FIA in temeiul Directivei
2014/65/UE sau prin intermediul produselor de investitii bazate pe asigurdri in conformitate cu
Directiva 2016/97/UE, aceasta functie nu este considerata ca fiind o delegare supusa cerintelor
prevazute la alineatele sus-mentionate, indiferent de eventualele acorduri de distributie dintre AFTA

st distribuitor.”
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8. Articolul 21 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) la alineatul (5) se introduce litera (c) cu urmatorul text:

,»(¢) Statul membru de origine al unui FIA poate autoriza autoritatile sale nationale competente sa
permitd, in urma unei evaluari de la caz la caz, ca institutiile mentionate la articolul 21 alineatul (3)
litera (a) si stabilite intr-un alt stat membru si fie desemnate drept depozitar, daca sunt indeplinite

urmatoarele conditii:

(1) autoritatile competente au primit o cerere motivata din partea AFIA care demonstreazd lipsa
serviciilor relevante de depozitar, avand in vedere strategia de investitii a FIA, pentru desemnarea

unui depozitar intr-un alt stat membru si

(i1) piata nationald a depozitarilor din statul membru de origine al FIA indeplineste cel putin una

dintre urmatoarele conditii:

— consta Tn mai putin de sapte depozitari care furnizeazad servicii de depozitar unor FIA din UE
[autorizati In conformitate cu articolul 4 litera (k) punctul (i) din prezenta directiva si] administrati
de AFIA din UE [autorizati in conformitate cu articolul 7 alineatul (1)] si niciun depozitar nu detine
in custodie active FIA care depdsesc 1 miliard EUR sau echivalentul in orice altd moneda. Acest
prag exclude depozitarii care actioneaza In conformitate cu articolul 36 alineatul (1a) din prezenta

directiva si activele proprii ale depozitarului;

— valoarea agregatd de pe aceasta piatd a activelor aflate in custodie in numele FIA din UE
[autorizati In conformitate cu articolul 4 litera (k) punctul (i) din prezenta directiva si] administrati
de AFIA din UE [autorizati in conformitate cu articolul 7 alineatul (1) din prezenta directivd] nu
este mai mare de 30 de miliarde EUR sau echivalentul in orice altd moneda. Acest prag exclude
depozitarii care actioneaza in conformitate cu articolul 36 alineatul (1a) din prezenta directiva si

activele proprii ale depozitarului.
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Chiar daca sunt indeplinite conditiile prevazute la punctele (i) si (ii), autorizatia de a permite
desemnarea unui depozitar intr-un alt stat membru se acordd pe baza unei evaludri de la caz la caz
privind absenta in jurisdictia FIA a serviciilor de depozitar relevante, avand in vedere strategia de

investitii a FIA.

Atunci cand permit desemnarea unui depozitar intr-un alt stat membru, autoritatile competente

notifica acest lucru AEVMP.

Prezenta dispozitie nu aduce atingere aplicarii in Intregime a articolului 21, cu exceptia
alineatului (5) litera (a) de la articolul respectiv referitor la locul in care depozitarul urmeaza sa fie

stabilit.”;
(b) laalineatul (6), literele (c) si (d) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(C) tara tertd in care este stabilit depozitarul nu este identificata ca tard tertd cu grad 1nalt de risc in

conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(d) statele membre in care se intentioneaza distribuirea de unitati sau actiuni ale FIA din afara UE
si, in masura in care este diferit, statul membru de origine al AFIA au semnat un acord cu tara terta
in care este stabilit depozitarul care respecta in totalitate standardele stabilite la articolul 26 din
Conventia-model OCDE pentru evitarea dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe
capital si garanteazd un schimb eficace de informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri
fiscale multilaterale, iar tara tertd nu este mentionata in anexa I la Concluziile Consiliului privind

lista UE revizuita a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale;”;
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(c) alineatul (11) se modifica dupa cum urmeaza:

(1) la al doilea paragraf, litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(¢) depozitarul sa dea dovada de competenta, precautia si diligenta necesare atunci cand selecteaza
si numeste o parte tertd careia doreste sa 1i delege o parte din sarcinile sale, cu exceptia cazului in
care partea tertd respectiva este un depozitar central de titluri de valoare care actioneaza in calitate
de CSD investitor, astfel cum este definit la articolul 1 litera (f) din Regulamentul delegat (UE)
2017/392 al Comisiei*, si sa dea dovadd in continuare de competenta, precautia si diligenta
necesare cand verificd periodic si supravegheaza permanent partea tertd careia i-a delegat o parte

din sarcinile sale si masurile luate de partea terta in legatura cu sarcinile care i-au fost delegate;

* Regulamentul delegat (UE) 2017/392 al Comisiei din 11 noiembrie 2016 de completare a
Regulamentului (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului cu privire la
standarde tehnice de reglementare in materie de autorizare, supraveghere si cerinte operationale

pentru depozitarii centrali de titluri de valoare (JO L 65, 10.3.2017, p. 48).”;
(11) al cincilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,.In sensul prezentului articol, prestarea de servicii de citre un depozitar central de titluri de valoare
care actioneaza in calitate de CSD emitent, astfel cum este definit la articolul 1 litera (e) din
Regulamentul delegat (UE) 2017/392 al Comisiei, nu se considera o delegare a functiilor de
custodie ale depozitarului. In sensul prezentului alineat, prestarea de servicii de citre un depozitar
central de titluri de valoare care actioneaza in calitate de CSD investitor, astfel cum este definit la
articolul 1 litera (f) din Regulamentul delegat (UE) 2017/392 al Comisiei, se considerd a fi o

delegare a functiilor de custodie ale depozitarului.”;
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(d) alineatul (16) se inlocuieste cu urméatorul text:

»(16) La cerere, depozitarul pune la dispozitia autoritatilor sale competente, a autoritatilor
competente ale FIA care l-au desemnat drept depozitar si a autorititilor competente ale AFIA care
administreaza FIA respectiv toate informatiile pe care le-a obtinut in cursul indeplinirii sarcinilor
sale si care pot fi necesare autoritatilor competente ale FIA sau AFIA. Daca autoritdtile competente
ale FIA sau AFIA sunt diferite de cele competente ale depozitarului, 1) autorititile competente
pentru depozitar transmit fard Intarziere informatiile primite autoritatilor competente ale FIA si
AFIA si ii) autoritdtile competente ale FIA sau AFIA comunica fard intarziere orice informatii
relevante pentru exercitarea competentelor de supraveghere de catre autoritatile competente ale

depozitarului.”;
(e) laalineatul (17), litera (c) se modificd dupa cum urmeaza:
Punctul (ii) se inlocuieste cu urméatorul text:

,»(11) conditiile in care depozitarul isi poate exercita sarcinile de custodie asupra instrumentelor

financiare inregistrate la un depozitar central de titluri de valoare si”.
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9.  Articolul 23 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(1) litera (h) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(h) o descriere a administrarii riscului de lichiditate al FIA, inclusiv drepturile de rascumparare atat

in circumstante normale, cat si in circumstante exceptionale, acordurile de rdscumpdrare existente

.....

administrare a lichiditatilor selectate in conformitate cu articolul 16 alineatul (2b);”;
(i1) se introduce litera (ia) cu urmatorul text:

»(1a) o listd a comisioanelor si a taxelor care vor fi aplicate in legatura cu functionarea FIA si care

vor fi suportate de FIA 1n ceea ce priveste AFIA sau entitdtile afiliate acestuia;”;
(b) laalineatul (4) se adauga literele (d), (e) si (f) cu urmatorul text:
,»(d) portofoliul de imprumuturi initiate;

(e) anual, toate comisioanele si taxele directe si indirecte care au fost percepute sau alocate direct

sau indirect FIA sau oricareia dintre investitiile acestuia;

(f) anual, orice societate-mama, filiala sau entitate cu scop special infiintatd in legatura cu
investitille FIA de catre AFIA, personalul AFIA sau entitdtile afiliate in mod direct sau indirect

AFIA.”
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10.  Articolul 24 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatul (1) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) AFIA raporteaza periodic autoritatilor competente din statul membru de origine pietele pe care

opereaza si instrumentele pe care le tranzactioneaza in numele FIA pe care le administreaza.

Acesta furnizeaza, pentru fiecare FIA pe care il administreaza, informatii referitoare la
instrumentele pe care le tranzactioneaza, la pietele pe care este membru sau pe care tranzactioneaza
in mod activ, precum si la expunerile si participatiile fiecarui FIA. Informatiile includ identificatorii
relevanti pentru a face legatura dintre datele furnizate cu privire la active, la FIA si la AFIA si alte

surse de date publice sau de supraveghere.”;

(b) laalineatul (2), litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(¢) actualul profil de risc al FIA;”;
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(c) laalineatul (2), litera (d) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(d) informatii privind dispozitiile care implicd delegarea functiilor de administrare colectiva sau

discretionara a portofoliului sau de administrare a riscurilor, dupd cum urmeaza:

(1) informatii privind delegatii, precizand numele si domiciliul delegatilor, precum gi dacd au
legaturi stranse cu AFIA si daca sunt entitti autorizate sau reglementate in scopul administrarii
activelor. Informatiile includ identificatorii relevanti ai delegatilor pentru a face legatura dintre

informatiile furnizate si alte surse de date publice sau de supraveghere;

(i1) lista si descrierea activitatilor privind functiile de administrare a riscurilor si de administrare a

portofoliului care sunt delegate;

(ii1) in cazul in care se deleagd functia de administrare a portofoliului, valoarea si procentul
activelor FIA care fac obiectul unor dispozitii privind delegarea referitoare la functia de

administrare a portofoliului;

(iv) resursele umane exprimate in echivalent norma intreaga angajate de AFIA pentru a monitoriza

dispozitiile privind delegarea;

(v) descrierea masurilor de diligenta periodice aplicate de AFIA pentru a supraveghea, monitoriza si
controla delegatul, inclusiv data aplicarii masurilor respective, problemele identificate si, dupa caz,

madsurile si calendarul adoptate pentru solutionarea acestor probleme;

(vi) in cazul in care exista dispozitii privind subdelegarea, informatiile solicitate la punctele (i)-(iii)
cu privire la subdelegati si la activitdtile legate de functiile de administrare a portofoliului si a

riscurilor care sunt subdelegate;

(vii) datele de intrare in vigoare si de expirare a dispozitiilor privind delegarea si subdelegarea.”;
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(ca) la alineatul (2) se adauga litera (f) cu urmatorul text:

,»(f) lista statelor membre in care unitatile sau actiunile FIA sunt efectiv distribuite de AFIA sau de

un distribuitor care actioneaza in numele AFIA respectiv.”;

(d) alineatul (6) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(0) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare care precizeaza:

(a) detaliile informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu alineatul (1) si alineatul (2)
literele (a)-(c), (e) si (f). Aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare stabilesc, de
asemenea, nivelul adecvat de standardizare a informatiilor care trebuie raportate in
conformitate cu alineatul (2) litera (d), fara a introduce obligatii de raportare suplimentare.
AEVMP tine seama de alte cerinte de raportare aplicabile AFIA si de concluziile raportului
emis in conformitate cu articolul 69b alineatul (2); si

(b) frecventa si calendarul raportarii.

AEVMP prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana la [a se

introduce data = 36 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directivad prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”;
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(e) seadauga alineatul (7) cu urmatorul text:

,»(7) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare in care precizeaza:

(a) formatul si standardele in materie de date pentru rapoartele mentionate la alineatele (1) si (2);

(b) metode si masuri pentru prezentarea rapoartelor mentionate la alineatele (1) si (2), inclusiv
metode si masuri de imbunatatire a standardizarii datelor si a eficientei in materie de partajare si de
utilizare a datelor deja raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de catre orice autoritate

competenta relevanta, la nivelul Uniunii sau la nivel national.

AEVMP prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pana la [a se

introduce data = 36 de luni de la intrarea 1n vigoare a prezentei directive].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolul 15 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”;
(f) se adauga alineatul (8) cu urmatorul text:

,»(8) Comisia adoptd acte delegate in conformitate cu articolul 56 si sub rezerva conditiilor
prevazute la articolele 57 s1 58 pentru a completa prezenta directiva prin specificarea situatiilor in

care se considera ca efectul de levier este utilizat in mod considerabil in sensul alineatului (4).”

9768/1/22 REV 1 CL/mms 52
ECOFIN.IB  LIMITE RO



11. Laarticolul 35 alineatul (2), literele (b) si (c) se Inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(b) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE nu este identificata ca tard terta cu grad inalt de risc

in conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(c) tara terta 1n care este stabilit FIA din afara UE a semnat un acord cu statul membru de origine al
AFIA autorizat si cu fiecare stat membru in care se intentioneaza distribuirea de unitati sau actiuni ale
FIA din afara UE, care respecta in totalitate standardele stabilite la articolul 26 din Conventia-model
OCDE pentru evitarea dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital si garanteaza un
schimb eficace de informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara
tertd nu este mentionata in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuita a jurisdictiilor

necooperante in scopuri fiscale.”

12.  Articolul 36 alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:

(a) litera (c) se nlocuieste cu urmatorul text:

,»(C) tara terta in care este stabilit FIA din afara UE nu este identificata ca tard terta cu grad inalt de risc

in conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;”;

(b) se adauga litera (d) cu urmatorul text:

,»(d) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE a semnat un acord cu statul membru de origine al
AFIA autorizat si cu fiecare stat membru in care se intentioneaza distribuirea de unitdti sau actiuni ale
FIA din afara UE, care respecta in totalitate standardele stabilite la articolul 26 din Conventia-model
OCDE pentru evitarea dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital si garanteaza un
schimb eficace de informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara
tertd respectiva nu este mentionata in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuita a

jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale.”
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13. Laarticolul 37 alineatul (7), literele (e) si (f) se Tnlocuiesc cu urmatorul text:

,»(€) tara terta in care este stabilit AFIA din afara UE nu este identificatd ca tard tertd cu grad Tnalt de risc

in conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(f) tara terta in care este stabilit AFTA din afara UE a semnat un acord cu statul membru de referinta,
care respecta in totalitate standardele stabilite la articolul 26 din Conventia-model OCDE pentru evitarea
dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital si garanteazd un schimb eficace de
informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara terta nu este
mentionatd in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuita a jurisdictiilor necooperante

in scopuri fiscale;”.

15. Laarticolul 40 alineatul (2), literele (b) si (c) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(b) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE nu este identificata ca tara terta cu grad inalt de risc

in conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(c) tara terta in care este stabilit FIA din afara UE a semnat un acord cu statul membru de referinta si cu
fiecare stat membru 1n care se intentioneaza distribuirea de unitdti sau actiuni ale FIA din afara UE, care
respecta 1n totalitate standardele stabilite la articolul 26 din Conventia-model OCDE pentru evitarea
dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital si garanteaza un schimb eficace de
informatii In domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara terta respectiva nu
este mentionatd in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuita a jurisdictiilor

necooperante in scopuri fiscale.”
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16.  Articolul 42 alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:

(a) litera (c) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(C) tara terta in care este stabilit AFIA din afara UE sau FIA din afara UE nu este identificata ca tara

tertd cu grad inalt de risc in conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;”;

(b) se adauga litera (d) cu urmatorul text:

,»(d) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE sau AFIA din afara UE a semnat un acord cu statul
membru 1n care se intentioneaza distribuirea de unitati sau actiuni ale FIA din afara UE, care respecta in
totalitate standardele stabilite la articolul 26 din Conventia-model OCDE pentru evitarea dublei
impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital si garanteaza un schimb eficace de informatii in
domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara terta respectiva nu este
mentionatd in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuita a jurisdictiilor necooperante

in scopuri fiscale.”
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18. Laarticolul 47, alineatul (3) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(3) Toate informatiile schimbate in temeiul prezentei directive intre AEVMP, autoritatile competente,
ABE, Autoritatea europeana de supraveghere (Autoritatea Europeana de Asigurari si Pensii
Ocupationale) infiintata prin Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al

Consiliului* si CERS sunt considerate confidentiale, cu exceptia cazului in care:

(a) AEVMP sau autoritatea competenta sau o altd autoritate ori un alt organism 1n cauza precizeaza la

momentul comunicarii ca astfel de informatii pot fi divulgate;

(b) divulgarea este necesara in cadrul procedurilor judiciare;

(c) informatiile divulgate sunt utilizate intr-un rezumat sau intr-o forma agregata in care participantii

individuali la pietele financiare nu pot fi identificati.

*Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010
de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea europeand de asigurari si pensii
ocupationale), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/79/CE a
Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 48).”
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19. Articolul 50 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatul (5) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(5) In cazul in care autorititile competente dintr-un stat membru au motive rezonabile sa suspecteze ci
un AFIA care nu face obiectul supravegherii lor comite sau a comis acte care incalca prezenta directiva,
acestea notificd acest lucru AEVMP, autoritdtilor competente din statul membru de origine si celor din
statul membru gazda al AFIA in cauza, intr-un mod céat mai detaliat posibil. Autorititile competente care
au primit informatiile adopta masurile necesare, informeaza AEVMP, comunica rezultatele interventiei
lor autoritatilor competente care le-au transmis notificarea si, Tn masura posibilului, le comunica
elementele importante aparute intre timp. Prezentul alineat nu aduce atingere competentelor autoritatilor

competente care au trimis notificarea.”;
(b) se introduc alineatele (5a)-(5g) cu urmatorul text:

,»(52) Autoritatea competentd a statului membru de origine al unui AFIA transmite notificari autoritatilor
competente din statul membru gazda al AFIA, precum si AEVMP, in paralel, cu privire la exercitarea
competentelor prevazute la articolul 46 alineatul (2) litera (j) si, in cazul in care exista riscuri potentiale

la adresa stabilitatii si a integritatii sistemului financiar, catre CERS.

(5b) Autoritatea competenta a statului membru gazda al unui AFIA poate solicita autoritatii competente
din statul membru de origine al AFIA sa isi exercite competentele prevazute la articolul 46 alineatul (2)
litera (j), specificadnd motivele solicitarii sale si trimitand o notificare cu privire la acest lucru catre
AEVMP si, in cazul in care exista riscuri potentiale la adresa stabilitatii si a integritatii sistemului

financiar, catre CERS.
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(5¢) In cazul in care autoritatea competenta din statul membru de origine al AFIA nu este de acord cu
solicitarea mentionata la alineatul (5b), aceasta informeaza 1n acest sens autoritatea competenta din
statul membru gazda al AFIA, precum si AEVMP, precizand motivele, si, in cazul in care exista riscuri

potentiale la adresa stabilitdtii si a integritatii sistemului financiar, catre CERS.

(5d) Pe baza informatiilor primite in conformitate cu alineatele (5b) si (S¢), AEVMP emite, intr-un
interval de timp rezonabil, un aviz adresat autoritatilor competente din statul membru de origine al

AFIA cu privire la exercitarea competentelor prevazute la articolul 46 alineatul (2) litera (j).

(5¢) In cazul in care autoritatea competentd nu actioneaza in conformitate cu avizul AEVMP mentionat
la alineatul (5d) sau nu intentioneaza sa respecte avizul respectiv, aceasta informeaza AEVMP,
precizand motivele nerespectarii sau intentiei sale. AEVMP poate face public faptul ca o autoritate
competenta nu respecta sau intentioneaza sa nu respecte avizul sau, precum si motivele prezentate de
autoritatea competentd pentru nerespectare sau pentru intentia sa de nerespectare, cu exceptia cazului in
care o astfel de publicare contravine interesului legitim al detinatorilor actiunilor sau unitatilor ori al
publicului sau ar putea pune in pericol in mod serios buna functionare si integritatea pietelor financiare
sau stabilitatea Intregului sistem financiar al Uniunii ori a unei parti a acestuia. AEVMP informeaza in

prealabil autoritatile competente cu privire la aceasta publicare.

(5f) Autoritatea competenta a statului membru gazda al unui AFIA poate solicita autoritatii competente
din statul membru de origine al AFIA sa isi exercite, fard intarziere, competentele prevazute la
articolul 46 alineatul (2), specificdnd motivele solicitarii sale si notificand acest lucru catre AEVMP si,
in cazul in care exista riscuri potentiale la adresa stabilitatii si integritatii sistemului financiar, catre

CERS.

Autoritatea competenta din statul membru de origine al AFIA informeaza, fara intarziere, autoritatea
competenta din statul membru gazda al AFIA, AEVMP si, in cazul in care exista riscuri potentiale la
adresa stabilitatii si integritdtii sistemului financiar, CERS cu privire la competentele exercitate si la

constatarile sale.
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(5fa) In cazul in care un stat membru si-a exercitat optiunea prevazuti la articolul 21 alineatul (5)

litera (c) si In cazul in care autoritatile competente din statul membru de origine al unui FIA sau, in
cazul in care FIA nu este reglementat, autoritdtile competente din statul membru de origine al AFIA au
motive intemeiate sa suspecteze ca un depozitar care nu face obiectul supravegherii de catre respectivele
autoritati competente comite sau a comis fapte care incalca prezenta directiva, autoritatile competente
respective transmit fara intarziere AEVMP si autoritatilor competente ale depozitarului in cauzd o
notificare in acest sens, cat mai detaliatd posibil. Autoritdtile competente care au primit notificarea iau
masuri adecvate si informeaza AEVMP si autoritdtile competente care au trimis notificarea cu privire la
rezultatele masurilor lor. Prezentul alineat nu aduce atingere competentelor autoritatilor competente care

au trimis notificarea.

(5g) AEVMP poate solicita autoritatii competente s ii prezinte, intr-un interval de timp rezonabil,
explicatii in legatura cu cazuri specifice care prezintd o amenintare grava la adresa protectiei
investitorilor, amenintd buna functionare si integritatea pietelor financiare sau prezinta riscuri pentru

stabilitatea intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti a acestuia.”;

(c) se adauga alineatul (7) cu urmatorul text:

»(7) AEVMP elaboreaza orientari care sd ofere indicatii autoritdtilor competente pentru exercitarea
competentelor prevazute la articolul 46 alineatul (2) litera (j), precum si indicatii privind situatiile care
pot duce la transmiterea solicitarilor mentionate la alineatele (5b) si (5f). Atunci cand elaboreaza aceste
orientari, AEVMP ia in considerare implicatiile potentiale ale unei astfel de interventii de supraveghere

pentru protectia investitorilor si stabilitatea financiara intr-un alt stat membru sau in Uniune.”
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19a. Articolul 60 se inlocuieste cu urmatorul text:

,,Articolul 60
Publicarea derogarilor

In cazul in care un stat membru recurge la derogarea sau la optiunea prevazuta la articolele 6 §i 9, la
articolul 15 alineatele (3) si (4aa), la articolele 21, 22, 28 si 43 si la articolul 61 alineatul (5), acesta
informeaza Comisia cu privire la acest lucru, precum si cu privire la orice modificdri ulterioare. Comisia

publica informatiile pe un site web sau prin alte mijloace usor accesibile.”
20. La articolul 61 se adauga alineatul (6) cu urmatorul text:

,»(6) AFIA, In masura in care administreaza FIA care initiaza imprumuturi si care au fost constituite
inainte de [data adoptarii prezentei directive], pot continua sa administreze astfel de FIA fara a se
conforma articolului 15 alineatul (3) litera (d), articolului 15 alineatele (4a)-(4f) si articolului 16
alineatul (2a) din prezenta directiva pana la [5 ani + data adoptarii prezentei directive]. Prin derogare, se
considera ca FIA initiatoare de imprumuturi care au fost constituite inainte de [data adoptarii prezentei

directive] si care nu mobilizeaza capital suplimentar respecta articolele mentionate anterior.”
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21. Se introduce articolul 69b cu urmatorul text:

,,Articolul 69b

Evaluare

(1) Panala[a se introduce data = 60 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive] si in urma
rapoartelor elaborate de AEVMP in conformitate cu articolul 7 alineatul (9), Comisia initiaza o evaluare
a functiondrii normelor prevazute in prezenta directiva si a experientei dobandite in urma aplicarii

acestora. Evaluarea respectiva include o analiza a urmatoarelor aspecte:

(a) impactul disponibilitatii si al activarii instrumentelor de administrare a lichiditatilor de catre AFIA

asupra stabilitatii financiare;

(b) eficacitatea cerintelor de autorizare a AFIA prevazute la articolele 7 si 8 si regimul de delegare

prevazut la articolul 20 din prezenta directiva;

(c) caracterul adecvat al cerintelor aplicabile AFIA care administreaza FIA initiatoare de

imprumuturi, prevazute la articolul 15;

(d) functionarea si caracterul adecvat al competentei autoritdtilor competente de a permite
desemnarea unui depozitar intr-un alt stat membru, astfel cum se prevede la articolul 21 alineatul (5)
litera (c), inclusiv relevanta criteriilor cantitative prevazute la articolul 21 alineatul (5) litera (c)

punctul (ii).
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(2) Panala [a se introduce data = 24 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive], AEVMP
prezinta Comisiei un raport privind dezvoltarea unei colectari integrate de date in materie de

supraveghere, care se axeaza pe modul de:

(a) reducere a domeniilor in care existd suprapuneri si neconcordante intre cadrele de raportare din

sectorul gestionarii activelor si cele din alte sectoare ale industriei financiare;

(b) standardizare a datelor, precum si de partajare si utilizare eficientd a datelor deja raportate in orice
cadru de raportare al Uniunii de cétre orice autoritate competenta relevanta, la nivelul Uniunii sau la

nivel national.

(3) Atunci cand pregateste raportul mentionat la alineatul (2), AEVMP lucreaza in stransa cooperare
cu Banca Centrald Europeand (BCE), cu celelalte autoritati europene de supraveghere si, dupa caz, cu

autoritatile nationale competente.

(4)  In urma evaludrii mentionate la alineatul (1) si dupa consultarea AEVMP, Comisia prezinti

Parlamentului European si Consiliului un raport cu privire la concluziile evaluarii respective.”

22. Anexa I se modifica in conformitate cu anexa I la prezenta directiva.

23. Textul anexei II la prezenta directiva se adauga ca anexa V.
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Articolul 2

Modificari ale Directivei 2009/65/CE
Directiva 2009/65/CE se modifica dupa cum urmeaza:
1. La articolul 2 alineatul (1), se adauga urmatoarea litera (u):

,»(1) «depozitar central de titluri de valoare» inseamnd un depozitar central de titluri de valoare,
astfel cum este definit la articolul 2 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al

Parlamentului European si al Consiliului*.

* Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014
privind imbunatatirea decontdrii titlurilor de valoare in Uniunea Europeand si privind depozitarii
centrali de titluri de valoare si de modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a
Regulamentului (UE) nr. 236/2012 (JO L 257, 28.8.2014, p. 1).”

la. Articolul 6 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (3) se modifica dupa cum urmeaza:
(1) la litera (b), se introduc urmatoarele puncte (iii) si (iv):

,»(111) preluarea si transmiterea ordinelor in legatura cu diferite instrumente financiare;

9768/1/22 REV 1 CL/mms 63
ECOFIN.IB  LIMITE RO



(iv) orice alt serviciu auxiliar atunci cand serviciul auxiliar reprezintd o continuare a serviciilor deja
prestate de societatea de administrare si nu creeaza conflicte de interese care nu ar putea fi

gestionate prin norme suplimentare;”;

(i1) se adauga urmatoarea litera (c):

,»(¢) administrarea indicilor de referintd, in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011.”;
(ii1) ultimul paragraf se Inlocuieste cu urmatorul text:

»Societdtile de administrare nu sunt autorizate in temeiul prezentei directive sa asigure exclusiv
serviciile mentionate la prezentul alineat. Societdtile de administrare nu sunt autorizate sa

administreze indici de referinta care sunt utilizati in OPCVM-urile pe care le administreaza.”;

(b) alineatul (4) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(4) Articolul 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2019/2034, articolul 15, articolul 16 cu exceptia
alineatului (5) primul paragraf, precum si articolele 23, 24 si 25 din Directiva 2014/65/UE se aplica
in cazul 1n care serviciile mentionate la alineatul (3) literele (a) si (b) sunt prestate de societati de

administrare.”
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2. Articolul 7 alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(a) literele (b) si (¢) se Inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(b) persoanele care conduc efectiv activitatea unei societati de administrare au o reputatie suficient
de buna si o experientd suficientd inclusiv in legatura cu tipul de OPCVM administrat de societatea
de administrare; identitatea persoanelor respective si a fiecarei persoane care le succeda in functie
este comunicatd de indata autoritatilor competente, iar conducerea activitatii unei societati de
administrare este asiguratd de cel putin doud persoane fizice care fie sunt angajate cu norma
intreaga de societatea de administrare respectiva, fie sunt membri executivi ai organului de
conducere al societatii de administrare care au sarcina de a conduce cu norma intreaga activitatea

acesteia si care sunt rezidenti in Uniune si indeplinesc conditiile sus-mentionate;

(c) cererea de autorizare este nsotitd de un program de activitate care stabileste cel putin structura
organizatoricd a societatii de administrare, precizand resursele tehnice si umane care vor fi utilizate
pentru conducerea activitatii societdtii de administrare si informatii despre persoanele care conduc

efectiv activitatea respectivei societiti de administrare, inclusiv:
(1) o descriere detaliata a rolului, a titlului si a nivelului functiei lor de conducere;

(i1) o descriere a liniilor si a responsabilitétilor de raportare care le revin in cadrul societdtii de

administrare si in afara acesteia;

(111) o prezentare generald a timpului alocat fiecarei responsabilitéti;”;
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(b) se adaugd urmatoarea litera (e):

,»(€) societatea de administrare furnizeaza informatii privind dispozitiile adoptate pentru delegarea
catre terti a unor functii in conformitate cu articolul 13, precum si o prezentare detaliata a resurselor

umane si tehnice pe care urmeaza sa le utilizeze pentru monitorizarea si controlul delegatului.”

3. Articolul 13 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(1) teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Societdtile de administrare care intentioneaza sa delege unor terti sarcina de a Indeplini, in
numele lor, una sau mai multe dintre functiile enumerate in anexa II sau unul sau mai multe dintre
serviciile mentionate la articolul 6 alineatul (3) notifica acest lucru autoritatilor competente din
statul lor membru de origine inainte ca dispozitiile privind delegarea sa intre in vigoare. Se

indeplinesc urmatoarele conditii:”;
(11) litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(b) mandatul nu trebuie s impiedice buna desfasurare a supravegherii societdtii de administrare si,
in special, nu trebuie sa impiedice nici societatea de administrare sa actioneze, nicit OPCVM-ul sa

fie administrat Tn conformitate cu interesul suprem al investitorilor si clientilor sai;”;
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(ii1) literele (g), (h) si (1) se Inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(g) mandatul nu trebuie sa impiedice persoanele care conduc activitatea societatii de administrare
sd dea oricand instructiuni suplimentare intreprinderii careia ii sunt delegate functiile sau prestérile
de servicii ori sa 1i retragd mandatul imediat atunci cand acest lucru este 1n interesul investitorilor si

al clientilor;

(h) avand 1n vedere natura functiilor si a prestarii de servicii care urmeaza sa fie delegate,
intreprinderea careia ii vor fi delegate functiile sau prestarile de servicii trebuie sa fie calificata si

capabila sa indeplineasca functiile sau sd presteze serviciile in cauza; si

(1) prospectele OPCVM-ului trebuie s enumere serviciile si functiile pe care societatea de

administrare a fost autorizata sa le delege in conformitate cu prezentul articol;”;
(iv) se adauga urmatoarea litera (j):

,»(j) societatea de administrare trebuie sa poata justifica intreaga sa structura de delegare cu motive

obiective.”;
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(b) alineatul (2) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(2) Réspunderea societitii de administrare sau a depozitarului nu este afectata de delegarea catre
terti a niciuneia dintre functiile sau prestarile de servicii de catre societatea de administrare.
Societatea de administrare nu isi deleaga functiile sau prestarile de servicii in masura in care, in
esentd, nu mai poate fi consideratd administratorul OPCVM-ului sau prestatorul de servicii si in

masura In care devine o entitate de tip «cutie postalax.”;
(c) se adaugd urmatoarele alineate (3), (4) si (5):

,»(3) Prin derogare de la alineatele (1) si (2) de la prezentul articol, in cazul in care functia de
comercializare mentionatd in anexa II este indeplinita de unul sau mai multi distribuitori care nu
actioneaza in nume propriu si care comercializeaza titluri de participare ale OPCVM-urilor in
temeiul Directivei 2014/65/UE sau prin intermediul produselor de investitii bazate pe asigurari in
conformitate cu Directiva 2016/97/UE, aceasta functie nu este considerata ca fiind o delegare
supusa cerintelor prevazute la alineatele sus-mentionate, indiferent de eventualele acorduri de

distributie dintre societatea de administrare si distribuitor.

(4) Inainte de inceperea revizuirii mentionate la articolul 110a, AEVMP prezinti Parlamentului
European, Consiliului si Comisiei un raport care analizeaza practicile de piatd in ceea ce priveste
delegarea, precum si respectarea articolelor 7 si 13, pe baza, printre altele, a datelor raportate
autoritatilor competente in conformitate cu articolul 20a litera (e) si a exercitarii competentelor sale

de convergentd in materie de supraveghere.
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(5) Comisia adopta, prin intermediul actelor delegate, in conformitate cu articolul 112a, masuri

privind:
(a) conditiile pentru indeplinirea cerintelor de la alineatul (1);

(b) conditiile in care se considera ca societatea de administrare a OPCVM-ului si-a delegat
functiile Intr-o asemenea masura incat devine o entitate de tip «cutie postald» si nu mai poate fi
consideratd drept administrator al OPCVM-ului sau prestator de servicii in conformitate cu

alineatul (2).”

4. Se introduce urmatorul articol 18a:

,,Articolul 18a

(1) Statele membre se asigurd cd OPCVM-urile dispun cel putin de instrumentele de administrare a

lichiditatilor prevazute in anexa I1A.

(2) Dupa evaluarea caracterului adecvat din punctul de vedere al strategiei de investitii urmarite, al
profilului de lichiditate si al politicii de rambursare, o societate de administrare selecteaza cel putin
doud instrumente adecvate de administrare a lichiditatilor din lista prevazutd in anexa IIA punctele
2-7 si le include 1n regulamentul fondului sau in actele constitutive ale societatii de investitii pentru
o posibila utilizare 1n interesul investitorilor OPCVM-urilor. Prin derogare, o societate de
administrare poate selecta un singur instrument de administrare a lichiditatilor din anexa 1A
punctele 2-7 pentru un OPCVM pe care il administreaza daca OPCVM-ul respectiv este autorizat ca

fond de piata monetara in conformitate cu Regulamentul (UE) 2017/1131.
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Societatea de administrare pune in aplicare politici si proceduri detaliate pentru activarea si
dezactivarea oricarui instrument selectat de administrare a lichiditatilor si masurile operationale si

administrative pentru utilizarea unui astfel de instrument.

Réscumpdrarea in naturd, astfel cum este mentionata in anexa IIA punctul 7, poate fi activatd numai
pentru a onora rdscumpardrile solicitate de investitori profesionisti si numai in cazul in care

corespunde unei cote proportionale din activele detinute de OPCVM.

Prin derogare de la al treilea paragraf, rascumpararea in natura poate sa nu corespunda unei cote
proportionale din activele detinute de OPCVM in cazul in care titlurile de participare ale OPCVM-
ului sunt comercializate numai catre investitori profesionisti sau in cazul in care scopul politicii de
investitii a OPCVM-ului este de a reproduce compozitia unui indice de actiuni sau obligatiuni
precis, astfel cum se mentioneaza la articolul 53, si, in plus, in cazul in care OPCVM-ul este un
fond tranzactionat la bursa, astfel cum este definit la articolul 2 punctul 26 din Regulamentul

privind pietele instrumentelor financiare.

9768/1/22 REV 1 CL/mms 70
ECOFIN.IB  LIMITE RO



(3) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a defini si a preciza

caracteristicile instrumentelor de administrare a lichiditatilor prevazute in anexa IIA.

(4) AEVMP elaboreaza orientari care stabilesc criteriile pentru selectarea si utilizarea de catre
societatile de administrare a instrumentelor adecvate de administrare a lichiditatilor pentru
administrarea riscului de lichiditate, inclusiv informari adecvate catre investitori, tindnd seama de
capacitatea acestor instrumente de a reduce avantajele necuvenite pentru investitorii care solicita
mai Intdi rascumpadrarea propriilor investitii si de a atenua riscurile la adresa stabilitatii financiare.
Aceste orientari includ indicatii privind circumstantele in care conturile pentru active nelichide pot

fi activate.

(5) Sedeleaga Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la alineatul (3) in conformitate cu articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
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5. Se introduc urmatoarele articole 20a si 20b:

,,Articolul 20a

(1) O societate de administrare raporteaza periodic autoritatilor competente din statele membre de
origine ale OPCVM-urilor pietele pe care opereaza si instrumentele pe care le tranzactioneaza in

numele OPCVM-urilor pe care le administreaza.

Aceasta furnizeaza, pentru fiecare OPCVM pe care 1l administreaza, informatii referitoare la
instrumentele pe care le tranzactioneaza, la pietele pe care este membra sau pe care tranzactioneaza
in mod activ, precum si la expunerile si participatiile fiecarui OPCVM. Informatiile includ
identificatorii relevanti pentru a face legdtura dintre datele furnizate cu privire la active, la

OPCVM-uri si la societatea de administrare si alte surse de date publice sau de supraveghere.

(1a) Pentru fiecare OPCVM pe care il administreaza, o societate de administrare furnizeaza

autoritatilor competente din statul membru de origine al OPCVM-ului urmatoarele:

(a) orice noi mecanisme pentru administrarea lichiditatilor OPCVM-ului, inclusiv instrumentele de

administrare a lichiditatilor selectate si activate;

(b) actualul profil de risc al OPCVM-ului;

(c) rezultatele simularilor de criza efectuate in conformitate cu articolul 51 alineatul (1);
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(d) informatii privind dispozitiile care implica delegarea functiilor de administrare colectiva sau
discretionara a portofoliului sau de administrare a riscurilor. Informatiile furnizate cuprind

urmatoarele:

(1) informatii privind delegatii, precizand numele si domiciliul delegatilor, precum si dacd au
legdturi stranse cu societatea de administrare si daca sunt entitati autorizate sau reglementate in
scopul administrarii activelor. Informatiile includ identificatorii relevanti ai delegatilor pentru a face

legatura dintre informatiile furnizate si alte surse de date publice sau de supraveghere;

(i1) lista si descrierea activitatilor privind functiile de administrare a riscurilor si de administrare a

portofoliului care sunt delegate;

(ii1) in cazul in care se deleagd functia de administrare a portofoliului, valoarea si procentul
activelor OPCVM-ului care fac obiectul unor dispozitii privind delegarea referitoare la functia de

administrare a portofoliului;

(iv) resursele umane exprimate in echivalent norma intreaga angajate de societatea de administrare

pentru a monitoriza dispozitiile privind delegarea;

(v) descrierea masurilor de diligenta periodice aplicate de societatea de administrare pentru a
supraveghea, monitoriza si controla in continuare delegatul, inclusiv data aplicarii masurilor
respective, problemele identificate si, dupa caz, masurile si calendarul adoptate pentru solutionarea

acestor probleme;

(vi) in cazul in care exista dispozitii privind subdelegarea, informatiile solicitate la punctele (1)-(ii1)
cu privire la subdelegati si la activitdtile legate de functiile de administrare a portofoliului si a

riscurilor care sunt subdelegate;

(vii) datele de intrare in vigoare si de expirare a dispozitiilor privind delegarea si subdelegarea;

(e) lista statelor membre in care titlurile de participare ale OPCVM-ului sunt comercializate efectiv
de societatea sa de administrare sau de un distribuitor care actioneaza in numele societatii de

administrare respective.
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(1b) Autoritatile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului se asigura ca toate
informatiile colectate in temeiul alineatului (1) cu privire la toate OPCVM-urile pe care le
supravegheaza, precum si informatiile colectate in temeiul articolului 7 sunt puse fara intarziere la
dispozitia autoritatilor competente din alte state membre relevante, a AEVMP s1 a CERS prin
intermediul procedurilor prevazute la articolele 102-105 privind acordurile de cooperare si schimbul
de informatii. De asemenea, ele furnizeaza fara intarziere informatii prin intermediul acestor
proceduri, precum si in mod bilateral autoritatilor competente din alte state membre direct vizate, in
cazul 1n care o societate de administrare aflata in responsabilitatea lor sau un OPCVM administrat
de respectiva societate de administrare ar putea constitui o sursd importantd de risc de contraparte
pentru o institutie de credit, pentru alte institutii relevante din punct de vedere sistemic din alte state

membre sau pentru stabilitatea sistemului financiar dintr-un alt stat membru.
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(2) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare care precizeaza:

(a) detaliile informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu alineatul (1) si alineatul (1a)
literele (a)-(c) si (e). Aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare stabilesc, de asemenea,
nivelul adecvat de standardizare a informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu

alineatul (1a) litera (d), fara a introduce obligatii de raportare suplimentare. AEVMP {ine seama de
alte cerinte de raportare aplicabile societdtilor de administrare si de concluziile raportului emis In

conformitate cu articolul 20b; si

(b) frecventa si calendarul raportarii.

AEVMP prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana la [a se

introduce data = 36 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3) AEVMP elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere 1n aplicare care precizeaza:

(a) formatul s1 standardele in materie de date pentru rapoartele mentionate la alineatele (1) si (1a);

(b) metode si masuri pentru prezentarea rapoartelor mentionate la alineatele (1) si (1a), inclusiv
metode si masuri de imbunatatire a standardizarii datelor si a eficientei In materie de partajare si de
utilizare a datelor deja raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de catre orice autoritate

competentd relevanta, la nivelul Uniunii sau la nivel national.

AEVMP prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pana la [a se

introduce data = 36 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive].
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Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin adoptarea standardelor
tehnice de punere n aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolul 15 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 20b

(1) Panala[a se introduce data = 24 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive],
AEVMP prezintd Comisiei un raport privind dezvoltarea unei colectdri integrate de date in materie

de supraveghere, care se axeaza pe modul de:

(a) reducere a domeniilor in care exista suprapuneri si neconcordante intre cadrele de raportare

din sectorul gestionarii activelor si cele din alte sectoare ale industriei financiare si

(b) imbunatatire a standardizarii datelor, precum si de partajare si utilizare eficienta a datelor deja
raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de catre orice autoritate competenta relevanta, la

nivelul Uniunii sau la nivel national.

(2) Atunci cand pregateste raportul mentionat la alineatul (1), AEVMP lucreaza in stransa
cooperare cu Banca Centrala Europeana (BCE), cu celelalte autoritati europene de supraveghere si,

dupa caz, cu autoritatile nationale competente.”
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6. Articolul 22a se modifica dupa cum urmeaza:

(a) la alineatul (2), litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(¢) depozitarul sa dea dovada de competenta, precautia si diligenta necesare atunci cand selecteaza
si numeste o parte terta careia intentioneaza sa ii delege o parte din sarcinile sale, cu exceptia
cazului 1n care partea tertd respectiva este un depozitar central de titluri de valoare care actioneaza
in calitate de CSD investitor, astfel cum este definit la articolul 1 litera (f) din Regulamentul delegat
(UE) 2017/392 al Comisiei*, si s dea dovada in continuare de competenta, precautia si diligenta
necesare cand verifica periodic si supravegheaza permanent partea terta careia i-a delegat o parte

din sarcinile sale si masurile luate de partea terta in legatura cu sarcinile care i-au fost delegate.

* Regulamentul delegat (UE) 2017/392 al Comisiei din 11 noiembrie 2016 de completare a
Regulamentului (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului cu privire la
standarde tehnice de reglementare in materie de autorizare, supraveghere si cerinte operationale

pentru depozitarii centrali de titluri de valoare (JO L 65, 10.3.2017, p. 48).”;
(b) alineatul (4) se inlocuieste cu urmatorul text:

.(4) In sensul prezentului alineat, prestarea de servicii de citre un depozitar central de titluri de
valoare care actioneaza in calitate de CSD emitent, astfel cum este definit la articolul 1 litera (e) din
Regulamentul delegat (UE) 2017/392 al Comisiei, nu se considerd o delegare a functiilor de
custodie ale depozitarului. In sensul prezentului alineat, prestarea de servicii de citre un depozitar
central de titluri de valoare care actioneaza in calitate de CSD investitor, astfel cum este definit la
articolul 1 litera (f) din Regulamentul delegat (UE) 2017/392 al Comisiei, se considera a fi o

delegare a functiilor de custodie ale depozitarului.”;
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7. Laarticolul 29 alineatul (1), litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(b) conducétorii societatii de investitii trebuie sa aiba o reputatie suficient de buna si o experienta
suficienta si pentru tipul de activitati desfasurate de respectiva societate si, in acest scop, identitatea
conducatorilor si a oricarei persoane care le succeda in functii trebuie notificata de indata
autoritatilor competente; prin conducatori se intelege acele persoane care, in temeiul legii sau al
documentelor constitutive, reprezintd societatea de investitii sau care decid efectiv politica
societatii. Conducerea activitatii unei societati de investitii trebuie sa fie asigurata de cel putin doua
persoane fizice care fie sunt angajate cu norma intreagd, fie sunt membri executivi ai organului de
conducere al societatii de administrare care au sarcina de a conduce cu norma intreaga activitatea

acesteia si care sunt situati in Uniune si indeplinesc conditiile sus-mentionate;”.
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8. La articolul 84, alineatele (2) si (3) se Inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(2) Prin derogare de la alineatul (1):

(a) un OPCVM poate, 1n interesul detinatorilor sai de titluri de participare, sa suspende temporar
rascumpararea sau rambursarea titlurilor sale de participare ori sa activeze sau sa dezactiveze un alt
instrument de administrare a lichiditatilor selectat in conformitate cu articolul 18a alineatul (2). In
interesul detinatorilor sai de titluri de participare si pentru a se asigura ca subscrierile si
rascumpardrile sunt procesate la un pret echitabil, un OPCVM poate, de asemenea, s activeze
conturi pentru active nelichide, astfel cum sunt mentionate la punctul 8 din anexa IIA, in situatiile in
care OPCVM-ul nu poate asigura evaluarea corecta si exactd a anumitor active sau in cazul in care

unele active au devenit netranzactionabile;

(b) in interesul detinatorilor de titluri de participare sau in interes public, autoritatile competente
din statul membru de origine al unui OPCVM pot solicita suspendarea rascumpararilor si a

subscrierilor, astfel cum este mentionata la punctul 1 din anexa IIA.

Suspendarea provizorie si activarea conturilor pentru active nelichide prevazute la primul paragraf
litera (a) sunt prevazute doar in cazuri exceptionale, atunci cand circumstantele o cer si atunci cand

se justifica avand in vedere interesele detinatorilor de titluri de participare.
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(3) OPCVM-ul notifica fara intarziere autoritatilor competente din statul sdu membru de origine
activarea sau dezactivarea suspendarii rascumpardrilor si a limitelor de rascumparare, mentionate la

punctele 1 si 2 din anexa IIA.

OPCVM-ul transmite notificari acelorasi autoritati competente atunci cand activeaza sau
dezactiveaza conturile pentru active nelichide, astfel cum sunt mentionate la punctul 8 din anexa
respectiva, Intr-un interval de timp rezonabil inainte de activarea sau dezactivarea acestui

instrument de administrare a lichiditatilor.

Statele membre pot solicita OPCVM-ului sa notifice autoritatilor competente din statul sdu membru
de origine decizia sa de a activa rdscumpdrarea in naturd, de a prelungi perioada de preaviz sau de a
majora comisionul de lichiditate sau plafonul factorului de ajustare in cazul preturilor ajustabile ori

al taxei antidiluare prevazut in prospectul fondului, sau de a majora marja de licitatie in cazul

preturilor duale in scopul administrarii lichiditatilor.

Autoritatile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului informeaza fara intarziere
autoritatile competente din statul membru gazdd al OPCVM-ului, precum si AEVMP cu privire la
orice notificari primite in conformitate cu prezentul alineat, iar daca exista potentiale riscuri pentru

stabilitatea si integritatea sistemului financiar, informeaza de asemenea CERS.
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(3a) Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului notifica autoritatilor
competente din toate statele membre in care OPCVM-ul isi comercializeaza titlurile de participare,
precum si AEVMP, 1n paralel, cu privire la exercitarea competentelor prevazute la alineatul (2)
litera (b) si, in cazul 1n care existd riscuri potentiale la adresa stabilitatii si a integritatii sistemului

financiar, notifica acest lucru si CERS.

(3b) Autoritatea competenta dintr-un stat membru in care un OPCVM 1isi comercializeaza titlurile
de participare sau autoritatea competenta a societdtii de administrare poate solicita autoritatii
competente din statul membru de origine al OPCVM-ului sa isi exercite competentele prevazute la
alineatul (2) litera (b), precizand motivele solicitarii si notificind-o AEVMP si, in cazul in care

existd riscuri potentiale la adresa stabilitatii si a integritatii sistemului financiar, CERS.

(3¢c) In cazul in care autoritatea competenti din statul membru de origine al OPCVM-ului nu este de
acord cu solicitarea mentionata la alineatul (3b), aceasta informeaza in acest sens autoritatea
competenta solicitantd si AEVMP, precizand motivele dezacordului si, in cazul in care exista riscuri

potentiale la adresa stabilitatii si a integrittii sistemului financiar, informeaza de asemenea CERS.

(3d) Pe baza informatiilor primite in conformitate cu alineatele (3b) si (3¢), AEVMP emite, intr-un
interval de timp rezonabil, un aviz adresat autoritatilor competente din statul membru de origine al

OPCVM-ului cu privire la exercitarea competentelor prevazute la alineatul (2) litera (b).
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(3e) In cazul in care autoritatea competentd nu actioneazi in conformitate cu avizul AEVMP
mentionat la alineatul (3d) sau nu intentioneaza sa respecte avizul respectiv, aceasta informeaza
AEVMP, precizand motivele nerespectarii sau intentiei sale. AEVMP poate face public faptul ca o
autoritate competenta nu respecta sau intentioneaza sa nu respecte avizul sau, inclusiv motivele
prezentate de autoritatea competenta pentru nerespectare sau pentru intenfia sa de nerespectare, cu
exceptia cazului in care o astfel de publicare contravine interesului legitim al detinatorilor de titluri
de participare ori al publicului sau ar putea pune in pericol in mod serios buna functionare si
integritatea pietelor financiare sau stabilitatea Intregului sistem financiar al Uniunii ori a unei parti a

acestuia. AEVMP informeaza in prealabil autoritdtile competente cu privire la aceasta publicare.

(3f) AEVMP elaboreaza orientdri care sa ofere indicatii autoritatilor competente pentru exercitarea
competentelor prevazute la alineatul (2) litera (b). Atunci cand elaboreaza aceste orientari, AEVMP
ia n considerare implicatiile potentiale ale unei astfel de interventii de supraveghere pentru

protectia investitorilor si stabilitatea financiara intr-un alt stat membru sau in Uniune.”
9. La articolul 98, se adaugad urmatoarele alineate (3) si (4):

,»(3) Autoritatea competentd din statul membru gazda al OPCVM-ului poate solicita autoritatii
competente din statul membru de origine al OPCVM-ului sa isi exercite, fard intarziere,
competentele prevazute la alineatul (2), specificand motivele solicitdrii sale si notificand acest lucru
catre AEVMP si, in cazul in care exista riscuri potentiale la adresa stabilitdtii si integritatii

sistemului financiar, catre CERS.

Autoritatea competenta din statul membru de origine al OPCVM-ului informeaza, fara intarziere,
autoritatea competenta din statul membru gazda al OPCVM-ului, AEVMP si, in cazul in care exista
riscuri potentiale la adresa stabilitatii si integritdtii sistemului financiar, CERS cu privire la

competentele exercitate si la constatarile sale.
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(4) AEVMP poate solicita autoritatii competente sa 1i prezinte explicatii In legatura cu cazuri
specifice care prezintd o amenintare grava la adresa protectiei investitorilor, amenintd buna
functionare si integritatea pietelor financiare sau prezintd riscuri pentru stabilitatea intregului sistem

financiar din Uniune sau a unei parti a acestuia.”;

11.  Se introduce urmatorul articol 110a:

Pana la [a se introduce data = 60 de luni de la intrarea in vigoare a prezentei directive] si in urma
raportului elaborat de AEVMP in conformitate cu articolul 13 alineatul (4), Comisia initiaza o

revizuire a regimului de delegare prevazut la articolul 13.”

12. Articolul 112a se modifica dupa cum urmeaza:

(a) la alineatul (1), se adauga urmatorul paragraf:

,Competenta de a adopta acte delegate mentionata la articolul 13 se conferd Comisiei pe o perioada

de patru ani de la [a se introduce data intrarii in vigoare a prezentei directive].”;
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(b) la alineatul (3), prima teza se inlocuieste cu urmatorul text:

,Delegarea de competente mentionata la articolele 12, 13, 14, 18a, 20a, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62,
64, 75,78, 81, 95 si 111 poate fi revocata in orice moment de Parlamentul European sau de
Consiliu. O decizie de revocare pune capat delegarii de competente specificate in decizia respectiva.
Decizia produce efecte din ziua care urmeaza datei publicarii acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene sau de la o data ulterioard mentionata in decizie. Decizia nu aduce atingere actelor

delegate care sunt deja in vigoare.”;

(c) la alineatul (5), prima teza se inlocuieste cu urmatorul text:

,Un act delegat adoptat in temeiul articolelor 12, 13, 14, 18a, 20a, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64,
75,78, 81,95 si 111 intra in vigoare numai in cazul in care nici Parlamentul European si nici
Consiliul nu au formulat obiectii in termen de trei luni de la notificarea acestuia catre Parlamentul
European si Consiliu sau in cazul in care, naintea expirdrii termenului respectiv, Parlamentul
European si Consiliul au informat Comisia cd nu vor formula obiectii. Respectivul termen se

prelungeste cu trei luni la initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.”

13. Anexa I se modificd in conformitate cu anexa III la prezenta directiva.

14. Textul anexei IV la prezenta directivd se adauga ca anexa IIA.
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Articolul 3

Transpunere

(1) Statele membre adopta si publica, pana cel tarziu la [a se introduce data = 24 de luni de la data
intrdrii in vigoare a prezentei directive], actele cu putere de lege si actele administrative necesare
pentru a se conforma prezentei directive. Statele membre comunicd de indatd Comisiei textul

acestor acte.
(2) Statele membre aplica aceste acte Incepand cu [...].

(3) Atunci cand statele membre adopta aceste acte, ele contin o trimitere la prezenta directiva sau
sunt insotite de o astfel de trimitere la data publicérii lor oficiale. Statele membre stabilesc

modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

(4) Statele membre comunicd Comisiei textul principalelor dispozitii de drept intern pe care le

adoptd in domeniul reglementat de prezenta directiva.
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Articolul 4

Intrare in vigoare

Prezenta directiva intra in vigoare in a doudzecea zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al

Uniunii Europene.

Articolul 5

Destinatari

Prezenta directiva se adreseaza statelor membre.

Adoptata la Bruxelles,

Pentru Parlamentul European  Pentru Consiliu

Presedintele Presedintele
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ANEXE

la propunerea de directiva a Parlamentului European si a Consiliului

de modificare a Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE in ceea ce priveste dispozitiile privind
delegarea, administrarea riscului de lichiditate, raportarea in scopuri de supraveghere,
furnizarea de servicii de depozitar si de custodie si initierea de imprumuturi de citre

fondurile de investitii alternative

{SEC(2021) 570 final} - {SWD(2021) 340 final} - {SWD(2021) 341 final}
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ANEXA 1
In anexa I se adauga punctele 3 si 4 cu urmatorul text:
,,3. Initiere de imprumuturi in numele FIA.

4. Administrarea de entitdti special constituite in scopul securitizarii.”
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ANEXA II
LANEXA V

INSTRUMENTE DE ADMINISTRARE A LICHIDITATILOR DE CARE DISPUN AFIA
CARE ADMINISTREAZA FIA DE TIP DESCHIS

1. Suspendarea rascumpararilor si a subscrierilor: implica faptul ca investitorii se atld temporar in

imposibilitatea de a rambursa sau de a rascumpara actiuni sau unitati ale fondului.

2. Limita de rdscumparare: este o restrictie temporara a dreptului actionarilor de a-si rascumpara
actiunile sau unitatile. Aceasta restrictie este partiald, astfel incat investitorii sd poata rdscumpara

doar o anumitd parte din actiunile sau unitatile lor.

3. Perioada de preaviz: se refera la perioada de preaviz pe care investitorii trebuie sa o acorde
administratorilor de fonduri atunci cand isi rascumpara actiunile. Utilizarea perioadei de preaviz ca
instrument de administrare a lichiditatilor implica prelungirea perioadei de preaviz pentru a oferi
administratorului fondului posibilitatea de a rdspunde cererilor de rdscumparare intr-un interval de

timp mai lung.

4. Comisionul de lichiditate pentru rascumparare: un comision prestabilit, exprimat in procent din
investitie, este platit fondului de cétre investitori atunci cand rascumpara actiunile fondului lor.
Acesta reflectd costul pentru atingerea nivelului de lichiditate si garanteaza ca investitorii care
raman 1n fond nu sunt dezavantajati in cazul in care alti investitori isi rdscumpara unitatile sau
actiunile in perioada respectivd. Administrarea lichiditatilor poate implica majorarea comisionului

de rascumparare;

5. Stabilirea preturilor prin ajustare (,,preturi ajustabile”) si/sau stabilirea duald a preturilor (,,preturi
duale”): aceste mecanisme de stabilire a preturilor pot fi utilizate pentru a reduce la minimum
impactul rascumpararilor si al subscrierilor din cadrul fondurilor asupra valorii portofoliului de

investitii.
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Stabilirea preturilor prin ajustare se referd la ajustarea valorii activului net unice a actiunilor sau
unitatilor unui fond de investitii prin aplicarea la acest pret a unui factor de ajustare prestabilit,
astfel Incat sa reflecte costul tranzactiilor fondului care rezulta din activitatea investitorului.
Administrarea lichiditatilor poate implica cresterea factorului de ajustare, in cadrul unei limite

prestabilite.

Stabilirea duald a preturilor se refera la calcularea a doud preturi pentru fiecare moment de calcul:
pretul de cumparare, la care un investitor poate cumpara unitdti sau actiuni dintr-un fond, si pretul
de vanzare, la care investitorii isi pot vinde unitétile sau actiunile dintr-un fond. Aceste preturi se

calculeaza pe baza valorii activului net pe unitate sau pe actiune, la care se adauga sau din care se
scade o suma prestabilita care acopera costurile de lichiditate ale fiecarei subscrieri sau

rascumparari.

6. Taxa antidiluare: este o taxa aplicata investitorilor individuali care efectueaza tranzactii, platibila
fondului, pentru a proteja investitorii ramasi de costurile asociate achizitiondrilor sau vanzarilor de
active din cauza intrarilor sau iesirilor mari. Taxa antidiluare nu implica nicio ajustare a pretului
actiunilor sau unitatilor fondului. Taxa se calculeaza luand in considerare conditiile de piata si

costurile de lichiditate curente.

7. Rascumpararile in natura: permit administratorului fondului sd onoreze cererile de rascumparare
prin transferarea activelor detinute de fond, in loc de numerar, catre detindtorii de unitdti sau de

actiuni rdscumparatori.

8. Conturile pentru active nelichide: permit fondului sa separe, in circumstante exceptionale,
anumite investitii ale caror caracteristici economice sau juridice s-au modificat semnificativ sau au

devenit incerte in raport cu alte investitii ale fondului de investitii.”
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ANEXA 111

In anexa I, in tabelul din schema A, punctul 1.13 se inlocuieste cu urmatorul text:

1.13. Proceduri si conditii de rascumparare
sau rambursare a titlurilor de participare si
circumstantele in care rascumpararea sau
rambursarea poate fi suspendata ori pot fi
activate alte instrumente de administrare a

lichiditatilor

1.13. Proceduri si conditii de rascumpdarare
sau rambursare a titlurilor de participare si
circumstantele in care rdscumpararea sau
rambursarea poate fi suspendata ori pot fi
activate alte instrumente de administrare a
lichiditatilor. In cazul unor societiti de
investitii care au diferite compartimente de
investitii, indicarea modalitatilor care permit
unui detinator de titluri de participare sa
treaca de la un compartiment la altul si

taxele aplicabile cu aceasta ocazie
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ANEXA 1V
»ANEXA ITA

INSTRUMENTE DE ADMINISTRARE A LICHIDITATILOR DE CARE DISPUN
OPCVM-URILE

1. Suspendarea rascumpararilor si a subscrierilor: implica faptul ca investitorii se atld temporar in

imposibilitatea de a rambursa sau de a rascumpara actiuni sau unitati ale fondului.

2. Limita de rascumpdrare: este o restrictie temporard a dreptului actionarilor de a-si rascumpara
unitatile. Aceasta restrictie este partiald, astfel incat investitorii sd poata rdscumpdara doar o anumita

parte din unitétile lor.

3. Perioada de preaviz: se refera la perioada de preaviz pe care investitorii trebuie sd o acorde
administratorilor de fonduri atunci cand isi rascumpara unitatile. Utilizarea perioadei de preaviz ca
instrument de administrare a lichiditatilor implica prelungirea perioadei de preaviz pentru a oferi
administratorului fondului posibilitatea de a rdspunde cererilor de rdiscumparare intr-un interval de

timp mai lung.

4. Comisionul de lichiditate pentru rascumparare: un comision prestabilit, exprimat in procent din
investitie, este platit fondului de cétre investitori atunci cand rascumpara unitdtile fondului lor.
Acesta reflectd costul pentru atingerea nivelului de lichiditate si garanteaza ca investitorii care
raman 1n fond nu sunt dezavantajati in cazul in care alti investitori isi rdscumpara unitdtile in
perioada respectivd. Administrarea lichiditatilor poate implica majorarea comisionului de

rascumparare.

5. Stabilirea preturilor prin ajustare (,,preturi ajustabile”) si/sau stabilirea duala a preturilor (,,preturi
duale”): aceste mecanisme pot f1 utilizate pentru a reduce la minimum impactul rascumpararilor si

al subscrierilor asupra valorii portofoliului de investitii.
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Stabilirea preturilor prin ajustare se refera la ajustarea valorii activului net unice a unitatilor unui
fond de investitii prin aplicarea la acest pret a unui factor de ajustare prestabilit, astfel incat sa
reflecte costul tranzactiilor fondului care rezulta din activitatea investitorului. Administrarea

lichiditatilor poate implica cresterea factorului de ajustare, in cadrul unei limite prestabilite.

Stabilirea duald a preturilor se refera la calcularea a doud preturi pentru fiecare moment de calcul:

pretul de cumparare, la care un investitor poate cumpara unitéti dintr-un fond, si pretul de vanzare,
la care investitorii 1si pot vinde unitatile dintr-un fond. Aceste preturi se calculeaza pe baza valorii
activului net pe unitate, la care se adauga sau din care se scade o suma prestabilita care acopera

costurile de lichiditate ale fiecarei subscrieri sau rascumparari.

6. Taxa antidiluare: este o taxa aplicatd investitorilor individuali care efectueaza tranzactii, platibila
fondului, pentru a proteja investitorii ramasi de costurile asociate achizitiondrilor sau vanzarilor de
active din cauza intrdrilor sau iesirilor mari. Taxa antidiluare nu implica nicio ajustare a pretului
unitatilor fondului. Taxa se calculeaza luand in considerare conditiile de piata si costurile de

lichiditate curente.

7. Rascumpararile in natura: permit administratorului fondului sa onoreze cererile de rascumparare
prin transferarea activelor detinute de fond, in loc de numerar, cétre detindtorii de unitati

rascumparatori.

8. Conturile pentru active nelichide: permit fondului sa separe, in circumstante exceptionale,
anumite investitii ale caror caracteristici economice sau juridice s-au modificat semnificativ sau au
devenit incerte in raport cu alte investitii ale fondului de investitii. Separarea nu poate determina
transformarea unui OPCVM care intra sub incidenta Directivei privind OPCVM-urile intr-un
OPCVM care nu intra sub incidenta directivei respective, astfel cum se prevede la articolul 1

alineatul (5) din aceasta.”
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