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DIRECTIVA (UE) 2024/927 A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI
din 13 martie 2024

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 acordarea de imprumuturi de citre fondurile de investitii
alternative

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN $I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

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

dupd transmiterea proiectului de act legislativ citre parlamentele nationale,

hotirand in conformitate cu procedura legislativd ordinari ('),

intrucat:

(1) In conformitate cu Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului (), Comisia a revizuit aplicarea si
domeniul de aplicare al directivei mentionate si a concluzionat cd obiectivele de integrare a pietei fondurilor de
investitii alternative (FIA) din Uniune, de asigurare a unui nivel ridicat de protectie a investitorilor si de protejare a
stabilitdtii financiare au fost in cea mai mare parte indeplinite. Totusi, in cadrul revizuirii sale, Comisia a
concluzionat, de asemenea, cd este necesar si se armonizeze normele aplicabile administratorilor de fonduri de
investitii alternative (AFIA) care administreazd FIA care acordd de imprumuturi, precum si cd este necesar si se
clarifice standardele aplicabile AFIA care 1si deleagd functiile unor terti, s se asigure tratamentul egal al entititilor
care oferd servicii de custodie (denumiti in continuare ,custozi”), sd se imbundtiteascd accesul transfrontalier la
serviciile de depozitar, si se optimizeze colectarea datelor de supraveghere si si se faciliteze utilizarea
instrumentelor de administrare a lichiditdtilor in intreaga Uniune. Prin urmare, sunt necesare modificdri pentru a
aborda respectivele necesititi in vederea imbundtatirii functiondrii Directivei 2011/61/UE.

(2)  Pentru administrarea organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) sunt necesare in egald masurd
un regim solid de delegare, tratamentul egal al custozilor, raportarea coerentd in scopuri de supraveghere in special
prin eliminarea suprapunerilor si a cerintelor redundante si o abordare armonizati a utilizarii instrumentelor de
administrare a lichiditdtilor. Prin urmare, este oportun si se modifice si Directiva 2009/65/CE a Parlamentului
European si a Consiliului (?), care stabileste norme privind autorizarea si functionarea OPCVM-urilor si a societatilor
lor de administrare in domeniile delegarii, pastrarii in sigurantd a activelor, raportdrii in scopuri de supraveghere si
administrarii riscului de lichiditate.

(3)  Piata din Uniune pentru FIA a ajuns la 6 800 de miliarde EUR ca valoare netd a activelor la sfarsitul anului 2022.
Investitorii profesionali reprezintd in Uniune aproximativ 86 % din valoarea netd a activelor FIA administrate sau
distribuite de AFIA autorizati si de AFIA sub prag, si anume AFIA mentionati la articolul 3 alineatul (2) din
Directiva 2011/61/UE. Piata din Uniune pentru FIA oferd peste 250 de miliarde EUR intreprinderilor din Uniune in
credite private, iar investitorii din Uniune sunt responsabili pentru 30 % din capitalul global alocat intregii industrii.
Dimensiunea pietei agregate din Uniune pentru FIA a continuat si creascd, marindu-se cu peste 15 % intre 2020
si 2022, iar FIA au reprezentat o treime din industria fondurilor din Spatiul Economic European la finalul anului
2020. Cu toate acestea, sectorul se poate dezvolta in continuare, oferind investitorilor institutionali o gamd mai
largd de optiuni si sporind competitivitatea uniunii pietelor de capital.

(") Pozitia Parlamentului European din 7 februarie 2024 (nepublicatd inci in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 26 februarie 2024.

() 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 si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010
(JOL174,1.7.2011, p. 1).

(*) 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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Pentru a spori eficienta activititilor AFIA, lista serviciilor auxiliare previzutd la articolul 6 alineatul (4) din
Directiva 2011/61/UE ar trebui extinsd pentru a include sarcinile indeplinite de un administrator in conformitate cu
Regulamentul (UE) 2016/1011 al Parlamentului European si al Consiliului () (denumite in continuare ,administrarea
indicilor de referintd”) si activitdtile de administrare a creditelor in conformitate cu Directiva (UE) 2021/2167 a
Parlamentului European si a Consiliului (). Din motive de exhaustivitate, ar trebui clarificat faptul c, atunci cand isi
asumd sarcinile indeplinite de un astfel de administrator sau cand desfdsoard activititi de administrare de credite,
AFIA ar trebui si faci obiectul Regulamentului (UE) 2016/1011 si, respectiv, al Directivei (UE) 2021/2167.

Pentru a imbundtdti securitatea juridicd, ar trebui clarificat faptul ci administrarea FIA cuprinde si activitdtile de
acordarea a imprumuturilor in numele unui FIA si de administrare a unor entitdti special constituite in scopul
securitizarii.

Pentru a imbundtati securitatea juridicd pentru AFIA si societdtile de administrare a OPCVM-urilor in ceea ce priveste
serviciile pe care le pot furniza tertilor, ar trebui sd se clarifice faptul cd AFIA si societdtile de administrare a OPCVM-
urilor sunt autorizate si indeplineascd, in beneficiul tertilor, aceleasi functii si activitti pe care le indeplinesc deja in
legiturd cu FIA si OPCVM-urile pe care le administreazd, cu conditia ca orice potential conflict de interese creat prin
furnizarea respectivei functii sau activitdti citre terti sd fie gestionat in mod corespunzitor. Printre aceste functii si
activitdti se numard si serviciile corporative, cum ar fi resursele umane si tehnologia informatiei, precum si serviciile
informatice pentru administrarea portofoliului si administrarea riscurilor. Aceastd posibilitate ar constitui, de
asemenea, un sprijin pentru competitivitatea pe plan international a AFIA si a societdtilor din UE de administrare a
OPCVM-urilor si ar permite economii de scard si contribuind la diversificarea surselor de venit.

Pentru a asigura securitatea juridicd, ar trebui clarificat faptul cd AFIA care furnizeazd servicii auxiliare care implicd
instrumente financiare fac obiectul normelor previzute in Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a
Consiliului (°). In ceea ce priveste activele care nu sunt instrumente financiare, AFIA ar trebui sd aibd obligatia de a
respecta cerintele Directivei 2011/61/UE.

Pentru a se asigura aplicarea uniformd a cerintelor previzute in Directiva 2011/61/UE in ceea ce priveste resursele
umane necesare ale AFIA, este necesar si se clarifice faptul cd, la momentul depunerii cererii de autorizare, un AFIA
ar trebui s furnizeze autoritdtilor competente informatii cu privire la resursele umane si tehnice pe care le va utiliza
pentru a-si indeplini functiile si, dupd caz, pentru a supraveghea delegatii. Cel putin doud persoane fizice care fie sunt
angajate cu normd intreagd de AFIA, fie sunt membri executivi sau membri ai organului de conducere al AFIA cu
normd intreag si care isi au domiciliul, in sensul ci isi au regedinta obignuitd in Uniune, ar trebui sd fie numite s3
conduci activitatea AFIA. In afard de aceste obligatii minime, ar putea fi necesare si alte resurse, in functie de
dimensiunea si complexitatea AFIA si a FIA pe care le administreaza.

Unele state membre au cerinte in dreptul intern sau in standardele sectoriale privind gradul de independent al unuia
sau mai multor membri ai organului de conducere al unui AFIA, al unei societdti de administrare a OPCVM sau al
unei societdti de investitii. Este oportun si fie incurajati AFIA care administreazd FIA distribuite investitorilor de
retail si societdtilor de administrare a OPCVM si societdtilor de investitii si numeascd ca membru al organului lor de
conducere cel putin un administrator independent sau neexecutiv, atunci cand acest lucru este posibil in temeiul
legislatiei nationale sau al standardelor sectoriale din statul membru de origine al AFIA, al societdtii de administrare
a OPCVM sau al societdtii de investitii, pentru a proteja interesele FIA si ale OPCVM-urilor si ale investitorilor in FIA
pe care AFIA le administreazd sau in OPCVM. Pentru a face aceastd numire, AFIA, societatea de administrare a
OPCVM sau societatea de investitii trebuie si se asigure cd respectivul administrator este independent din
perspectiva caracterului sdu si a judecdtii sale si cd dispune de suficientd expertizd si experientd pentru a putea
evalua dacd AFIA, societatea de administrare a OPCVM sau societatea de investitii administreazi FIA sau OPCVM in
interesul investitorilor.

Regulamentul (UE) 2016/1011 al Parlamentului European si al Consiliului din 8 junie 2016 privind indicii utilizati ca indici de
referintd in 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 (O L 171, 29.6.2016, p. 1).

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

Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele de instrumente financiare si de
modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JOL 173, 12.6.2014, p. 349).
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Distribuirea FIA nu este intotdeauna efectuatd direct de AFIA, ci de unul sau mai multi distribuitori, fie iIn numele
AFIA, fie in nume propriu. In special, ar putea exista cazuri in care un consultant financiar independent sa distribuie
un FIA fird cunostinta AFIA. Majoritatea distribuitorilor de unitdti sau actiuni ale fondurilor fac obiectul cerintelor
de reglementare previzute in Directiva 2014/65/UE sau in Directiva (UE) 2016/97 a Parlamentului European si a
Consiliului (), care definesc domeniul de aplicare si aria responsabilitdtilor acestora fatd de propriii clienti. Prin
urmare, Directiva 2011/61/UE ar trebui si recunoascd diversitatea modalitdtilor de distribuire si si facd distinctia
intre, pe de o parte, modalititile prin care un distribuitor actioneazd in numele AFIA, care ar trebui considerate
drept dispozitii privind delegarea, si, pe de altd parte, acordurile prin care un distribuitor actioneazd in nume
propriu atunci cand distribuie FIA in temeiul Directivei 2014/65/UE sau prin intermediul produselor de investitii
bazate pe asigurdri de viatdi 1in conformitate cu Directiva (UE) 2016/97, caz in care dispozitiile
Directivei 2011/61/UE privind delegarea nu ar trebui sd se aplice, indiferent de vreun acord de distributie intre AFIA
si distribuitor.

Delegarea poate permite administrarea eficientd a portofoliilor de investitii si obtinerea expertizei necesare pe o
anumitd piatd geograficd sau pentru o anumiti clasi de active. Este insd important ca autorititile de supraveghere si
dispunid de informatii actualizate cu privire la principalele elemente ale dispozitiilor privind delegarea. Pentru a avea
o imagine de ansamblu fiabild a activitdtilor de delegare din Uniune, AFIA ar trebui sd furnizeze periodic autorititilor
competente informatii cu privire la dispozitiile privind delegarea care implicd delegarea functiilor de administrare
colectivd sau discretionard a portofoliului sau a functiilor de administrare a riscurilor. Prin urmare, AFIA ar trebui sd
raporteze, cu privire la fiecare FIA pe care il administreazd, 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 supravegheazi,
monitorizeaza si controleazd 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 sd se
specifice faptul cd datele colectate cu privire la cantitatea si 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 §i nu reprezintd, in sine, un indicator probant pentru stabilirea
caracterului adecvat al substantei economice sau al mecanismelor de administrare a riscurilor sau pentru stabilirea
eficacitdtii mecanismelor de supraveghere sau de control la nivelul administratorului. Aceste informatii ar trebui
comunicate autoritatilor competente in cadrul regimului de raportare in scopuri de supraveghere previzut de
Directiva 2011/61/UE.

Pentru a asigura aplicarea uniformd a Directivei 2011/61/UE, ar trebui clarificat faptul cd normele de delegare
previdzute in directiva mentionatd se aplicd tuturor functiilor enumerate in anexa I la directiva respectiva si listei de
servicii auxiliare prevazute la articolul 6 alineatul (4) din directiva respectiva.

Fondurile de investitii care acordd imprumuturi pot fi o sursi alternativi de finantare pentru economia reald. Astfel
de fonduri pot oferi finantare extrem de importantd pentru intreprinderile mici si mijlocii din Uniune, pentru care
sursele traditionale de creditare sunt mai dificil de accesat. insi abordirile nationale divergente in materie de
reglementare pot conduce la arbitrajul de reglementare si la niveluri diferite de protectie a investitorilor,
impiedicand astfel instituirea unei piete interne eficiente pentru acordarea de imprumuturi de citre FIA.
Directiva 2011/61UE ar trebui sd recunoascid dreptul FIA de a acorda imprumuturi. De asemenea, ar trebui stabilite
norme comune pentru a institui o piatd internd eficientd pentru acordarea de imprumuturi de citre FIA, pentru a
asigura un nivel uniform de protectie a investitorilor in Uniune, pentru a permite FIA sd isi dezvolte activitdtile prin
acordarea de imprumuturi in toate statele membre si pentru a facilita accesul la finantare al societitilor din Uniune,
un obiectiv-cheie al uniunii pietelor de capital, astfel cum se prevede in Comunicarea Comisiei din 24 septembrie
2020 intitulatd ,O uniune a pietelor de capital pentru cetiteni si intreprinderi — un nou plan de actiune”. Cu toate
acestea, avand in vedere cresterea rapidd a piegei creditelor private, este necesar si se abordeze riscurile
microprudentiale si macroprudentiale potentiale pe care imprumuturile acordate de FIA le-ar putea prezenta si
raspandi in sistemul financiar mai larg. Normele aplicabile AFIA care administreazd FIA care acordd imprumuturi ar
trebui armonizate pentru a imbundtdti administrarea riscurilor pe piata financiard si pentru a spori transparenta
pentru investitori. Din motive de claritate, dispozitiile previzute in prezenta directivi aplicabile AFIA care
administreazd FIA acordd imprumuturi nu ar trebui s3 impiedice statele membre sd stabileascd cadre nationale
pentru produse care sd defineascd anumite categorii de FIA prin norme mai restrictive.

Imprumuturile nu sunt intotdeauna acordate direct de FIA. Pot exista cazuri in care un FIA acordi un imprumut
indirect printr-un tert sau un vehicul cu scop special care acordd imprumutul pentru FIA sau in numele acestuia ori
pentru AFIA sau in numele acestuia in ceea ce priveste FIA, nainte de a obtine expunerea la imprumut. Pentru a evita

() Directiva (UE) 2016/97 a Parlamentului European si a Consiliului din 20 ianuarie 2016 privind distributia de asigurdri (JO L 26,
2.2.2016, p. 19).
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eludarea Directivei 2011/61/UE, in cazul in care FIA sau AFIA respectiv este implicat in structurarea imprumutului
sau in definirea sau convenirea in prealabil a caracteristicilor acestuia, astfel de cazuri ar trebui considerate activitati
de acordare de imprumuturi i ar trebui si facd obiectul directivei respective.

FIA care acordd imprumuturi consumatorilor fac obiectul cerintelor altor instrumente ale dreptului Uniunii
aplicabile imprumuturilor de consum, inclusiv Directiva 2008/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului (%) si
Directiva (UE) 2021/2167. Respectivele instrumente ale dreptului Uniunii stabilesc masurile de baza de protectie a
debitorilor la nivelul Uniunii. Insi din motive imperative de interes public, statele membre ar trebui si poatd
interzice pe teritoriul propriu acordarea de citre FIA de imprumuturi pentru consumatori.

Pentru a sprijini administrarea profesionald a FIA si pentru a atenua riscurile pentru stabilitatea financiard, AFIA care
administreazd FIA care se angajeazd in acordarea de imprumuturi, indiferent dacd FIA respective corespund definitiei
FIA care acordd imprumuturi, ar trebui sd dispund de politici, proceduri si procese eficiente pentru acordarea de
imprumuturi. De asemenea, acestea ar trebui sd pund in aplicare politici, proceduri si procese eficace de evaluare a
riscului de credit §i de administrare si monitorizare a portofoliului lor de credite in cazul in care FIA pe care le
administreazd se angajeazd in acordarea de imprumuturi, inclusiv in cazul in care FIA respective obtin expunere la
imprumuturi prin intermediul unor terti. Politicile, procedurile si procesele respective ar trebui sd fie proportionale
cu amploarea acorddrii imprumutului si ar trebui revizuite in mod regulat.

Pentru a limita riscul de interconectare intre FIA care acordd imprumuturi si alti participanti la piata financiard, AFIA
respectivelor FIA ar trebui, in cazul in care un debitor este o institutie financiar3, sd aiba obligatia de a-si diversifica
riscul si de a-si supune expunerea unor limite specifice.

Pentru a asigura stabilitatea si integritatea sistemului financiar §i pentru a introduce garantii proportionale, FIA care
acordd imprumuturi ar trebui si facd obiectul unei limite a efectului de levier care si varieze in functie de tipul
deschis sau inchis al respectivului FIA. Riscul la adresa stabilitdtii financiare este mai mare pentru FIA de tip deschis,
care pot face obiectul unor riscumpdriri la niveluri ridicate. in conformitate cu obiectivul de mentinere a stabilitatii
financiare, limita efectului de levier nu ar trebui s3 depindd de distribuirea unui FIA care acordd imprumuturi citre
investitori profesionali si de retail sau numai citre investitori profesionali. Metoda angajamentului oferd un cadru
cuprinzdtor si solid pentru calcularea gradului de indatorare in conformitate cu standardele internationale si, in
special, pentru luarea in considerare a indatordrii sintetice create de instrumentele financiare derivate. Respectivele
limite de indatorare nu ar trebui sd impiedice autoritdtile competente din statul membru de origine al AFIA sd
impund limite mai stricte de indatorare atunci cind acest lucru este considerat necesar pentru a asigura stabilitatea
si integritatea sistemului financiar.

Pentru a limita conflictele de interese, AFIA si personalul acestora nu ar trebui sd primeascd imprumuturi de la FIA i
pe care le administreazd. In mod similar, depozitarului FIA si delegatului acestuia, delegatului AFIA si personalului
acestuia si entitatilor din acelasi grup ca AFIA ar trebui si li se interzicd sd primeascd imprumuturi de la FIA vizate.

Pentru a preveni situatiile de hazard moral si pentru a mentine calitatea generald a imprumuturilor acordate de FIA,
astfel de imprumuturi ar trebui sd facd obiectul unor cerinte de retinere a riscului atunci cand sunt transferate unor
terti. In acelasi scop, ar trebui si li se interzici AFIA sd administreze un FIA initiator de imprumuturi cu unicul scop
de a le vinde unor terti (,strategia acorddrii in vederea distribuirii”), indiferent dacd FIA respectiv corespunde sau nu
definitiei unui FIA care acordd imprumuturi. Imprumuturile ar trebui acordate exclusiv in scopul investirii
capitalului mobilizat de FIA in conformitate cu strategia sa de investitii si cu constringerile de reglementare. Cu
toate acestea, AFIA ar trebui sd poatd pune in aplicare strategia de investitii respectivd in interesul investitorilor FIA.
Aceasta inseamnd ci derogdrile de la normele privind retinerea riscului sunt necesare si ar trebui sd acopere cazurile
in care retinerea unei parti a imprumutului nu este compatibild cu punerea in aplicare a strategiei de investitii a FIA
sau cu cerintele de reglementare, inclusiv cerintele privind produsul, impuse FIA si AFIA acestuia. Aceste cazuri
includ situatiile in care retinerea unei parti a imprumutului ar avea drept rezultat depisirea de citre FIA a limitelor
sale de investitii sau de diversificare sau la incilcarea cerintelor de reglementare, cum ar fi mésurile restrictive
adoptate in temeiul articolului 215 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE), sau in cazul in care
FIA intrd in lichidare sau in cazul in care situatia debitorului s-a schimbat, de exemplu in cazul unei fuziuni sau al

(*) Directiva 2008/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 aprilie 2008 privind contractele de credit pentru consumatori

si de abrogare a Directivei 87/102/CEE a Consiliului (JO L 133, 22.5.2008, p. 66).
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neindeplinirii obligatiilor de platd de catre debitor, dacd strategia de investitii a FIA nu este de a administra active
neperformante sau cind alocarea activelor FIA este modificatd, avand ca rezultat faptul cd FIA nu mai este expus la
un anumit sector sau la o anumiti clasi de active. La cererea autorititilor competente din statul siu membru de
origine, AFIA ar trebui si isi justifice decizia de a recurge la o astfel de derogare de la normele privind retinerea
riscului si ar trebui sd aibd obligatia de a respecta in permanentd principiul general al interzicerii strategiilor de
acordare in vederea distribuirii.

(21)  Imprumuturile nelichide pe termen lung detinute de un FIA ar putea crea neconcordante in materie de lichiditate in

cazul in care structura deschisi a FIA permite investitorilor si solicite frecvent rdscumpdirarea unitdtilor sau
actiunilor lor. Prin urmare, este necesar sd se atenueze riscurile legate de transformarea scadentei prin impunerea
unei structuri de tip inchis pentru FIA care acordd imprumuturi. Cu toate acestea, FIA care acordd imprumuturi ar
trebui sd poatd functiona ca FIA de tip deschis, cu conditia si fie indeplinite anumite cerinte, inclusiv un sistem de
administrare a lichidittilor care si reducd la minimum neconcordantele de lichiditate, si asigure tratamentul
echitabil al investitorilor si si se afle sub supravegherea autorititilor competente din statul membru de origine al
AFIA. Pentru a asigura stabilirea unor criterii coerente care sd permitd autoritdtilor competente si stabileascd dacd
un FIA care acordd imprumuturi poate mentine o structurd deschisd, Autoritatea europeand de supraveghere
(Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete) (ESMA) instituitd prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului () ar trebui si elaboreze proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a stabili criteriile respective, tinind seama in mod corespunzitor de natura, profilul de lichiditate si
expunerile FIA care acordd imprumuturi.

(22)  Ar trebui si se clarifice faptul c&, in cazul in care un FIA care acordd imprumuturi, sau un AFIA, in legiturd cu

activitdtile de creditare ale FIA pe care le administreazd, face obiectul cerintelor previzute in Directiva 2011/61/UE
si al cerintelor previzute in Regulamentele (UE) nr. 345/2013 (%), (UE) nr. 346/2013 (") si (UE) 2015/760 (*?) ale
Parlamentului European si ale Consiliului, cerintele specifice privind produsul previzute in capitolul II din
Regulamentul (UE) nr. 345/2013, in capitolul I din Regulamentul (UE) nr. 346/2013 si in Regulamentul
(UE) 2015/760 ar trebui sd prevaleze asupra normelor mai generale previzute in Directiva 2011/61/UE.

(23) Din cauza naturii potential nelichide §i pe termen lung a activelor FIA care acordd imprumuturi, AFIA ar putea

intdmpina dificultati in a se conforma modificdrilor cerintelor de reglementare introduse pe durata ciclului de viatd
al FIA pe care le administreazd, fird a afecta increderea investitorilor lor. Prin urmare, este necesar si se aplice
dispozitii tranzitorii anumitor cerinte pentru FIA constituite inainte de adoptarea prezentei directive. Cu toate
acestea, FIA si AFIA in cauzd ar trebui totodatd sd poatd alege sd facd obiectul acestor norme, cu conditia ca
autorititile competente din statul membru de origine al AFIA si fie notificate in consecintd. In plus, normele
aplicabile acorddrii de imprumuturi §i FIA care acordd imprumuturi, cu exceptia limitelor efectului de levier i a
limitelor de investitii si a obligatiei FIA care acordd imprumuturi sd functioneze ca FIA de tip inchis, ar trebui si se
aplice numai imprumuturilor acordate dupi intrarea in vigoare a prezentei directive.

(24) Pentru a sprijini monitorizarea pietei de citre autoritdtile de supraveghere, colectarea si schimbul de informatii prin

intermediul raportarii in scopuri de supraveghere ar trebui imbundtitite. Suprapunerea cerintelor de raportare care
existd in temeiul dreptului intern si al Uniunii, in special Regulamentele (UE) nr. 600/2014 (V) si (UE) 2019/834 (*¥)
ale Parlamentului European si ale Consiliului, Regulamentele (UE) nr. 1011/2012 (**) si (UE) nr. 1073/2013 (*9) ale
Bincii Centrale Europene, ar putea fi eliminatd pentru a imbundtiti eficienta si a reduce sarcinile administrative ale

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).

Regulamentul (UE) nr. 345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013 privind fondurile europene cu capital
derisc JOL 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).

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. 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 (JO L 173, 12.6.2014, p. 84).

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).
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).

Regulamentul (UE) nr. 10732013 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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AFIA. Autoritatea europeand de supraveghere (Autoritatea bancard europeand) (EBA), infiintatd prin Regulamentul
(UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (7), Autoritatea europeand de supraveghere
(Autoritatea europeand pentru asigurdri si pensii ocupationale), infiintatd prin Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului (**), ESMA (denumite in mod colectiv ,autoritdtile europene de
supraveghere” sau ,AES”) si Banca Centrald Europeand (BCE), cu sprijinul autoritatilor competente, atunci cind este
necesar, ar trebui si evalueze nevoile in materie de date ale diferitelor autorititi de supraveghere, astfel incat
modificdrile aduse modelului de raportare in scopuri de supraveghere pentru AFIA si fie eficace.

(25) Pentru a reduce suprapunerea raportdrii §i a sarcinilor de raportare aferente pentru AFIA si pentru a asigura o

(26)

(27)

(30)

reutilizare eficientd a datelor de citre autoritdti, datele raportate de AFIA autoritdtilor competente ar trebui si fie
puse la dispozitia altor autoritdti competente relevante, a AES si a Comitetului european pentru risc sistemic (CERS),
astfel cum se prevede in Recomandarea Comitetului european pentru risc sistemic din 7 decembrie 2017 (%), ori de
cate ori acest lucru este necesar pentru indeplinirea atributiilor lor, precum si membrilor Sistemului European al
Bincilor Centrale (SEBC) numai in scopuri statistice.

Pentru a pregiti viitoarele modificdri ale obligatiilor de raportare in scopuri de supraveghere, domeniul de aplicare al
datelor care pot fi solicitate AFIA ar trebui extins prin eliminarea limitirilor domeniului de aplicare, care se
concentreazd asupra tranzactiilor si expunerilor majore sau asupra contrapartilor si addugand alte categorii de date
care s3 fie comunicate autoritdtilor competente. In cazul in care ESMA stabileste ci se justificd divulgarea periodicd
de informatii complete privind portofoliul citre autoritdtile de supraveghere, dispozitiile Directivei 2011/61/UE ar
trebui s permitd extinderea necesard a sferei de raportare.

In vederea asigurarii armonizirii consecvente a obligatiilor de raportare in scopuri de supraveghere, in conformitate
cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, competenta de a adopta standarde tehnice de
reglementare prin intermediul unor acte delegate in temeiul articolului 290 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene (TFUE) ar trebui si fie delegatd Comisiei, pentru a preciza continutul, formularele si procedurile
de standardizare a procesului de raportare in scopuri de supraveghere de citre AFIA, inlocuind astfel modelul de
raportare previzut in actul delegat adoptat in temeiul articolului 24 din Directiva 2011/61/UE, precum si frecventa
si calendarul raportdrii. In ceea ce priveste informatiile care trebuie raportate cu privire la dispozitiile privind
delegarea, standardele tehnice de reglementare ar trebui sd continue sd se limiteze la stabilirea nivelului adecvat de
standardizare a informatiilor care trebuie raportate. Standardele tehnice de reglementare nu ar trebui si adauge
elemente care nu sunt previzute in Directiva 2011/61/UE.

Pentru a standardiza procesul de raportare in scopuri de supraveghere, Comisia ar trebui si fie imputernicitd si
adopte standarde tehnice de punere in aplicare elaborate de ESMA in ceea ce priveste formatul, standardele in
materie de date si metodele si acordurile privind raportarea de citre AFIA. Comisia ar trebui si adopte respectivele
standarde tehnice de punere in aplicare prin intermediul actelor de punere in aplicare in temeiul articolului 291 din
TFUE si in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Pentru a asigura un rispuns 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
recomandarii CERS din 7 decembrie 2017.

Pentru a le permite AFIA de tip deschis stabiliti in orice stat membru si facd fatd presiunii cererilor de riscumpdarare
in conditii de crizd a pietei, AFIA ar trebui si aibd obligatia de a alege si a include in regulile FIA sau actele
constitutive cel putin doud instrumente de administrare a lichidititilor din lista armonizatd previzutd in anexa V,
punctele 2-8, la Directiva 2011/61UE. Prin derogare, in cazul in care un AFIA administreazd un FIA autorizat ca
fond de piatd monetard in conformitate cu Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European si al
Consiliului (*), AFIA ar trebui sd poatd decide si selecteze un singur instrument de administrare a lichidititilor din
lista respectivd. Respectivele instrumente de administrare a lichiditdtilor ar trebui si fie adecvate in raport cu

Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii
europene de supraveghere (Autoritatea Bancard Europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a
Deciziei 2009/78/CE a Comisiei (O L 331, 15.12.2010, p. 12).

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 asigurdri 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).

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) (JO C 151, 30.4.2018, p. 1).

Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 junie 2017 privind fondurile de piatd monetard
(JOL169,30.6.2017, p. 8).

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927oj
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(31)

(34)

(35)

strategia de investitii, profilul de lichiditate si politica de rascumparare a FIA. AFIA ar trebui sd activeze astfel de
instrumente de administrare a lichidititilor atunci cind acest lucru este necesar pentru a proteja interesele
investitorilor FIA. In plus, AFIA care administreazd FIA de tip deschis ar trebui sd aibd intotdeauna posibilitatea de a
suspenda temporar subscrierile, riscumpdrdrile si rambursdrile sau de a recurge conturi pentru active nelichide, in
circumstante exceptionale si atunci cand acest lucru este justificat avand in vedere interesele investitorilor FIA. In
cazul in care un AFIA decide sd suspende subscrierile, rascumpdaririle si rambursdrile, ar trebui sd notifice fard
intarzieri nejustificate autorititile competente din statul siu membru de origine. In cazul in care un AFIA decide si
activeze sau sd dezactiveze conturile pentru active nelichide, acesta ar trebui s3 informeze autoritdtile competente
din statul siu membru de origine intr-un interval de timp rezonabil inainte de activarea sau dezactivarea
instrumentului respectiv de administrare a lichiditatilor. AFIA ar trebui, totodatd, si notifice autorititile competente
din statul siu membru de origine in cazul in care activeazd sau dezactiveazd orice alt instrument de administrare a
lichiditatilor intr-un mod care nu se desfisoard in cursul normal al activitatii, astfel cum se prevede in regulile sau in
actele constitutive ale FIA. Acest lucru ar putea permite autorititilor de supraveghere si gestioneze mai bine
potentialele efecte de propagare ale tensiunilor in materie de lichidititi pe o piatd mai larga.

In special si pentru a consolida protectia investitorilor, ar trebui si se precizeze ca utilizarea rascumpdrdrii in naturd
nu este adecvata pentru investitorii de retail si, prin urmare, ar trebui s fie activatd numai pentru a satisface cererile
de rdscumpdrare ale investitorilor profesionali. In acelasi timp, ar trebui abordate riscurile de inegalitate de tratament
intre investitorii riscumpdritori si alti detindtori de unititi sau actionari.

Pentru a putea lua o decizie de investitii in concordanti cu apetitul lor pentru risc si cu nevoile lor de lichiditate,
investitorii ar trebui sd fie informati cu privire la conditiile de utilizare a instrumentelor de administrare a lichiditatii.

In vederea asigurdrii unei armonizari consecvente in domeniul administrarii riscului de lichiditate de citre AFIA a
fondurilor deschise si pentru a facilita convergenta pietei si a supravegherii, competenta de a adopta standarde
tehnice de reglementare prin intermediul unor acte delegate in temeiul articolului 290 din TFUE ar trebui si fie
delegatd Comisiei, in conformitate cu articolele 14-10 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, pentru a specifica
caracteristicile instrumentelor de administrare a lichiditdtilor prevdzute in anexa V la Directiva 2011/61/UE, tinind
seama in mod corespunzitor de diversitatea strategiilor de investitii si a activelor-suport ale FIA. Respectivele
standarde tehnice de reglementare ar trebui adoptate pe baza unui proiect elaborat de ESMA si nu ar trebui si
limiteze capacitatea AFIA de a utiliza orice instrument adecvat de administrare a lichiditatilor pentru toate clasele de
active, jurisdictiile si conditiile de piatd. Pentru a asigura un nivel uniform de protectie a investitorilor in Uniune,
ESMA ar trebui si elaboreze orientdri privind selectarea si calibrarea instrumentelor de administrare a lichiditatilor
de citre AFIA. Aceste orientdri ar trebui sd recunoascd faptul cd responsabilitatea principald pentru administrarea
riscului de lichiditate revine AFIA.

Depozitarii joacd un rol important in protejarea intereselor investitorilor si ar trebui si fie in masurd si isi
indeplineascd sarcinile indiferent de tipul de custode care pastreazd activele FIA in conditii de sigurantd. Prin
urmare, atunci cand oferd servicii de custodie pentru FIA este necesar ca depozitarii centrali de titluri de valoare
(CSD) s fie inclusi in lantul de custodie, pentru a se asigura cd, in toate cazurile, existd un flux stabil de informatii
intre custodele activelor unui FIA si depozitar. Pentru a evita munca inutild, depozitarii nu ar trebui sa indeplineascd
obligatia de diligentd ex ante in cazul in care intentioneaza sd delege custodia citre CSD-uri.

Pentru a imbundtdti cooperarea si eficacitatea in materie de supraveghere, autoritdtile competente din statul membru
gazdd al AFIA ar trebui sd poatd adresa autoritdtilor competente ale statului membru de origine al respectivului AFIA
o cerere motivatd de a lua mdsuri de supraveghere impotriva sa.

Pentru a imbundtiti cooperarea in materie de supraveghere, ESMA ar trebui s poata solicita autorititii competente sa 1i
aducid la cunostintd un caz, atunci cind cazul respectiv are implicatii transfrontaliere §i ar putea afecta protectia
investitorilor sau stabilitatea financiard. Analizele ESMA ale unor astfel de cazuri ar oferi altor autorititi competente o
mai bund intelegere a aspectelor discutate, ar contribui la prevenirea unor situatii similare in viitor i ar contribui la
prevenirea unor situatii similare in viitor si la protejarea integritdtii pietei pentru FIA.

Pentru a sprijini convergenta in materie de supraveghere in domeniul delegdrii, ESMA ar trebui si dispund de
informatii mai complete asupra aplicdrii prezentei directive, inclusiv in ceea ce priveste supravegherea si controlul
adecvat al dispozitiilor privind delegarea, in toate statele membre. In acest scop, ar trebui sa se bazeze pe obligatiile
de raportare citre autoritdtile competente si pe exercitarea, in domeniul delegdrii, a competentelor sale de
convergentd in materie de supraveghere, inainte de urmdtoarele revizuiri ale Directivelor 2009/65/CE
si 2011/61/UE. ESMA ar trebui sd prezinte un raport care sd analizeze practicile de piatd in ceea ce priveste
delegarea si respectarea normelor privind delegarea, precum si cerintele de fond, cum ar fi cele referitoare la
resursele umane si tehnice pe care AFIA, societdtile de administrare si delegatii acestora le utilizeazd in scopul
indeplinirii functiilor lor.

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927 oj
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(38) Regulamentul (UE) 2019/2088 al Parlamentului European si al Consiliului (*!) stabileste pentru participantii la piata
financiari si consultantii financiari norme armonizate privind transparenta in legdturd cu integrarea riscurilor legate
de durabilitate i luarea in considerare a efectelor negative asupra durabilititii in cadrul activitatilor lor §i privind
furnizarea informatiilor privind sustenabilitatea in ceea ce priveste produsele financiare. Este important s se adopte
o abordare orizontald a normelor de transparentd privind sustenabilitatea pentru participantii la piata financiara si
consultantii financiari. FIA si OPCVM pot avea o contributie importantd la obiectivele uniunii pietelor de capital.
Cresterea pietei pentru FIA si OPCVM trebuie si fie in concordantd si cu alte obiective ale Uniunii §i, prin urmare, ar
trebui si fie orientatd citre promovarea unei cresteri durabile. AFIA si societitile de administrare a OPCVM ar trebui
sd poatd demonstra cd respectd in permanentd obligatiile care le revin in temeiul Regulamentului (UE) 2019/2088.
Prin urmare, AFIA si societdtile de administrare a OPCVM-urilor ar trebui sd integreze parametrii de mediu, sociali
si de guvernantd (ESG) in normele de administrare si de management al riscurilor, utilizate pentru a-si motiva
deciziile de investitii. AFIA si societitile de administrare a OPCVM-urilor ar trebui, de asemenea, s aplice normele
de administrare si d management al riscurilor in ceea ce priveste deciziile lor de investitii si evaluarea riscurilor
relevante, inclusiv a riscurilor de mediu, sociale si de guvernanti. Acest lucru este cu atit mai important atunci cind
AFIA si societdtile de administrare a OPCVM-urilor formuleazd cereri cu privire la politicile de investitii durabile ale
FIA si ale OPCVM-urilor pe care le administreazd. Aceste decizii de investitii §i evaludri ale riscurilor ar trebui
efectuate in interesul investitorilor FIA si ai OPCVM. ESMA ar trebui si isi actualizeze orientdrile privind bunele
politici de remunerare in temeiul Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE in ceea ce priveste alinierea stimulentelor
la riscurile ESG in politicile de remunerare.

(39) Comercializarea OPCVM nu este intotdeauna efectuatd direct de societatea de administrare, ci de unul sau mai multi
distribuitori, fie in numele societitii de administrare, fie in nume propriu. indeosebi, ar putea exista cazuri in care un
consultant financiar independent sd comercializeze un OPCVM firi cunostinta companiei. Majoritatea
distribuitorilor de fonduri fac obiectul cerintelor de reglementare previzute in Directiva 2014/65/UE sau in
Directiva (UE) 2016/97, care definesc domeniul de aplicare si amploarea responsabilitdtilor acestora fatd de propriii
clienti. Prin urmare, Directiva 2009/65/CE ar trebui sd recunoascd diversitatea modalitdtilor de distributie si s facd
distinctia intre, pe de o parte, modalititile prin care un distribuitor actioneaza in numele societdtii de administrare,
care ar trebui considerate drept dispozitii privind delegarea, si, pe de altd parte, acordurile prin care un distribuitor
actioneazd in nume propriu atunci cind comercializeazi OPCVM in temeiul Directivei 2014/65/UE sau prin
intermediul produselor de investitii bazate pe asigurdri de viatd in conformitate cu Directiva (UE) 2016/97, caz in
care dispozitiile Directivei 2009/65/CE privind delegarea nu ar trebui s se aplice, indiferent de vreun acord de
distributie intre societatea de administrare si distribuitor.

(40)  Unele piete concentrate nu dispun de o ofertd competitiva de servicii de depozitar. Pentru a remedia acest deficit care
poate duce la cresterea costurilor pentru AFIA si la o piatd mai putin eficientd pentru FIA, autorititile statelor
membre ar trebui sd poatd permite numirea unui depozitar stabilit intr-un alt stat membru. Aceastd posibilitate ar
trebui utilizatd numai atunci cind sunt indeplinite conditiile previzute in prezenta directivd si cu aprobarea
prealabild a autorititilor competente pentru FIA. Intrucat decizia de a permite numirea unui depozitar stabilit
intr-un alt stat membru nu ar trebui si fie automatd, chiar i atunci cind aceste conditii sunt indeplinite, autoritdtile
competente ar trebui si ia decizia respectivd numai dupd ce au analizat, de la caz la caz, dacd existd o lipsd de servicii
de depozitar in statul membru de origine al FIA, avand in vedere strategia de investitii a FIA respectiv.

(41) In cadrul revizuirii Directivei 2011/61/UE, Comisia ar trebui si evalueze modul de functionare a derogirii care
permite numirea unui depozitar stabilit intr-un alt stat membru si potentialele beneficii si riscuri, inclusiv impactul
asupra protectiei investitorilor, stabilitdtii financiare, eficientei supravegherii si disponibilitatii optiunilor de piatd, al
modificirii domeniului de aplicare al derogirii respective in conformitate cu obiectivele uniunii pietelor de capital.

(42) Crearea posibilitatii de a numi un depozitar stabilit intr-un alt stat membru ar trebui si fie insotitd de o capacitate de
supraveghere sporitd. Prin urmare, depozitarul ar trebui si aibd obligatia de a coopera nu numai cu autoritatile sale
competente, ci §i cu autorititile competente pentru FIA pentru care a fost desemnat depozitarul si cu autoritatile
competente din statul membru de origine pentru AFIA care administreazd FIA, in cazul in care autorititile
competente respective sunt situate intr-un alt stat membru decat cel al depozitarului.

(*) Regulamentul (UE) 2019/2088 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind informatiile privind
durabilitatea in sectorul serviciilor financiare (JO L 317, 9.12.2019, p. 1).
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(43) Pentru a proteja mai bine investitorii, fluxul de informatii de la AFIA cdtre investitorii FIA ar trebui intensificat.
Pentru a le permite investitorilor FIA sd urmdreascd mai bine cheltuielile FIA, AFIA ar trebui si identifice taxele,
comisioanele si cheltuielile care vor fi suportate de AFIA si care sunt ulterior alocate direct sau indirect FIA ori
oricdreia dintre investitiile acestuia. AFIA ar trebui sd raporteze periodic cu privire la toate aceste comisioane, taxe si
cheltuieli. AFIA ar trebui, de asemenea, si aibd obligatia de a le prezenta investitorilor un raport cu privire la
structura portofoliului imprumuturilor acordate.

(44) Pentru a spori transparenta pietei si a utiliza in mod eficace datele de piata disponibile privind FIA, ESMA ar trebui sd
fie autorizatd si divulge datele de piatd aflate la dispozitia sa intr-o forma agregatd sau succintd i, prin urmare,
standardul de confidentialitate ar trebui si fie relaxat pentru a permite o astfel de utilizare a datelor.

(45)  Cerintele pentru entititile din tari terte care au acces la piata internd ar trebui si fie aliniate la standardele previzute
in Directiva (UE) 2015/849 a Parlamentului European si a Consiliului (*3). Acestea ar trebui, de asemenea, si fie
aliniate la standardele stabilite in actiunea comund intreprinsd de statele membre in ceea ce priveste jurisdictiile
necooperante in scopuri fiscale, reflectate in concluziile Consiliului privind lista UE revizuitd a jurisdictiilor
necooperante in scopuri fiscale. In special, FIA din afara UE, AFIA din afara UE care isi desfisoard activitatea in state
membre individuale si depozitarii stabiliti intr-o tard tertd nu ar trebui si fie situati intr-o tard tertd cu grad ridicat de
risc in temeiul Directivei (UE) 2015/849 si nici intr-o tard tertd care este considerati necooperantd in materie fiscald,
sub rezerva, in anumite cazuri, a unei perioade de gratie in care o tard este ulterior identificatd ca tard tertd cu grad
ridicat de risc in temeiul directivei respective sau este addugatd pe lista UE a jurisdictiilor necooperante in scopuri
fiscale. Cerintele ar trebui sd asigure si schimbul adecvat si eficace de informatii in materie fiscald, in conformitate
cu standardele internationale, cum ar fi cele prevazute la articolul 26 din Conventia-model OCDE pentru evitarea
dublei impuneri cu privire la impozitele pe venit si pe capital.

(46) Directiva 2009/65/CE ar trebui si asigure cd conditiile pentru societitile de administrare a OPCVM sunt comparabile
cu cele pentru AFIA in cazul in care nu existd niciun motiv pentru mentinerea diferentelor de reglementare pentru
OPCVM si AFIA. Acesta ar fi cazul in ceea ce priveste regimul de delegare, tratamentul in materie de reglementare al
custozilor, cerintele de raportare in scopuri de supraveghere si disponibilitatea si utilizarea instrumentelor de
administrare a lichiditatilor.

(47) Pentru a se asigura aplicarea uniforma a cerintelor de fond pentru societitile de administrare a OPCVM, ar trebui sd
se clarifice faptul cd, la momentul depunerii cererii de autorizare, societatea de administrare ar trebui sd furnizeze
autorititilor competente informatii cu privire la resursele umane si tehnice pe care le va utiliza pentru a-si indeplini
functiile si, dupi caz, pentru a supraveghea delegatii. Cel putin doud persoane fizice, care fie sunt angajate cu norma
intreagd de societatea de administrare, fie sunt membri executivi sau membri ai organului de conducere al societdtii
de administrare cu normd intreagd si care isi au domiciliul, in sensul ci 1si au regedinta obisnuitd, in Uniune, ar
trebui si fie numite si conduci activitatea societitii de administrare. in afard de aceste obligatii minime, ar putea fi
necesare si mai multe resurse, in functie de dimensiunea si complexitatea societdtii de administrare si a OPCVM-ului
pe care il administreaza.

(48) Pentru a alinia cadrele juridice ale Directivelor 2009/65/CE si 2011/61UE in ceea ce priveste delegarea, ar trebui sd
se prevadd obligatia ca societdtile de administrare a OPCVM si justifice autorititilor competente delegarea functiilor
lor si sd furnizeze motive obiective pentru delegare.

(49) Delegarea poate permite administrarea eficientd a portofoliilor de investitii si obtinerea expertizei necesare pe o
anumitd piatd geograficd sau pentru o anumitd clasi de active. Este insd important ca autorititile de supraveghere si
dispund de informatii actualizate cu privire la principalele elemente ale dispozitiilor privind delegarea. Pentru a avea
o imagine de ansamblu fiabild a activitatilor de delegare din Uniune, societitile de administrare ar trebui sd furnizeze
periodic autoritdtilor competente informatii cu privire la dispozitiile privind delegarea care implici delegarea
functiilor de administrare colectiva sau discretionard a portofoliului sau a functiilor de administrare a riscurilor. Prin
urmare, societdtile de administrare ar trebui sd raporteze, cu privire la fiecare OPCVM pe care il administreaza,
informatii privind delegatii, lista si descrierea activititilor delegate, cuantumul i procentajul 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 supravegheazd, monitorizeazd si controleazd delegatul,

(*) Directiva (UE) 2015/849 a Parlamentului European si a Consiliului din 20 mai 2015 privind prevenirea utilizarii sistemului financiar
in scopul spaldrii banilor sau finantarii terorismului, de modificare a Regulamentului (UE) nr. 6482012 al Parlamentului European si
al Consiliului si de abrogare a Directivei 2005/60/CE a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivei 2006/70/CE a Comisiei
(JOL 141, 5.6.2015, p. 73).
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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 sd se specifice faptul cd datele colectate cu
privire la cantitatea si procentajul activelor OPCVM-urilor administrate care fac obiectul dispozitiilor privind
delegarea referitoare la functiile de administrare a portofoliului au scopul de a oferi o mai bund imagine de
ansamblu asupra functiondrii delegdrii si nu reprezintd, in sine, un indicator probant pentru stabilirea caracterului
adecvat al substantei economice sau al mecanismelor de administrare a riscurilor sau pentru stabilirea eficacitatii
mecanismelor de supraveghere sau de control la nivelul administratorului. Aceste informatii ar trebui comunicate
autorititilor competente in cadrul regimului de raportare in scopuri de supraveghere previzut de
Directiva 2009/65/CE.

(50) Pentru a asigura aplicarea uniformi a Directivei 2009/65/CE, ar trebui clarificat faptul cd normele de delegare
previzute aici se aplicd tuturor functiilor enumerate in anexa II la directiva respectivi si listei serviciilor auxiliare
mentionate la articolul 6 alineatul (3) din directiva respectiva.

(51) In vederea alinierii suplimentare a normelor privind delegarea aplicabile AFIA si OPCVM-urilor si a asigurarii unei
aplicdri mai uniforme a Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE, competenta de a adopta acte in conformitate cu
articolul 290 din TFUE ar trebui s3 fie delegatd Comisiei in ceea ce priveste precizarea conditiilor pentru delegarea
de la o societate de administrare a OPCVM citre un tert si a conditiilor in care o societate de administrare a OPCVM
poate fi consideratd o entitate de tip ,cutie postald” si, prin urmare, nu mai poate fi considerati administratorul
OPCVM-ului. Este deosebit de important ca, in cursul lucrdrilor sale pregatitoare, Comisia sd organizeze consultdri
adecvate, inclusiv la nivel de experti, si ca respectivele consultdri si se desfisoare in conformitate cu principiile
stabilite in Acordul interinstitutional din 13 aprilie 2016 privind o mai bund legiferare (¥)). in special, pentru a
asigura participarea egald la pregitirea 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 insdrcinate cu pregatirea actelor delegate.

(52) Prezenta directivd ar trebui sd pund in aplicare Recomandarea CERS din 7 decembrie 2017 de armonizare a
instrumentelor de administrare a lichiditatilor si a utilizdrii acestora de citre administratorii de fonduri de tip
deschis, care cuprind OPCVM-urile, pentru a permite un rispuns mai eficace la presiunile de lichiditate in perioade
de crizd a pietei si 0 mai bund protectie a investitorilor.

(53) Pentru a le permite OPCVM stabilite in orice stat membru si facd fatd presiunii cererilor de riscumpdrare in conditii
de crizd a pietei, acestea ar trebui sd aibi obligatia de a alege si a include in regulile proprii sau in actele constitutive
cel putin doud instrumente de administrare a lichiditatilor din lista armonizati previzuti la punctele 2-8 din anexa
A la Directiva 2009/65/CE. Prin derogare, un OPCVM care este autorizat ca fond de piatd monetard in
conformitate cu Regulamentul (UE) 2017/1131 ar trebui si poatd decide si selecteze un singur instrument de
administrare a lichiditatilor din lista respectivi. Respectivele instrumente de administrare a lichiditatilor ar trebui s3
fie adecvate in raport cu strategia de investitii, profilul de lichiditate si politica de riscumpirare a OPCVM. OPCVM
ar trebui s activeze astfel de instrumente de administrare a lichidititilor atunci cand acest lucru este necesar pentru
a proteja interesele investitorilor OPCVM. In plus, OPCVM ar trebui si aib3 intotdeauna posibilitatea de a suspenda
temporar subscrierile, riscumpdrdrile si rambursirile sau de a recurge conturi pentru active nelichide, in
circumstante exceptionale si atunci cind acest lucru este justificat avand in vedere interesele investitorilor OPCVM.
Dacd OPCVM decide sd suspende subscrierile, rascumpdrdrile si rambursirile, ar trebui s notifice fdrd intarzieri
nejustificate autoritdtile competente din statul sdu membru de origine. Dacd OPCVM decide si activeze sau sd
dezactiveze conturile pentru active nelichide, acesta ar trebui si informeze autorititile competente din statul siu
membru de origine intr-un interval de timp rezonabil inainte de activarea sau dezactivarea instrumentului respectiv
de administrare a lichiditdtilor. OPCVM ar trebui, totodatd, sd notifice autorititile competente din statul siu
membru de origine in cazul in care activeazd sau dezactiveazd orice alt instrument de administrare a lichidititilor
intr-un mod care nu se desfisoard in cursul normal al activitdtii, astfel cum se prevede in regulile fondului sau in
actele constitutive ale OPCVM. Acest lucru ar putea permite autoritatilor de supraveghere si gestioneze mai bine
potentialele efecte de propagare ale tensiunilor in materie de lichidititi pe o piatd mai larga.

(54) In special si pentru a consolida protectia investitorilor, ar trebui s se precizeze ca utilizarea rascumpdrdrii in naturd
nu este adecvatd pentru investitorii de retail §i, prin urmare, ar trebui si fie activatd numai pentru a satisface cererile
de riscumpirare ale investitorilor profesionali. In acelasi timp, ar trebui abordate riscurile de inegalitate de tratament
intre investitorii riscumpdratori si alti detindtori de unitati.

(*¥) JOL123,12.5.2016, p. 1.
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(57)

(60)

(61)

(62)

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 sd fie informati cu privire la conditiile de utilizare a instrumentelor de
administrare a lichiditatii.

In vederea asigurdrii unei armonizdri consecvente in domeniul administrarii riscului de lichiditate de citre OPCVM si
pentru a facilita convergenta pietei si a supravegherii, competenta de a adopta standarde tehnice de reglementare
prin intermediul unor acte delegate in temeiul articolului 290 din TFUE ar trebui sd fie delegatd Comisiei, in
conformitate cu articolele 14-10 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, pentru a preciza caracteristicile
instrumentelor de administrare a lichidititilor previzute in anexa ITA la Directiva 2009/65/CE, tinind seama in mod
corespunzitor de diversitatea strategiilor de investitii si a activelor-suport ale OPCVM. Respectivele standarde tehnice
de reglementare ar trebui adoptate pe baza unui proiect elaborat de ESMA si nu ar trebui s limiteze capacitatea
OPCVM de a utiliza orice instrument adecvat de administrare a lichidititilor pentru toate clasele de active,
jurisdictiile si conditiile de piatd. Pentru a asigura un nivel uniform de protectie a investitorilor in Uniune, ESMA ar
trebui sd elaboreze orientdri privind selectarea si calibrarea instrumentelor de administrare a lichiditatilor de citre
societdtile de administrare. Aceste orientdri ar trebui sd recunoascd faptul cd responsabilitatea principald pentru
administrarea riscului de lichiditate revine OPCVM.

Pentru a sprijini monitorizarea pietei de citre autoritdtile de supraveghere, colectarea si schimbul de informatii prin
raportare in scopuri de supraveghere ar putea fi imbundtitite prin introducerea unor obligatii de raportare in
scopuri de supraveghere in cazul OPCVM-urilor. Suprapunerea cerintelor de raportare care existd in temeiul
dreptului Uniunii si al dreptului intern, in special Regulamentele (UE) nr. 600/2014 si (UE) 2019/834 si
Regulamentele (UE) nr. 1011/2012 si (UE) nr. 1073/2013, ar putea fi eliminatd pentru a imbundtdti eficienta si a
reduce sarcinile administrative ale societitilor de administrare. AES si BCE, cu sprijinul autorititilor competente,
atunci cand este necesar, ar trebui si evalueze nevoile in materie de date ale diferitelor autorititi de supraveghere,
pentru a se asigura cd informatia care trebuie raportatd in temeiul modelului de raportare in scopuri de
supraveghere pentru OPCVM este suficient.

Pentru a reduce suprapunerea raportirii si sarcinile de raportare aferente pentru OPCVM si pentru a asigura o
reutilizare eficientd a datelor de catre autoritati, datele raportate de OPCVM autoritdtilor competente ar trebui si fie
puse la dispozitia altor autoritdti competente relevante, a ESMA, a celorlalte AES si a CERS, ori de cite ori acest
lucru este necesar pentru indeplinirea sarcinilor care le revin, precum si membrilor SEBC numai in scopuri statistice.

In vederea asigurarii armonizirii 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, competenta de a adopta standarde
tehnice de reglementare prin intermediul unor acte delegate in temeiul articolului 290 din TFUE ar trebui si fie
delegatd Comisiei, pentru a preciza continutul, formularele si procedurile de standardizare a procesului de raportare
in scopuri de supraveghere de citre societitile de administrare, precum si frecventa si calendarul raportdrii. In ceea ce
priveste informatiile care trebuie raportate cu privire la dispozitiile privind delegarea, standardele tehnice de
reglementare ar trebui si continue si se limiteze la stabilirea nivelului adecvat de standardizare a informatiilor care
trebuie raportate. Respectivele standarde tehnice de reglementare ar trebui adoptate pe baza unui proiect elaborat de
ESMA. Standardele tehnice de reglementare nu ar trebui si adauge elemente care nu sunt previzute in
Directiva 2009/65/CE.

Pentru a standardiza procesul de raportare in scopuri de supraveghere, Comisia ar trebui sd fie imputernicitd sd
adopte standarde tehnice de punere in aplicare elaborate de ESMA in ceea ce priveste formatul, standardele in
materie de date si metodele si acordurile privind raportarea de citre societdtile de administrare. Comisia ar trebui sd
adopte respectivele standarde tehnice de punere in aplicare prin intermediul actelor de punere in aplicare in temeiul
articolului 291 din TFUE si in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Pentru a asigura protectia investitorilor si, in special, pentru a garanta c3, in toate cazurile, existd un flux stabil de
informatii intre custodele activelor OPCVM-ului §i depozitar, regimul privind depozitarii ar trebui extins pentru a
include CSD-urile in lantul de custodie acolo unde furnizeazi servicii de custodie OPCVM-urilor. Pentru a evita
munca inutild, depozitarii nu ar trebui sd indeplineasci obligatia de diligentd ex ante in cazul in care intentioneaza
sd delege custodia cdtre CSD-uri.

Pentru a imbundtiti cooperarea si eficacitatea in materie de supraveghere, autorititile competente din statul membru
gazdd al OPCVM ar trebui si poatd adresa autoritatii competente a unui stat membru de origine a OPCVM o cerere
motivatd de a lua misuri de supraveghere impotriva respectivului OPCVM.

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927 oj
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*)

*)

Pentru a imbundtiti cooperarea in materie de supraveghere, ESMA ar trebui sd poatd solicita unei autorititi
competente sd aducd un caz la cunostinta ESMA, atunci cand cazul respectiv are implicatii transfrontaliere si ar
putea afecta protectia investitorilor sau stabilitatea financiard. Analizele ESMA ale unor astfel de cazuri ar oferi altor
autoritdti competente o mai bund intelegere a aspectelor discutate, ar contribui la prevenirea unor situatii similare in
viitor si ar proteja integritatea pietei OPCVM.

Fird a aduce atingere normelor privind secretul profesional aplicabile in prezent, schimbul de informatii dintre
autorititile competente si autoritdtile fiscale ar trebui imbundtitit. Astfel de schimburi ar trebui sd se deruleze in
conformitate cu dreptul intern si, in cazul in care informatiile provin dintr-un alt stat membru, acestea ar trebui
divulgate numai cu acordul expres al autoritatii competente care le-a divulgat.

Directivele 2011/61/UE si 2009/65/CE impun AFIA si societitilor de administrare a OPCVM si actioneze cu
competenta, grija si diligenta necesare in interesul fondurilor de investitii pe care le administreaza si al investitorilor
lor. Prin urmare, statele membre ar trebui sd solicite AFIA si societdtilor de administrare a OPCVM s actioneze in
mod onest si echitabil in ceea ce priveste comisioanele si costurile percepute investitorilor. In 2020, ESMA a
elaborat orientdri in materie de supraveghere pentru a promova convergenta in ceea ce priveste supravegherea
costurilor FIA si ale OPCVM-urilor si pentru a elabora un set de criterii pentru a sprijini autoritdtile competente in
evaluarea notiunii de costuri nejustificate si in supravegherea obligatiei de a preveni perceperea de costuri
nejustificate de la investitori. Respectivele criterii sunt menite si ofere orientdri autorititilor competente,
promovand in acelasi timp convergenta in materie de supraveghere in contextul uniunii pietelor de capital. Cu toate
acestea, din cauza lipsei unei definitii clare a costurilor nejustificate, in prezent existd practici de piatd si de
supraveghere divergente cu privire la ceea ce sectorul si autoritdtile de supraveghere ar putea considera drept costuri
nejustificate, iar dovezile au ardtat o disparitate intre costurile percepute in diferite state membre si intre costurile
percepute investitorilor de retail in comparatie cu investitorii profesionali. Modificirile propuse ale
Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE, in contextul strategiei de investitii de retail a Uniunii, intentioneazd si
abordeze aceastd problemd, impunind administratorilor de fonduri sd stabileascd un proces solid de stabilire a
preturilor, care s includi identificarea, analizarea si revizuirea costurilor percepute, direct sau indirect, fondurilor
de investitii sau detindtorilor de unitdti ale acestora si prin introducerea unei ceringe de compensare a investitorilor
in cazul in care au fost percepute costuri nejustificate. ESMA ar trebui sd prezinte Parlamentului European,
Consiliului si Comisiei un raport in care si evalueze nivelul, motivele si diferentele dintre costurile percepute
investitorilor de retail, inclusiv diferentele care rezultd din natura FIA si a OPCVM-urilor in cauzd, si in care si
analizeze dacd criteriile stabilite in orientdrile sale in materie de supraveghere trebuie completate in ceea ce priveste
notiunea de costuri nejustificate. Pentru a sprijini autorititile competente in supravegherea costurilor si ESMA in
analiza sa privind aspectele legate de costuri, autoritdtile competente ar trebui si colecteze date privind costurile,
care sd fie comunicate ESMA o singuri datd. Aceste date colectate ar creste expertiza ESMA in domeniul raportdrii
costurilor, cu scopul de a oferi Parlamentului European, Consiliului, Comisiei si autoritdtilor competente consiliere
tehnicd cu privire la colectarea datelor privind costurile in contextul strategiei Uniunii privind investitiile de retail.
Pe baza respectivului raport, ESMA ar trebui sd desfdsoare activitati in temeiul articolului 29 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010 pentru a contribui la dezvoltarea unei ingelegeri comune a notiunii de costuri nejustificate.

Denumirea FIA si a OPCVM este un element distinctiv care influenteaza alegerile investitorilor si dd o primd impresie
cu privire la strategia si obiectivele de investitii ale fondului. Desi denumirea FIA si a OPCVM face deja parte din
informatiile precontractuale furnizate investitorilor, este util s se sublinieze importanta denumirii, indicind in
special faptul ci aceasta constituie o informatie precontractuald esentiald care figureazd in informatiile cheie
destinate investitorilor i in prospectul care ar trebui furnizate investitorilor de retail inainte ca acestia sd investeascd
in respectivul FIA si investitorilor inainte ca acestia si investeascd in respectivul OPCVM. In conformitate cu
Directiva (UE) 2021/2261 a Parlamentului European si a Consiliului (**), incepand cu 1 ianuarie 2023, OPCVM-
urile distribuite investitorilor de retail fac obiectul cerintelor din Regulamentul (UE) nr. 12862014 al Parlamentului
European si al Consiliului (¥). De la acea datd, obligatia unei societdti de administrare a OPCVM sau a unei societati
de investitii de a pregati un document cu informatii esentiale destinate investitorilor a fost inlocuitd cu obligatia de a
intocmi un document cu informatii esentiale in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1286/2014. In plus, AFIA
care administreazd FIA care sunt distribuite citre investitori de retail fac, de asemenea, obiectul cerintelor
regulamentului respectiv. In consecintd, in cazul in care FIA si OPCVM sunt distribuite citre investitori de retail,
AFIA si OPCVM au obligatia de a include in documentul cu informatii esentiale denumirea fondului si de a se
asigura cd aceste informatii sunt exacte, echitabile si clare §i nu transmit un mesaj inselitor sau derutant care ar
incita in mod eronat investitorii. Prin urmare, este esential si se sublinieze c¢i denumirea unui FIA sau a unui

Directiva (UE) 2021/2261 a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2021 de modificare a Directivei 2009/65/CE in
ceea ce priveste utilizarea documentelor cu informatii esentiale de citre societdtile de administrare a organismelor de plasament
colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 455, 20.12.2021, p. 15).

Regulamentul (UE) nr. 1286/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 noiembrie 2014 privind documentele cu
informatii esentiale referitoare la produsele de investitii individuale structurate si bazate pe asigurdri (PRIIP) (JO L 352, 9.12.2014,

p-1).

12/47

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927oj



JO L, 26.3.2024

RO

OPCVM este consideratd la fel de importantd ca orice alt document precontractual si face obiectul unor standarde
egale de echitate si transparentd. Pentru a asigura un nivel ridicat i uniform de protectie a investitorilor in Uniune,
ESMA ar trebui si elaboreze orientdri pentru a specifica situatiile in care denumirea unui FIA sau a unui OPCVM ar
putea fi inechitabild, neclard sau inseldtoare pentru investitor. Legislatia sectoriald care stabileste standarde pentru
denumirile fondurilor sau pentru distribuirea fondurilor are prioritate fatd de aceste orientari.

(67) In exercitarea functiilor sale in temeiul Directivelor 2009/65/CE si 2011/61/UE, ESMA ar trebui sd adopte o
abordare bazatd pe riscuri.

(68) La 9 august 2022, BCE a emis un aviz (%),

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1

Modificarea Directivei 2011/61/UE

Directiva 2011/61/UE se modifici dupd cum urmeaza:

1. Articolul 4 alineatul (1) se modificd dupd cum urmeaza:

(a) litera (ag) se inlocuieste cu urmditorul text:

,(ag) «nvestitor profesional» inseamnd un investitor care este considerat a fi un client profesional sau care poate fi

tratat, la cerere, drept client profesional in sensul definitiei din anexa II la Directiva 2014/65/UE a
Parlamentului European si a Consiliului (*);

(*) 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).”;

(b) se adaugd urmdtoarele litere:

,(ap) «depozitar central de titluri de valoare» inseamna un depozitar central de titluri de valoare, in sensul definitiei

(aq)

(at)

de la articolul 2 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al
Consiliului (*);

«capitalul FIA» inseamnd totalul aporturilor de capital si al capitalului nevirsat angajat pentru un FIA,
calculat pe baza sumelor investibile dupa deducerea tuturor comisioanelor, taxelor si cheltuielilor care sunt
suportate direct sau indirect de investitori;

«acordarea unui imprumut» sau «a acorda un imprumut» inseamn acordarea unui imprumut:
(i) direct de citre un FIA in calitate de creditor initial; sau

(ii) indirect, prin intermediul unui tert sau al unui vehicul cu scop special care acordd un imprumut pentru
FIA sau in numele FIA ori pentru sau in numele unui AFIA in legdturd cu FIA, in cazul in care AFIA sau
FIA este implicat in structurarea imprumutului sau in definirea sau aprobarea prealabili a
caracteristicilor acestuia, inainte de a obtine expunerea la imprumut;

dmprumut din partea actionarilor» iInseamnd un imprumut acordat de un FIA unei intreprinderi in cadrul
cireia acesta detine, direct sau indirect, o cotd de cel putin 5 % din capital sau din drepturile de vot si care
nu poate fi vAndutd unor terti independent de instrumentele de capital detinute de FIA in cadrul aceleiasi
intreprinderi;

«FIA care acordd imprumuturi» inseamna un FIA:
(i) a cirui strategie de investitii constd in principal in acordarea de imprumuturi; sau

(ii) ale cdrui imprumuturi acordate au o valoare notionald care reprezintd cel putin 50 % din valoarea
activului siu net;

(*) JOC379,3.10.2022, p. 1.
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(au) «FIA cu efect de levier» inseamnd un FIA ale cdrui expuneri sunt majorate de AFIA care il administreazi, fie
prin imprumut de numerar sau valori mobiliare, printr-un efect de levier incorporat in pozitii de
instrumente financiare derivate fie prin orice alte mijloace;

(*) Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014 privind
imbundtitirea 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
(JOL257,28.8.2014,p. 1).”
2. Articolul 6 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) laalineatul (4) litera (b) se adaugd punctul urmdtor:

,(iv) orice altd functie sau activitate care este deja furnizatd de AFIA in legdturd cu un FIA pe care il administreazd
in conformitate cu prezentul articol sau in legdturd cu serviciile pe care le furnizeazd in conformitate cu
prezentul alineat, cu conditia ca orice potential conflict de interese creat prin furnizarea functiei sau
activitdtii respective citre alte pdrti sd fie gestionat in mod corespunzdtor.”;

(b) laalineatul (4) se adaugd urmatoarele litere:
,(c) administrarea indicilor de referint in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011;

(d) activitdtile de administrare a creditelor in conformitate cu Directiva (UE) 2021/2167 a Parlamentului
European si a Consiliului (¥).

(*) Directiva (UE) 2021/2167 a Parlamentului European si a Consiliului din 24 noiembrie 2021 privind
administratorii de credite si cumpdritorii de credite si de modificare a Directivelor 2008/48/CE
i 2014/17|UE (JO L 438, 8.12.2021, p. 1).”;
(c) alineatul (5) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) litera (b) se elimind;
(ii) se adaugd urmitoarea litera:

,(€) administrarea indicilor de referintd in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011 care sunt utilizati
in FIA pe care le administreaza.”;

(d) alineatul (6) se inlocuieste cu urmdtorul text:

.(6)  Articolul 15, articolul 16, cu exceptia alineatului (5) primul paragraf si articolele 23, 24 si 25 din
Directiva 2014/65/UE se aplicd in cazul in care serviciile mentionate la alineatul (4) literele (a) si (b) de la
prezentul articol, in legdturd cu unul sau mai multe dintre instrumentele enumerate in sectiunea C din anexa I la
Directiva 2014/65/UE, sunt furnizate de AFIA.”

3. Articolul 7 se modificd dupd cum urmeazd:
(a) alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(2)  Statele membre impun ca AFIA care solicitd autorizarea sd furnizeze autorititilor competente din statul
membru de origine urmitoarele 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:

(i) o descriere a rolului, titlului si nivelului ierarhic al persoanelor respective;

(i) o descriere a liniilor ierarhice si a responsabilitdtilor de raportare care le revin persoanelor respective in
cadrul AFIA si in afara acestuia;

(i) o prezentare generald a timpului pe care fiecare dintre aceste persoane il aloc fiecdrei responsabilititi;
(iv) o descriere a resurselor umane si tehnice care sprijind activititile respectivelor persoane;
(aa) denumirea juridicd si identificatorul relevant al AFIA;

(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;
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(c) un program de activitate care prezintd structura organizatoricd a AFIA, inclusiv informatii despre modul in
care AFIA intentioneazd s isi respecte obligatiile care ii revin in temeiul capitolelor II, III, IV si, dupd caz, in
temeiul capitolelor V-VIII din prezenta directivd, precum si obligatiile care ii revin in temeiul articolului 3
alineatul (1), al articolului 6 alineatul (1) litera (a) si al articolului 13 din Regulamentul (UE) 2019/2088 al
Parlamentului European si al Consiliului (*), si o descriere detaliatd a resurselor umane si tehnice adecvate
care vor fi utilizate de AFIA in acest scop;

(d) informatii privind politicile i practicile de remunerare ale AFIA in conformitate cu articolul 13;

(e) informatii privind dispozitiile luate pentru delegarea si subdelegarea citre terti a functiilor in conformitate cu
articolul 20, cuprinzind cel putin urmdtoarele informatii:

(i) pentru fiecare delegat:
— denumirea juridici si identificatorul relevant al acestuia;
— jurisdictia in care este stabilit; si
— dupi caz, autoritatea sa de supraveghere;
(i) o descriere detaliatd a resurselor umane si tehnice utilizate de AFIA pentru:

— indeplinirea sarcinilor curente de administrare a portofoliului sau de administrare a riscurilor in
cadrul AFIA; si

— monitorizarea activitdtii delegate;
(iii) pentru fiecare FIA pe care AFIA il administreazd sau intentioneazd sd il administreze:

— o scurtd descriere a functiilor delegate de administrare a portofoliului, inclusiv daci fiecare astfel de
delegare reprezinti o delegare partiald sau totald; si

— o scurtd descriere a functiei delegate de administrare a riscurilor, inclusiv daci o astfel de delegare
reprezintd o delegare partiald sau totald;

(iv) o descriere a misurilor periodice de diligentd care trebuie aplicate de AFIA pentru monitorizarea
activitdtii delegate.

(*) Regulamentul (UE) 2019/2088 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind
informatiile privind durabilitatea in sectorul serviciilor financiare (O L 317, 9.12.2019, p. 1).”;

alineatul (5) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(5)  Autoritdtile competente informeaza trimestrial ESMA cu privire la autorizatiile acordate sau retrase in
conformitate cu prezentul capitol, precum si cu privire la orice modificare a listei FIA administrate sau ale cdror
unitdti sau actiuni sunt distribuite in Uniune de cdtre AFIA autorizati.

ESMA péstreazd un registru central public care identificd fiecare AFIA autorizat in temeiul prezentei directive,
autorititile competente ale fiecirui astfel de AFIA, precum si o listd a FIA administrate sau ale ciror unitdti sau
actiuni sunt distribuite in Uniune de citre astfel de AFIA. Registrul este pus la dispozitia publicului in format
electronic.”;

alineatele (6) si (7) se elimind;
se introduce urmdtorul alineat:

,(8)  Pand la 16 aprilie 2029, ESMA prezintd Parlamentului European, Consiliului si Comisiei un raport de
analizd a practicilor de piatd privind delegarea si conformitatea cu alineatele (1)-(5) de la prezentul articol si cu
articolul 20, pe baza, printre altele, a datelor raportate autorititilor competente in conformitate cu articolul 24
alineatul (2) litera (d) si a exercitdrii competentelor de convergentd in materie de supraveghere ale ESMA. Raportul
respectiv analizeazd, de asemenea, conformitatea cu ceringele de fond ale prezentei directive.”
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4. Laarticolul 8 alineatul (1), litera (c) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(c) persoanele care conduc in mod efectiv activitatea AFIA au o bund reputatie si o experientd suficientd inclusiv in
legdturd cu strategiile de investitii urmdrite de FIA administrate de AFIA; identitatea persoanelor respective si a
oricdrei persoane care le succedd in functie este comunicatd de indati autoritdtilor competente din statele
membre de origine ale AFIA, iar activitatea AFIA este decisd de cel putin doud persoane fizice care indeplinesc
astfel de conditii, care fie sunt angajate cu norm3 intreagd de AFIA, fie sunt membri executivi sau membri ai
organului de conducere al AFIA care au sarcina de a conduce cu norma intreagd activitatea respectivului AFIA si
care sunt domiciliati in Uniune;”.

5. Laarticolul 12 se introduce urmaitorul alineat:

,(4)  In scopul alineatului (1) primul paragraf litera (f), pani la 16 octombrie 2025, ESMA prezinti Parlamentului
European, Consiliului si Comisiei un raport de evaluare a costurilor percepute de AFIA de la investitorii FIA pe care le
administreaza si in care explicd motivele nivelului acestor costuri si ale eventualelor diferente dintre acestea, inclusiv
diferentele care rezulti din natura FIA in cauzd. In cadrul respectivei evaluiri, ESMA analizeazd, in cadrul stabilit prin
articolul 29 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, caracterul adecvat si eficacitatea criteriilor stabilite in
instrumentele de convergentd ale ESMA privind supravegherea costurilor.

In scopul intocmirii raportului respectiv si in conformitate cu articolul 35 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010,
autoritdtile competente furnizeazd ESMA, o singurd datd, date privind costurile, inclusiv toate taxele, comisioanele si
cheltuielile care sunt suportate direct sau indirect de investitori sau de AFIA in legiturd cu operatiunile FIA si care
urmeazd sd fie alocate direct sau indirect FIA. Autorititile competente pun respectivele date la dispozitia ESMA in
limitele competentelor lor, care includ competenta de a solicita AFIA sd furnizeze informatiile previzute la
articolul 46 alineatul (2) din prezenta directiva.”

6. Laarticolul 14 se introduce urmitorul alineat:

»(2a)  In cazul in care un AFIA administreazi sau intentioneazi si administreze un FIA la initiativa unui tert, inclusiv
in cazurile in care respectivul FIA utilizeazd numele unui initiator tert sau in cazul in care un AFIA numeste un initiator
tert ca delegat in temeiul articolului 20, AFIA prezintd autorititilor competente din statul sdu membru de origine,
tindnd seama de eventualele conflicte de interese, explicatii detaliate si dovezi detaliate cu privire la respectarea
alineatelor (1) si (2) de la prezentul articol. AFIA precizeaza in special mdsurile rezonabile pe care le-a luat pentru a
preveni conflictele de interese care decurg din relatia cu tertul sau, in cazul in care conflictele respective nu pot fi
prevenite, modul in care identifici, administreazd, monitorizeazi si, dupd caz, face publice respectivele conflicte de
interese, astfel incat acestea sd nu afecteze in mod negativ interesele FIA si ale investitorilor sdi.”

7. Articolul 15 se modificd dupd cum urmeazi:
(a) alineatul (3) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) seadaugd urmdtoarea literd:

,(d) pentru activititile de acordare de imprumuturi, si pund in aplicare politici, proceduri si procese eficiente
pentru acordarea de credite,”;

(ii) se adaugd urmitoarele paragrafe:

,In sensul primului paragraf litera (d), in cazul in care AFIA administreazd FIA care se angajeazd in acordarea
de imprumuturi, inclusiv atunci cind respectivele FIA obtin expunere la imprumuturi prin intermediul unor
terti, AFIA trebuie, de asemenea, sd pund in aplicare politici, proceduri si procese eficiente pentru evaluarea
riscului de credit i pentru administrarea si monitorizarea portofoliului lor de credite, sd mentind politicile,
procedurile si procesele respective actualizate si eficiente, precum si sd le revizuiascd cu regularitate si cel
putin o datd pe an.

Fard a aduce atingere articolului 12 alineatul (1) litera (b), cerintele prevazute la primul paragraf litera (d) si la
al doilea paragraf de la prezentul alineat nu se aplicd acordrii de imprumuturi din partea actionarilor in cazul
in care valoarea notionald a acestor imprumuturi nu depaseste in total 150 % din capitalul FIA.”;
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(b) se introduc urmdtoarele alineate:

,(4a)  AFIA se asigurd ci, in cazul in care un FIA pe care il administreazd acordd imprumuturi, valoarea
notionald a imprumuturilor acordate unui singur debitor de citre FIA respectiv nu depdseste in total 20 % din
capitalul FIA, in cazul in care debitorul este unul dintre urmatoarele:

(a) o intreprindere financiara, astfel cum este definitd la articolul 13 punctul 25 din Directiva 2009/138/CE a
Parlamentului European si a Consiliului ()*;

(b) un FIA; sau
(c) un OPCVM.

Restrictia previzutd la primul paragraf de la prezentul alineat nu aduce atingere pragurilor, restrictiilor si
conditiilor previzute in Regulamentele (UE) nr. 345/2013 (3*, (UE) nr. 346/2013 (})* si (UE) 2015/760 (%)* ale
Parlamentului European si ale Consiliului.

(4b)  AFIA se asigurd cd efectul de levier al unui FIA care acordd imprumuturi pe care il administreaza reprezintd
cel mult:

(@ 175 %, in cazul in care FIA respectiv este de tip deschis;
(b) 300 %, in cazul in care FIA respectiv este de tip inchis.

Efectul de levier al unui FIA care acordd imprumuturi se exprimd ca raportul dintre expunerea FIA respectiv,
calculatd in conformitate cu metoda angajamentului, astfel cum este definitd in actele delegate adoptate in temeiul
articolului 4 alineatul (3), si valoarea activului sdu net.

Acordurile de imprumut care sunt acoperite integral de angajamentele contractuale de capital ale investitorilor in
FIA care acordd imprumuturi nu sunt considerate expuneri in scopul calculdrii raportului mentionat la al doilea
paragraf.

In cazul in care un FIA care acordd imprumuturi incalcd cerintele previzute la prezentul alineat, iar incilcarea este
in afara controlului AFIA care il administreaza, AFIA ia intr-un termen adecvat mésurile necesare pentru a rectifica
pozitia, tindnd seama in mod corespunzitor de interesele investitorilor in acel FIA care acordd imprumuturi.

Fird a aduce atingere competentelor autorititilor competente mentionate la articolul 25 alineatul (3), ceringele
previzute la primul paragraf de la prezentul alineat nu se aplici unui FIA care acordd imprumuturi ale carui
activitdti de creditare constau exclusiv in acordarea de imprumuturi acordate de actionar, cu conditia ca valoarea
notionald a imprumuturilor respective si nu depiseascd in total 150 % din capitalul FIA.

(4c)  Limita de investitii de 20 % previzutd la alineatul (4a):

(a) se aplicd pand la data specificatd in regulile, actul constitutiv sau prospectul FIA, care nu poate depasi 24 de
luni de la data primei subscrieri de unitdti sau actiuni ale FIA;

(b) inceteazd sd se mai aplice din momentul in care AFIA incepe sd vandd active ale FIA in scopul rdscumpdrarii
unitdtilor sau actiunilor ca parte a lichidarii FIA; si

(c) este suspendatd temporar in cazul in care capitalul FIA este majorat sau redus.

Suspendarea mentionatd la primul paragraf de la litera (c) este limitatd in timp la perioada strict necesard, tinand
seama in mod corespunzitor de interesele investitorilor in FIA si, in orice caz, nu dureazd mai mult de 12 luni.

(4d)  Data de aplicare mentionatd la alineatul (4c) primul paragraf litera (a) tine seama de particularititile si
caracteristicile specifice ale activelor in care urmeazi s3 investeasca FIA. In circumstante exceptionale, autorititile
competente pentru AFIA pot aproba o prelungire a termenului respectiv cu cel mult incd 12 luni, cu conditia
prezentdrii unui plan de investitii motivat in mod corespunzdtor.
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(4e)  AFIA se asigurd ci FIA pe care il administreazd nu acordd imprumuturi urmatoarelor entitati:
(a) AFIA sau personalului respectivului AFIA;

(b) depozitarului FIA sau entitdtilor cidrora depozitarul le-a delegat functii cu privire la FIA in conformitate cu
articolul 21;

(c) unei entitdti cdreia AFIA i-a delegat functii in conformitate cu articolul 20 sau personalului respectivei entitati;

(d) unei entititi din cadrul aceluiasi grup, astfel cum este definit la articolul 2 punctul 11 din
Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului ()* ca AFIA, cu exceptia cazului in care
entitatea respectivi este o intreprindere financiard care finanteazi exclusiv debitori care nu sunt mentionati la
literele (a), (b) si (c) de la prezentul alineat.

(4f)  in cazul in care un FIA acordd imprumuturi, veniturile obtinute din imprumuturi, din care se scad toate
taxele admisibile pentru administrarea acestora, se atribuie respectivului FIA in intregime. Toate costurile si
cheltuielile asociate cu administrarea imprumuturilor sunt dezvaluite in conformitate cu articolul 23.

(4g)  Fard a aduce atingere altor instrumente din dreptul Uniunii, un stat membru poate interzice unui FIA care
acordd imprumuturi si acorde imprumuturi consumatorilor astfel cum sunt definiti la articolul 3 litera (a) din
Directiva 2008/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului (* pe teritoriul sdu si poate interzice FIA si
administreze creditele acordate acestor consumatori pe teritoriul siu. O astfel de interdictie nu afecteazd
distribuirea in Uniune a FIA care acordd imprumuturi consumatorilor sau care administreazd credite acordate
consumatorilor.

(4h)  Statele membre interzic AFIA si administreze FIA care se angajeazd in acordarea de imprumuturi, in cazul
in care intreaga strategie de investitii a FIA respective sau o parte a respectivei strategii este de a acorda
imprumuturi cu unicul scop de a transfera imprumuturile sau expunerile respective unor terti.

(4i)  AFIA se asigurd ci FIA pe care il administreazd retine 5 % din valoarea notionald a fiecirui imprumut pe

care respectivul FIA l-a acordat si pe care apoi l-a transferat citre terti. Procentul respectiv din fiecare imprumut se
retine:

(@) pand la scadentd, pentru iImprumuturile a ciror scadentd este o perioadd de pand la opt ani sau pentru
imprumuturile acordate consumatorilor, indiferent de scadenta acestora; si

(b) pentru o perioadi de cel putin opt ani pentru alte imprumuturi.
Prin derogare de la primul paragraf, cerinta prevazuti la paragraful respectiv nu se aplicd in cazul in care:
(a) AFIA incepe sd vanda active ale FIA in scopul rdscumpdrarii unitatilor sau actiunilor ca parte a lichidarii FIA;

(b) vanzarea imprumutului este necesard in scopul respectdrii misurilor restrictive adoptate in temeiul
articolului 215 din TFUE sau a cerintelor referitoare la produse;

(c) vanzarea imprumutului este necesard pentru a permite AFIA sd pund in aplicare strategia de investitii a FIA pe
care il administreazd in interesul investitorilor FIA; sau

(d) vénzarea imprumutului se datoreazi unei deteriordri a riscului asociat imprumutului, constatatd de AFIA in
cadrul procesului siu de diligentd si de administrare a riscurilor mentionat la articolul 15 alineatul (3), iar
cumpdritorul este informat despre aceastd deteriorare atunci cind cumpdrd imprumutul.
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La cererea autoritatilor competente din statul siu membru de origine, AFIA demonstreazd ca indeplineste
conditiile pentru aplicarea derogarii relevante prevazute la al doilea paragraf.

())* Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la
activitate si desfdsurarea activitatii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate I) (JO L 335, 17.12.2009, p. 1).

()* 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 (O L 115, 25.4.2013, p. 18).

(*)* 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).

(*)* Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile financiare
anuale, situatiile financiare consolidate i rapoartele conexe ale anumitor tipuri de intreprinderi, de modificare
a Directivei 2006/43/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivelor 78/660/CEE
si 83/349/CEE ale Consiliului (JO L 182, 29.6.2013, p. 19).

(®)* Directiva 2008/48/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 aprilie 2008 privind contractele de
credit pentru consumatori si de abrogare a Directivei 87/102/CEE a Consiliului (JO L 133, 22.5.2008, p. 66).”

8. Laarticolul 16 se introduc urmitoarele alineate:

»(2a)  AFIA se asigurd cd FIA care acordd imprumuturi pe care il administreazd este de tip inchis.

Prin derogare de la primul paragraf, un FIA care acordd imprumuturi poate fi de tip deschis, cu conditia ca AFIA care il
administreazd sd poatd demonstra autorititilor competente din statul membru de origine al AFIA cd sistemul de
administrare a riscului de lichiditate al FIA este compatibil cu strategia sa de investitii si cu politica sa de rdscumpdrare.

Cerinta previzutd la primul paragraf de la prezentul alineat nu aduce atingere pragurilor, restrictiilor si conditiilor
previzute in Regulamentele (UE) nr. 345/2013, (UE) nr. 346/2013 si (UE) 2015/760.

(2b)  Pentru a se asigura ci respectd alineatele (1) si (2) de la prezentul articol, un AFIA care administreazd un FIA de
tip deschis selecteazd cel putin doud instrumente adecvate de administrare a lichiditatilor dintre cele mentionate in
anexa V punctele 2-8, dupd evaluarea caracterului adecvat al instrumentelor respective in raport cu strategia de
investitii urmdritd, cu profilul de lichiditate si cu politica de riscumpirare a FIA. AFIA include instrumentele
respective in regulile sau in actele constitutive ale FIA pentru o posibild utilizare in interesul investitorilor FIA.
Respectiva selectie nu poate include numai instrumentele mentionate in anexa V punctele 5 si 6.

Prin derogare de la primul paragraf, un AFIA poate decide si selecteze numai un singur instrument de administrare a
lichiditatilor dintre cele mentionate in anexa V punctele 2-8 pentru un FIA pe care il administreaza, daca FIA respectiv
este autorizat ca fond de piatd monetard in conformitate cu Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European
si al Consiliului (¥).

AFIA pune in aplicare politici si proceduri detaliate pentru activarea si dezactivarea oricdrui instrument selectat de
administrare a lichiditdtilor si masurile operationale si administrative pentru utilizarea unui astfel de instrument.
Selectia mentionatd la primul si al doilea paragraf, precum si politicile si procedurile detaliate privind activarea si
dezactivarea se comunicd autorititilor competente din statul membru de origine al AFIA.

Riscumpdrarea in naturd, astfel cum este mentionatd in anexa V punctul 8, este activatd numai pentru a realiza
rascumpdrdrile solicitate de investitorii profesionisti si daci riscumpirarea in naturd corespunde unei cote
proportionale din activele detinute de FIA.

Prin derogare de la al patrulea paragraf de la prezentul alineat, riscumpdrarea in naturd nu trebuie si nu corespundi
unei cote proportionale din activele detinute de FIA, dacd FIA respectiv este distribuit exclusiv citre investitori
profesionisti sau dacd scopul politicii de investitii a respectivului FIA este de a reproduce componenta unui anumit
indice de actiuni sau obligatiuni si dacd FIA respectiv este un fond tranzactionat la bursd, astfel cum este definit la
articolul 4 alineatul (1) punctul 46 din Directiva 2014/65/UE.
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(2c)  Un AFIA care administreazad un FIA de tip deschis poate, in interesul investitorilor FIA, si suspende temporar
subscrierea, riscumpdrarea si rambursarea unitatilor sau actiunilor FIA mentionate in anexa V punctul 1 sau, in cazul
in care aceste instrumente sunt incluse in regulile sau in actele constitutive ale FIA, sd activeze sau sd dezactiveze alte
instrumente de administrare a lichiditdtilor selectate din anexa V punctele 2-8, in conformitate cu alineatul (2b) de la
prezentul articol. AFIA poate, de asemenea, in interesul investitorilor FIA, si activeze conturile pentru active nelichide
mentionate in anexa V punctul 9.

AFIA recurge la o suspendare a subscrierilor, riscumpdririlor si rambursirilor sau la conturile pentru active nelichide
previzute la primul paragraf doar in cazuri exceptionale, atunci cind circumstantele o cer si in cazul in care se
justificd avand in vedere interesele investitorilor FIA.

(2d)  AFIA notificd fird intarziere autoritdtilor competente din statul sdu membru de origine urmdtoarele:
(a) cand AFIA activeazd sau dezactiveazd instrumentul de administrare a lichidititilor mentionat in anexa V punctul 1;

(b) cand AFIA activeazd sau dezactiveazd oricare dintre instrumentele de administrare a lichidititilor mentionate in
anexa V punctele 2-8, intr-un mod care nu se desfdsoard in cursul normal al activititii, astfel cum se prevede in
regulile sau in actele constitutive ale FIA.

AFIA notificd, intr-un interval de timp rezonabil, inainte de a activa sau dezactiva instrumentul de administrare a
lichiditatilor mentionat in anexa V punctul 9, autoritdtile competente din statul siu membru de origine cu privire la o
asemenea activare sau dezactivare.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al AFIA informeaza fird intarziere autorititile competente din
statul membru gazdd al AFIA, ESMA si, dacd existd riscuri potentiale pentru stabilitatea si integritatea sistemului
financiar, Comitetul european pentru risc sistemic (CERS) infiintat prin Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului (**), cu privire la orice notificri primite in conformitate cu prezentul alineat.
ESMA are competenta de a partaja informatiile primite in temeiul prezentului alineat cu autorititile competente.

(2e)  Statele membre se asigurd ci AFIA care administreazd FIA de tip deschis dispun cel putin de instrumentele de
administrare a lichiditatilor prevdzute in anexa V.

(2f)  ESMA elaboreazi proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili cerintele pe care trebuie si le
respecte FIA care acordd imprumuturi pentru a-si mentine o structurd de tip deschis. Respectivele cerinte includ un
sistem solid de administrare a lichidititilor, disponibilitatea activelor lichide si simuldri de crizd, precum si o politici
de riscumpdrare adecvatd avand in vedere profilul de lichiditate al FIA care acordd imprumuturi. Cerintele respective
tin seama, de asemenea, in mod corespunzitor de expunerile la imprumuturile subiacente, de perioada medie de
rambursare a imprumuturilor i de granularitatea si componenta generald a portofoliilor FIA care acordd imprumuturi.

(2g) ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza caracteristicile
instrumentelor de administrare a lichiditatilor previzute in anexa V.

La elaborarea respectivelor proiecte de standarde tehnice de reglementare, ESMA tine seama de diversitatea strategiilor
de investitii si a activelor-suport ale FIA. Respectivele standarde nu limiteazd capacitatea AFIA de a utiliza orice
instrument adecvat de administrare a lichiditatilor pentru toate clasele de active, jurisdictiile i conditiile de piatd.

(2h)  Pand la 16 aprilie 2025, ESMA elaboreazd orientdri privind selectarea si calibrarea de citre AFIA a
instrumentelor de administrare a lichiditdtilor pentru administrarea riscului de lichiditate si pentru atenuarea
riscurilor pentru stabilitatea financiard. Respectivele orientdri recunosc faptul cd responsabilitatea principald pentru
administrarea riscului de lichiditate revine AFIA. Orientdrile includ indicatii cu privire la circumstantele in care pot fi
activate conturile pentru active nelichide, astfel cum se mentioneazd in anexa V punctul 9. In orientiri se acordi
suficient timp pentru adaptare inainte de a deveni aplicabile, in special pentru FIA existente.

(2i)  ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la alineatele (2f) si (2g)
de la prezentul articol pand la 16 aprilie 2025.
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Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directivd prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la alineatele (2f) si (2g) in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

()

Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 junie 2017 privind fondurile de

piatd monetara (JO L 169, 30.6.2017, p. 8).

(**) Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 privind

supravegherea macroprudentiald la nivelul Uniunii Europene a sistemului financiar si de infiintare a unui Comitet
european pentru risc sistemic (JO L 331, 15.12.2010, p. 1).”

9. Articolul 20 se modificd dupd cum urmeaza:

(@)

(©

(d)

la alineatul (1), primul paragraf se modificd dupd cum urmeaza:
(i) partea introductivd se inlocuieste cu urmdtorul text:

,AFIA care intentioneazd sd delege unor terti sarcina de a indeplini, in numele lor, una sau mai multe dintre
functiile mentionate in anexa I sau unul sau mai multe dintre serviciile mentionate la articolul 6 alineatul (4)
notificd acest lucru autoritdtilor competente din statul lor membru de origine inainte ca dispozitiile privind
delegarea sd intre in vigoare. Trebuie sa fie indeplinite urmatoarele conditii:”;

(i) litera (f) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(f) AFIA trebuie si poatd demonstra cd delegatul este calificat si capabil sd exercite functiile si sd presteze
serviciile in cauzd, cd a fost selectionat cu toatd atentia cuvenitd si ¢ AFIA poate sd monitorizeze in mod
eficace si in orice moment activitatea delegatd, si dea in orice moment instructiuni suplimentare
delegatului si sd retragd delegarea cu efect imediat atunci cnd acest lucru este in interesul investitorilor.”;

alineatul (3) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(3)  Faptul cd AFIA a delegat functii sau servicii unui tert sau orice altd subdelegare nu afecteazd rispunderea
AFIA fatd de clientii sii, FIA si investitorii sdi. AFIA nu isi deleagd functiile sau serviciile intr-o asemenea masurd
incat, in esentd, sd nu mai poatd fi considerat administratorul FIA sau prestatorul serviciilor mentionate la
articolul 6 alineatul (4) si si devini o entitate de tip «cutie postald».

(3a)  AFIA se asigurd cd indeplinirea functiilor mentionate in anexa I si furnizarea serviciilor mentionate la
articolul 6 alineatul (4) au loc cu respectarea prezentei directive. Respectiva obligatie se aplicd indiferent de
statutul de reglementare al oricdrui delegat sau subdelegat sau de locul unde se afli acesta.”;

la alineatul (4), partea introductiva se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Tertul poate subdelega oricare dintre functiile sau serviciile care ii sunt delegate, dacd sunt indeplinite urmdtoarele
conditii:”;

alineatul (6) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(6)  Atunci cand subdelegatul deleagi oricare dintre functiile sau serviciile care i-au fost delegate, conditiile
previzute la alineatul (4) se aplicd mutatis mutandis.

(6a)  Prin derogare de la alineatele (1)-(6) de la prezentul articol, in cazul in care functia de distributie
mentionatd in anexa I punctul 2 litera (b) este indeplinitd de unul sau mai multi distribuitori care actioneazi in
nume propriu si care distribuie FIA in conformitate cu Directiva 2014/6 5/UE sau prin produse de investitii bazate
pe asigurdri in conformitate cu Directiva (UE) 2016/97 a Parlamentului European si a Consiliului (*), o asemenea
functie nu este consideratd a fi o delegare supusa cerintelor de la prezentul articol alineatele (1)-(6), indiferent de
eventualele acorduri de distributie incheiate intre AFIA si distribuitor.

(*) Directiva (UE) 2016/97 a Parlamentului European si a Consiliului din 20 ianuarie 2016 privind distributia de
asigurdri (JO L 26, 2.2.2016, p. 19).”
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10. Articolul 21 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) se introduce urmitorul alineat:

,(5a)  Prin derogare de la alineatul (5) litera (a), statul membru de origine al unui FIA din UE poate permite
autoritdtilor sale competente sd autorizeze ca o institutie mentionatd la alineatul (3) primul paragraf litera (a) si
stabilitd intr-un alt stat membru si fie numitd drept depozitar, cu conditia si fie indeplinite urmdtoarele conditii:

(a) autorititile competente au primit o cerere motivatd din partea AFIA de a permite numirea unui depozitar
stabilit intr-un alt stat membru, iar in cerere se demonstreazd lipsa in statul membru de origine al FIA a unor
servicii de depozitar care sd poatd raspunde in mod eficace nevoilor FIA in raport cu strategia sa de investitii; si

(b) valoarea totald a activelor incredintate spre pastrare de pe piata nationald a depozitarilor din statul membru de
origine a FIA, astfel cum se mentioneazd la alineatul (8) de la prezentul articol, in numele FIA din UE
autorizate sau inregistrate in temeiul dreptului intern aplicabil in conformitate cu articolul 4 alineatul (1)
litera (k) punctul (i) si administrate de un AFIA din UE, nu depiseste 50 de miliarde EUR sau echivalentul
acestei sume in orice altd moneda.

Activele incredintate spre pastrare depozitarilor care actioneazd in temeiul articolului 36 alineatul (1) litera (a) si
activele proprii ale depozitarilor nu sunt luate in considerare in scopul de a stabili daci este indepliniti conditia
previzutd la primul paragraf litera (b) de la prezentul alineat.

In pofida indeplinirii conditiilor previzute la primul si al doilea paragraf, autorititile competente permit
numirea unui depozitar stabilit in alt stat membru numai dupi efectuarea unei evaludri de la caz la caz a lipsei
de servicii de depozitar relevante in statul membru de origine al FIA in raport cu strategia de investitii a FIA.

In cazul in care autorititile competente permit numirea unui depozitar stabilit intr-un alt stat membru, acestea
informeaza ESMA in acest sens.

Prezentul alineat nu aduce atingere aplicirii celorlalte alineate ale prezentului articol, cu exceptia alineatului (5)
litera (a).”;

(b) alineatul (6) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) la primul paragraf, literele (c) si (d) se inlocuiesc cu urmitorul text:

,(c) tara tertd in care este stabilit depozitarul nu este identificatd ca tard tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849 a Parlamentului European si a Consiliului (¥);

(d) statele membre in care se intentioneazd distribuirea de unitdti sau actiuni ale FIA din afara UE si, in
mdsura in care sunt diferite, statul membru de origine al AFIA au semnat un acord cu tara tertd in care
este stabilit depozitarul care respectd 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 asigurd un
schimb eficace de informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara
tertd respectivd nu este mentionatd in anexa [ la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuitd a
jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale.

(*) Directiva (UE) 2015/849 a Parlamentului European si a Consiliului din 20 mai 2015 privind prevenirea
utilizdrii sistemului financiar in scopul spaldrii banilor sau finantdrii terorismului, de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului si de abrogare a
Directivei 2005/60/CE a Parlamentului European si a Consiliului i a Directivei 2006/70/CE a Comisiei
(JO L 141, 5.6.2015, p. 73).”;

22/47

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927oj



JO L, 26.3.2024

RO

(i)

se introduce urmdtorul paragraf dupd primul paragraf:

,Prin derogare de la partea introductiva de la primul paragraf, conditiile de la literele (c) si (d) de la paragraful
respectiv se aplicd la numirea depozitarului. Dacd o tard tertd in care este stabilit un depozitar este identificatd
ca tard tertd cu grad Inalt de risc in temeiul articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849, astfel cum
se mentioneaza la primul paragraf litera (c), sau este addugatd in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista
UE revizuitd a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale, astfel cum se mentioneazi la primul paragraf litera
(d), dupd numirea depozitarului, se numeste un nou depozitar intr-un termen adecvat, tindnd seama in mod
corespunzitor de interesele investitorilor. Aceastd perioadd nu depaseste doi ani.”;

(c) alineatul (11) se modificd dupd cum urmeazi:

(i)

(ii)

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

,(c) depozitarul si dea dovadd de competenta, precautia si diligenta necesare atunci cand selecteaza si
numeste o un tert ciruia intentioneazd si ii delege o parte din sarcinile sale, cu exceptia cazului in care
tertul respectiv este un depozitar central de titluri de valoare care actioneazd in calitate de CSD investitor,
astfel cum este definit in actul delegat adoptat in temeiul articolului 29 alineatul (3) si al articolului 48
alineatul (10) din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, si si dea dovadd in continuare de competenta,
precautia si diligenta necesare cand verificd periodic §i supravegheazad permanent tertul ciruia i-a delegat
o parte din sarcinile sale si misurile luate de tert in legdturd cu sarcinile care i-au fost delegate;”;

al cincilea paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,In sensul prezentului articol, prestarea de servicii de citre un depozitar central de titluri de valoare care
actioneazd in calitate de CSD emitent, astfel cum este definit in actul delegat adoptat in temeiul articolului 29
alineatul (3) si al articolului 48 alineatul (10) din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, nu se considerd o delegare
a functiilor de custodie ale depozitarului. In sensul prezentului articol, prestarea de servicii de citre un
depozitar central de titluri de valoare care actioneazd in calitate de CSD investitor, astfel cum este definit in
actul delegat respectiv, este consideratd o delegare a functiilor de custodie ale depozitarului.”;

alineatul (16) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(16)  La cerere, depozitarul pune la dispozitia autoritatilor sale competente, a autorititilor competente pentru
FIA si a autorititilor competente pentru AFIA orice informatii pe care le-a obtinut in cursul indeplinirii sarcinilor
sale.

Daci autorititile competente pentru FIA sau pentru AFIA sunt diferite de cele competente pentru depozitar:

(@)

(b)

autorititile competente pentru depozitar transmit fard intarziere autoritdtilor competente pentru FIA si AFIA
orice informatii relevante pentru exercitarea competentelor de supraveghere ale autoritatilor respective; si

autoritdtile competente pentru FIA sau AFIA transmit fard intdrziere autorititilor competente pentru depozitar
orice informatii relevante pentru exercitarea competentelor de supraveghere ale autoritatilor respective.”;

la alineatul (17) litera (c), punctul (ii) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(i) conditiile in care depozitarul isi poate exercita sarcinile de custodie asupra instrumentelor financiare

inregistrate la un depozitar central de titluri de valoare; si”.

11. Articolul 23 se modificd dupd cum urmeazd:

(a) alineatul (1) se modificd dupd cum urmeazi:

(i)

litera (a) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(a) denumirea FIA, o descriere a strategiei de investitii i a obiectivelor FIA, informatii cu privire la locul
unde este stabilit FIA de tip ,master” si locul unde sunt stabilite fondurile de baz, daci FIA este un fond
de fonduri, o descriere a tipurilor de active in care FIA poate investi, tehnicile pe care acesta le poate
utiliza toate riscurile asociate, orice restrictie aplicabild privind investitiile, situatiile in care FIA poate
utiliza efectul de levier, tipurile si sursele de levier autorizate si riscurile asociate acestuia, orice restrictie
in utilizarea efectului de levier si orice acorduri de reutilizare a activelor si a garantiilor, precum si
informatii privind nivelul maxim al efectului de levier pe care AFIA este indreptdtit s il utilizeze pentru
FIA;”;

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/927 oj

23/47



RO JO'L, 26.3.2024

(ii) litera (h) se inlocuieste cu urmitorul text:

,(h) o descriere a administrarii riscului de lichiditate al FIA, inclusiv drepturile de riscumpdrare, att in situatii
normale, ct si exceptionale, a acordurilor de riscumpdrare existente incheiate cu investitorii, precum si
a posibilittii si a conditiilor de utilizare a instrumentelor de administrare a lichidititilor selectate in
conformitate cu articolul 16 alineatul (2b);”;

(iii) se introduce urmatoarea litera:

,(ia) o listd a comisioanelor, a taxelor si a cheltuielilor suportate de AFIA in legiturd cu functionarea FIA si
care urmeazd si fie alocate direct sau indirect FIA;”;

(b) laalineatul (4) se adaugd urmatoarele litere:
,(d) compozitia portofoliului de imprumuturi acordate;
(e) anual, toate comisioanele, taxele si cheltuielile care au fost suportate direct sau indirect de investitori;

(f) anual, orice societate-mamd, filiald sau vehicul cu scop special utilizat in legdturd cu investitiile FIA de citre
AFIA sau in numele acestuia.”;

(c) seadaugd urmditorul alineat:

.(7)  Pentru a asigura aplicarea uniformd a normelor referitoare la denumirea FIA, ESMA elaboreazd, pand la
16 aprilie 2026, orientdri pentru a preciza circumstantele in care denumirea unui FIA este inechitabild, neclard
sau inseldtoare. Orientdrile respective tin seama de legislatia sectoriald relevantd. Legislatia sectoriald care
stabileste standarde pentru denumirile fondurilor sau pentru distribuirea fondurilor are prioritate fatd de aceste
orientdri.”

12. Articolul 24 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(1)  AFIA raporteazi periodic autorititilor competente din statul membru de origine pietele pe care opereaz si
instrumentele pe care le tranzactioneazi in numele FIA pe care le administreaza.

AFIA comunicd, pentru fiecare FIA pe care il administreazd, informatii referitoare la instrumentele pe care le
tranzactioneazd, la pietele pe care este membru sau pe care tranzactioneaza in mod activ, precum si la expunerile
si activele fiecirui FIA. Informatiile respective includ identificatorii necesari pentru a face legitura intre datele
furnizate despre active, FIA si AFIA si alte surse de date de supraveghere sau aflate la dispozitia publicului.”;

(b) alineatul (2) se modificd dupd cum urmeaza:
(i) literele (c) si (d) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,(c) profilul de risc actual al FIA, inclusiv riscul de piatd, riscul de lichiditate, riscul de contrapartida, alte
riscuri, inclusiv riscul operational, precum si valoarea totald a efectului de levier utilizat de FIA;

(d) informatii referitoare la dispozitiile privind delegarea referitoare la functiile de administrare a
portofoliului sau de administrare a riscurilor, dupd cum urmeaza:

(i) informatii despre delegati, precizind numele si domiciliul sau sediul social sau o sucursald a
acestora, dacd au legdturi stranse cu AFIA, dacd sunt entitdti autorizate sau reglementate in scopul
administrdrii activelor, autoritatea lor de supraveghere, dacd este cazul, inclusiv identificatorii
delegatilor necesari pentru a face legitura intre informatiile furnizate si alte surse de date de
supraveghere sau aflate la dispozitia publicului;

(i) resursele umane exprimate in echivalent norma intreagi utilizate de AFIA pentru a indeplini sarcini
zilnice de administrare a portofoliului sau de administrare a riscurilor la AFIA respectiv;

(iii) lista si descrierea activitdtilor asociate cu functiile delegate de administrare a portofoliului si de
administrare a riscurilor;

(iv) in cazul in care se deleaga functia de administrare a portofoliului, valoarea si procentul activelor FIA
care fac obiectul unor dispozitii privind delegarea referitoare la functia de administrare a
portofoliului;
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(v) resursele umane exprimate in echivalent normd intreagd utilizate de AFIA pentru a monitoriza
acordul de delegare;

(vi) numdrul si datele verificirilor periodice de diligentd necesard efectuate de AFIA pentru a monitoriza
activitatea delegatd, o listd cu problemele identificate §i, dupd caz, cu masurile adoptate pentru a
rezolva aceste probleme, precum si data pani la care trebuie implementate masurile respective;

(vi) in cazul in care existd acorduri de subdelegare, informatiile solicitate la punctele (i), (iii) si (iv) cu
privire la subdelegati si la activitdtile legate de functiile subdelegate de administrare a portofoliului
si de administrare a riscurilor;

(viii) datele de intrare in vigoare si de expirare a dispozitiilor privind delegarea si subdelegarea.”;
(ii) se adaugd urmdtoarea litera:

,(f) lista statelor membre in care unitdtile sau actiunile FIA sunt efectiv distribuite de AFIA sau de un
distribuitor care actioneaza in numele AFIA respectiv.”;

la alineatul (5), al doilea paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,In situatii exceptionale si in cazul in care acest lucru este necesar pentru a garanta stabilitatea si integritatea
sistemului financiar sau pentru a promova cresterea durabild pe termen lung, dupd consultarea CERS, ESMA
poate solicita autoritdtilor competente din statul membru de origine al AFIA si impund obligatii de raportare
suplimentare.”;

se introduc urmitoarele alineate:
,(5a)  ESMA elaboreazi proiecte de standarde tehnice de reglementare in care precizeaza:

(a) detaliile informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu alineatul (1) si cu alineatul (2) literele (a), (b),

(), (&) si (f);
(b) nivelul adecvat de standardizare a informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu alineatul (2) litera (d);
(c) frecventa si calendarul de raportare.

Atunci cand elaboreazd proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf litera
(b), ESMA nu introduce obligatii de raportare in plus fatd de cele previzute la alineatul (2) litera (d).

Atunci cind elaboreazd proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf literele
(a) si (b), ESMA tine cont si de alte cerinte de raportare pe care trebuie si le respecte AFIA, de evolutiile si
standardele internationale si de concluziile raportului redactat in conformitate cu articolul 69-a alineatul (2).

ESMA prezintd Comisiei respectivele proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 16 aprilie 2027.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directivd prin adoptarea standardelor tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010.

(5b)  ESMA elaboreazi 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) identificatorii necesari pentru a face legdtura intre datele privind activele, AFIA si FIA din rapoartele
mentionate la alineatele (1) si (2) si alte surse de date de supraveghere sau aflate la dispozitia publicului;

(c) metodele si acordurile pentru transmiterea rapoartelor mentionate la alineatele (1) si (2) de la prezentul articol,
inclusiv metode si acorduri pentru a ameliora standardizarea datelor, precum si pentru partajarea si utilizarea
eficientd a datelor deja raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de orice autoritate competentd
relevantd, la nivelul Uniunii sau la nivel national, tinind cont de constatirile raportului intocmit in
conformitate cu articolul 69-a alineatul (2);
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(d) modelul, inclusiv cerintele de raportare suplimentare minime, care trebuie utilizat de AFIA in circumstante
exceptionale, astfel cum se mentioneaza la alineatul (5) al doilea paragraf.

ESMA prezintd Comisiei respectivele proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 16 aprilie 2027.

Se conferd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”;

(e) alineatul (6) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(6)  Comisia adoptd acte delegate in conformitate cu articolul 56 si sub rezerva conditiilor previzute la
articolele 57 si 58 pentru a completa prezenta directivd prin precizarea situatiilor in care se considerd ci efectul
de levier este utilizat in mod considerabil in sensul alineatului (4) de la prezentul articol.”

13. Laarticolul 25, alineatul (2) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(2)  Autoritdtile competente din statul membru de origine al AFIA se asigurd ci toate informatiile colectate in
temeiul articolului 24 referitoare la toate AFIA pe care le supravegheazd si informatiile colectate in temeiul
articolului 7 sunt puse la dispozitia altor autoritdti competente relevante, ESMA, EBA, Autoritatea europeand de
supraveghere (Autoritatea Europeand de Asigurdri si Pensii Ocupationale), infiintatd prin Regulamentul (UE)
nr. 10942010 al Parlamentului European si al Consiliului (*) (denumite in mod colectiv «autorititile europene de
supraveghere» sau «AES») si CERS, ori de cate ori este necesar pentru indeplinirea sarcinilor care le revin, prin
procedurile previzute la articolul 50.

Autoritdtile competente din statele membre de origine ale AFIA se asigurd cd toate informatiile colectate in temeiul
articolului 24 referitoare la toate AFIA pe care le supravegheazd sunt puse la dispozitia SEBC, exclusiv in scopuri
statistice, prin procedurile previzute la articolul 50.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al AFIA furnizeaza fird intdrziere informatii prin procedurile
previazute la articolul 50 si in mod bilateral autorititilor competente din alte state membre direct vizate, in cazul in
care un AFIA aflat in responsabilitatea lor sau un FIA administrat de respectivul AFIA ar putea constitui o sursi
importantd de risc de contrapartidd pentru o institutie de credit sau pentru alte institutii cu relevantd sistemicd din
alte state membre sau pentru stabilitatea sistemului financiar dintr-un alt stat membru.

(*) Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire
a Autorititii europene de supraveghere (Autoritatea europeand de asigurdri 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).”

14. 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 identificatd ca tard tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(c) 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 intentioneazi distribuirea de unititi sau actiuni ale FIA din afara UE, care
respectd 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 asigurd un schimb eficace de informatii in domeniul
fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara tertd respectivd nu este mentionatd in anexa I la
Concluziile Consiliului privind lista UE revizuitd a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale;”.

15. Laarticolul 36, alineatul (1) se modificd dupa cum urmeaza:
(a) litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(c) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE nu este identificatd ca tard tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;
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(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 intentioneazd distribuirea de unititi sau actiuni ale FIA din afara
UE, care respectd 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 asigurd un schimb eficace de informatii in
domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara tertd respectivd nu este mentionatd
in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuitd a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale;”.

La articolul 37, alineatul (7) se modificd dupd cum urmeaza:
() la primul paragraf, literele (¢) si (f) se inlocuiesc cu urmdtorul text:

,(€) tara tertd in care este stabilit AFIA din afara UE nu este identificata ca tard tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(f) tara tertd in care este stabilit AFIA din afara UE a semnat un acord cu statul membru de referintd, care respectd
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 asigurd un schimb eficace de informatii in domeniul fiscal,
inclusiv eventuale acorduri fiscale multilaterale, iar tara tertd respectivd nu este mentionatd in anexa I la
Concluziile Consiliului privind lista UE revizuitd a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale;”;

(b) se adaugd urmitorul paragraf:

,Daci tara tertd in care este stabilit AFIA din afara UE este identificati ca tard tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849, astfel cum se mentioneazd la primul paragraf litera (e), sau
este addugatd in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE revizuita a jurisdictiilor necooperante in scopuri
fiscale, astfel cum se mentioneazi la primul paragraf litera (f), dupd momentul autorizirii AFIA din afara UE, AFIA
din afara UE ia, intr-un termen adecvat, masurile necesare pentru a remedia situatia FIA pe care le administreaza,
tindnd seama in mod corespunzdtor de interesele investitorilor. Aceastd perioadd nu depaseste doi ani;”.

La articolul 40 alineatul (2) primul paragraf, literele (b) si (c) se inlocuiesc cu urmdtorul text:

,(b) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE nu este identificatd ca tard tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(c) tara tertd in care este stabilit FIA din afara UE a semnat un acord cu statul membru de referinti si cu fiecare stat
membru in care se intentioneazd distribuirea de unitati sau actiuni ale FIA din afara UE, care respectd 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 asigurd un schimb eficace de informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale
acorduri fiscale multilaterale, iar tara tertd respectivd nu este mentionatd in anexa I la Concluziile Consiliului
privind lista UE revizuitd a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale;”.

La articolul 42 alineatul (1) primul paragraf, litera (c) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(c) tara tertd in care este stabilit AFIA din afara UE sau FIA din afara UE nu este identificatd ca tard tertd cu grad inalt
de risc in temeiul articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849;

(d) tara tertd in care este stabilit AFIA din afara UE sau FIA din afara UE a semnat un acord cu statul membru in care
se intentioneazd distribuirea de unitdti sau actiuni ale AFIA din afara UE, care respectd 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 asigurd un schimb eficace de informatii in domeniul fiscal, inclusiv eventuale acorduri fiscale
multilaterale, iar tara tertd respectivd nu este mentionatd in anexa I la Concluziile Consiliului privind lista UE
revizuitd a jurisdictiilor necooperante in scopuri fiscale;”.

La articolul 43 se adaugd urmdtorul alineat:

,(3)  Statele membre se asigurd ci un AFIA autorizat din UE poate distribui unitdti sau actiuni ale unui FIA din UE
care investeste predominant in actiunile unei anumite societdti citre angajatii societdtii respective sau ai entititilor sale
afiliate in cadrul schemelor de economii ale angajatilor sau al schemelor de participare a angajatilor, la nivel national
sau transfrontalier.

Daci unitdtile sau actiunile unui astfel de FIA sunt distribuite citre angajati la nivel transfrontalier, statul membru in
care are loc distribuirea nu impune cerinte suplimentare fatd de cele aplicabile in statul membru de origine al FIA.”
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20. La articolul 46 alineatul (2), litera (j) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(j) in interesul investitorilor, in circumstante exceptionale si dupa consultarea AFIA, de a solicita AFIA s activeze sau
sd dezactiveze instrumentul de administrare a lichidittilor mentionat in anexa V punctul 1, in cazul in care existd
riscuri pentru protectia investitorilor sau pentru stabilitatea financiard care, dintr-o perspectivd rezonabild si
echilibratd, impun o astfel de activare sau dezactivare.”

21. Articolul 47 se modificd dupd cum urmeazi:
(a) alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(2)  Obligatia de a pastra secretul profesional se aplicd tuturor persoanelor care lucreazd sau care au lucrat
pentru ESMA, pentru autoritdtile competente sau pentru oricare alte persoane cdrora ESMA le-a delegat sarcini,
inclusiv auditorilor §i expertilor cu care ESMA a lucrat. Informatiile care intrd sub incidenta secretului profesional
nu sunt divulgate niciunei alte persoane sau autoritdti, cu exceptia cazului in care divulgarea este necesard in
cadrul procedurilor judiciare sau in cazuri reglementate de dreptul fiscal.”;

(b) alineatul (3) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(3)  Toate informatiile schimbate in temeiul prezentei directive intre autorititile competente, AES si CERS sunt
considerate confidentiale, cu exceptia situatiilor in care:

(a) ESMA sau autoritatea competentd sau o altd autoritate ori un alt organism in cauzd precizeazd la momentul
comunicarii ci astfel de informatii pot fi divulgate;

(b) divulgarea este necesard in cadrul procedurilor judiciare; sau

(c) informatiile divulgate sunt utilizate intr-un rezumat sau intr-o forma agregatd, in care participantii individuali
la pietele financiare nu pot fi identificati.

Alineatul (2) si primul paragraf de la prezentul alineat nu impiedicd schimbul de informatii intre autoritatile
competente si autoritdtile fiscale care sunt situate in acelasi stat membru. In cazul in care informatiile provin
dintr-un alt stat membru, acestea se divulgd in conformitate cu prima tezd a prezentului paragraf numai cu
acordul expres al autorititilor competente care le-au divulgat.”;

() laalineatul (4), se adaugd urmatoarea liter:

,(d) 1n interesul investitorilor, in circumstante exceptionale si dupa consultarea AFIA, si impund AFIA din afara
UE care distribuie in Uniune FIA pe care le administreazd sau AFIA din UE care administreazi FIA din afara
UE sd activeze sau sd dezactiveze instrumentul de administrare a lichiditatilor mentionat in anexa V punctul
1, in cazul in care existd riscuri pentru protectia investitorilor sau pentru stabilitatea financiard care, dintr-o
perspectivd rezonabild si echilibratd, impun o astfel de activare sau dezactivare.”

22. Articolul 50 se modificd dupd cum urmeazi:
(a) alineatul (5) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(5)  In cazul in care autorititile competente dintr-un stat membru au motive rezonabile s3 suspecteze ci un
AFIA care nu face obiectul supravegherii lor comite sau a comis acte care incalcd prezenta directivd, acestea
notificd imprejurarea ESMA, autorititilor competente din statul membru de origine si celor din statul membru
gazdd al AFIA in cauzd, intr-un mod cit mai detaliat posibil. Autorititile competente care au primit informatiile
adoptd masurile necesare i comunicd ESMA si autoritdtilor competente care le-au transmis notificarea rezultatele
interventiei lor si, in mdsura posibilului, elementele importante apdrute intre timp. Prezentul alineat nu aduce
atingere competentelor autoritdtilor competente care au trimis notificarea.

(5a) In cazul in care autorititile competente din statul membru de origine al unui AFIA isi exerciti
competentele in temeiul articolului 46 alineatul (2) litera (j), informeaza in acest sens autorititile competente din
statul membru gazda al AFIA, ESMA si, dacd existd riscuri potentiale pentru stabilitatea si integritatea sistemului
financiar, CERS.

(5b)  Autorititile competente din statul membru gazdi al unui AFIA pot solicita autorititilor competente din
statul membru de origine al AFIA si isi exercite competentele in temeiul articolului 46 alineatul (2) litera (j),
precizand motivele solicitdrii si informand in acest sens ESMA si, dacd existd riscuri potentiale pentru stabilitatea
si integritatea sistemului financiar, CERS.
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(5¢)  In cazul in care autorititile competente din statul membru de origine al AFIA nu sunt de acord cu
solicitarea mentionatd la alineatul (5b), acestea informeazd in acest sens autoritdtile competente din statul
membru gazdd al AFIA, ESMA si, dacd CERS a fost informat cu privire la solicitarea respectivd in temeiul
alineatului (5b), CERS, precizand motivele dezacordului.

(5d)  Pe baza informatiilor primite in temeiul alineatelor (5b) si (5¢), ESMA emite, fird intirzieri nejustificate, un
aviz adresat autorititilor competente din statul membru de origine al AFIA cu privire la exercitarea competentelor
in temeiul articolului 46 alineatul (2) litera (j). ESMA comunicd avizul respectiv autorititilor competente din statul
membru gazdd al AFIA.

(5¢)  In cazul in care autorititile competente din statul membru de origine al AFIA nu actioneazd in
conformitate cu avizul ESMA mentionat la alineatul (5d) sau nu intentioneazi s respecte avizul respectiv, acestea
informeazd ESMA si autorititile competente din statul membru gazdd al AFIA in acest sens, precizind motivele
nerespectdrii sau intentiei lor de a nu se conforma. In cazul unei amenintiri grave la adresa protectiei
investitorilor, a bunei functiondri i a integritdtii pietelor financiare sau a stabilititii intregului sistem financiar din
Uniune sau a unei parti a acestuia i cu exceptia cazului in care o astfel de publicare contravine intereselor legitime
ale detindtorilor de unitdti sau ale actionarilor FIA sau ale publicului, ESMA poate face public faptul ci autorititile
competente din statul membru de origine al AFIA nu respectd sau nu intentioneazd sd respecte avizul siu,
impreund cu motivele prezentate de autorititile competente respective pentru nerespectarea sau intentia lor de a
nu se conforma. ESMA analizeazd daci beneficiile publicrii ar depdsi amplificarea amenintdrilor la adresa
protectiei investitorilor, a bunei functiondri i a integritdtii pietelor financiare sau a stabilitdtii intregului sistem
financiar din Uniune sau a unei pirti a acestuia care rezultd din publicarea respectivd si informeaza in prealabil
autoritdtile competente ale statului membru gazdi al AFIA cu privire la o asemenea publicare.

(5f)  Dacd au motive intemeiate, autoritdtile competente din statul membru gazdd al unui AFIA pot solicita
autorititilor competente din statul membru de origine al AFIA si isi exercite, fird intirziere, competentele in
temeiul articolului 46 alineatul (2), cu exceptia literei (j) de la alineatul respectiv, precizdnd motivele solicitarii lor
intr-un mod cit mai detaliat posibil si informand in acest sens ESMA si, in cazul in care existd riscuri potentiale
pentru stabilitatea si integritatea sistemului financiar, CERS.

Autorititile competente din statul membru de origine al AFIA informeaza, fird intarzieri nejustificate, autoritatile
competente din statul membru gazdi al AFIA, ESMA si, in cazul in care existd riscuri potentiale pentru stabilitatea
si integritatea sistemului financiar, CERS cu privire la competentele exercitate si la constatarile lor.

(5g) Dacd un stat membru a recurs la derogarea care permite numirea unui depozitar stabilit in alt stat
membru, astfel cum se prevede la articolul 21 alineatul (5a), si daci autorititile 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 care administreazd FIA au motive intemeiate sd suspecteze ci un depozitar care nu este supus
supravegherii respectivelor autorititi competente comite sau a comis acte care incalcd prezenta directivd,
autoritdtile competente respective notificd fird intdrziere acest lucru ESMA si autorititilor competente pentru
depozitarul in cauzd, intr-un mod cat mai detaliat posibil. Autorititile competente care au primit informatiile
adoptd masurile necesare si comunicd rezultatele interventiei lor ESMA si autorititilor competente care le-au
transmis notificarea. Prezentul alineat nu aduce atingere competentelor autoritdtilor competente care au trimis
notificarea.

(5h)  ESMA poate solicita autoritdtilor competente sd ii prezinte, fird intirzieri nejustificate, explicatii in
legdturd cu cazuri specifice care prezintd o amenintare gravi la adresa protectiei investitorilor, a bunei functionari
si a integrititii pietelor financiare sau a stabilitdtii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei pirti a
acestuia.”;

(b) la alineatul (6), primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Pentru a asigura aplicarea uniformd a dispozitiilor prezentei directive privind schimbul de informatii, ESMA
poate elabora proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili procedurile pentru schimbul de
informatii intre autorititile competente relevante, AES, CERS si membrii SEBC, sub rezerva dispozitiilor aplicabile
ale prezentei directive.”;
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(c) se adaugd urmitorul alineat:

,(7)  Pand la 16 aprilie 2026, ESMA elaboreazi orientdri care oferd indicatii pentru a indruma autorititile
competente in exercitarea competentelor previzute la articolul 46 alineatul (2) litera (j), precum si indicatii cu
privire la situatiile care ar putea conduce la prezentarea cererilor mentionate la alineatele (5b) si (5f). Atunci cand
elaboreazd aceste orientdri, ESMA ia in considerare implicatiile potentiale ale unei astfel de interventii de
supraveghere pentru protectia investitorilor si stabilitatea financiard intr-un alt stat membru sau in Uniune.
Respectivele orientdri recunosc faptul ci responsabilitatea principald pentru administrarea riscului de lichiditate
revine AFIA.”

23. Articolul 60 se inlocuieste cu urmitorul text:
LHArticolul 60

Publicarea derogdrilor

In cazul in care un stat membru recurge la o derogare sau optiune previzutd la articolul 6 sau 9, la articolul 15
alineatul (4g) sau la articolul 21, 22, 28 sau 43, acesta informeazd Comisia in consecintd, precum si cu privire la orice
modificiri ulterioare. Comisia pune informatiile respective la dispozitia publicului pe un site web sau printr-o altd
modalitate usor accesibila.”

24. Articolul 61 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (5) se elimini;
(b) se adaugd urmatorul alineat:

,(6)  Se considerd cd AFIA care administreazd FIA care acordd imprumuturi si care au fost constituite inainte de
15 aprilie 2024 respectd articolul 15 alineatele (4a)-(4d) si articolul 16 alineatul (2a) pani la 16 aprilie 2029.

Pand la 16 aprilie 2029, in cazul in care valoarea notionald a imprumuturilor acordate de un FIA unui singur
debitor sau efectul de levier al unui FIA depiseste limitele mentionate la articolul 15 alineatele (4a) si, respectiv,
(4b), AFIA care administreazd FIA respective nu mdresc valoarea respectiva sau efectul de levier respectiv. Dacd
valoarea notionald a imprumuturilor acordate de un FIA unui singur debitor sau efectul de levier al unui FIA este
sub limitele mentionate la articolul 15 alineatele (4a) si, respectiv, (4b), AFIA care administreazd FIA respective nu
mdresc valoarea respectivd sau efectul de levier respectiv peste respectivele limite.

Se considerd cd AFIA care administreazd FIA care acordd imprumuturi, care au fost constituite inainte de 15 aprilie
2024 si care nu mobilizeazd capital suplimentar dupd 15 aprilie 2024 respectd articolul 15 alineatele (4a)-(4d) si
articolul 16 alineatul (2a) in ceea ce priveste respectivele FIA.

In pofida primului, celui de al doilea si celui de al treilea paragraf de la prezentul alineat, un AFIA care
administreazd FIA care acordd imprumuturi si care au fost constituite inainte de 15 aprilie 2024 poate alege si
facd obiectul articolului 15 alineatele (4a)-(4d) si al articolului 16 alineatul (2a), cu conditia ca autoritdtile
competente din statul membru de origine al AFIA s fie notificate in acest sens.

Daci FIA acordd imprumuturi inainte de 15 aprilie 2024, AFIA pot continua sd administreze astfel de FIA fird a
respecta articolul 15 alineatul (3) litera (d) si articolul 15 alineatele (4e), (4f), (4g), (4h) si (4i) in ceea ce priveste
respectivele imprumuturi.”

25. Se introduce urmdatorul articol:
JArticolul 69-a

Altd revizuire

(1)  Péand la 16 aprilie 2029 si in urma raportului intocmit de ESMA in conformitate cu articolul 7 alineatul (8),
Comisia initiazd o analizd a functiondrii normelor previzute in prezenta directivd si a experientei dobandite in
aplicarea acestora. Analiza respectivd include o evaluare a urmatoarelor aspecte:

(a) impactul disponibilittii si al activarii instrumentelor de administrare a lichiditdtilor de citre AFIA asupra
stabilitatii financiare;
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(b) eficacitatea cerintelor de autorizare a AFIA previzute la articolele 7 si 8 in ceea ce priveste regimul de delegare
previzut la articolul 20 din prezenta directivd, in special in ceea ce priveste prevenirea credrii de entititi de tip
«cutie postald» in Uniune;

(c) caracterul adecvat al cerintelor aplicabile AFIA care administreazd FIA care acordd imprumuturi, previzute la
articolul 15 si la articolul 16 alineatele (2a) si (2f);

(d) functionarea derogirii care permite numirea unui depozitar stabilit intr-un alt stat membru, astfel cum se prevede
la articolul 21 alineatul (5a), precum si beneficiile si riscurile potentiale ale modificirii domeniului de aplicare al
derogdrii respective, in conformitate cu obiectivele uniunii pietelor de capital, inclusiv impactul asupra protectiei
investitorilor, a stabilititii financiare, a eficientei supravegherii si a disponibilitatii optiunilor pietei;

(e) caracterul adecvat al cerintelor aplicabile AFIA care administreazd un FIA la initiativa unui tert, astfel cum se
prevede la articolul 14 alineatul (2a), precum si necesitatea unor garantii suplimentare pentru a preveni eludarea
cerintelor respective si, in special, dacd dispozitiile prezentei directive privind conflictele de interese sunt eficace si
adecvate pentru a identifica, a administra, a monitoriza si, dacd este cazul, a face publice conflictele de interese care
decurg din relatia dintre AFIA si initiatorul tert;

(f) caracterul adecvat si impactul asupra protectiei investitorilor al numirii a cel putin unui director neexecutiv sau
independent in organul de conducere al AFIA, in cazul in care acesta administreazd FIA ale cirui unititi sau

actiuni sunt distribuite citre investitori de retail.

(2)  Pand la 16 aprilie 2026, ESMA prezintd Comisiei un raport privind evolutia colectdrii integrate de date in
materie de supraveghere, care se axeazd pe modul de:

(a) reducere a domeniilor in care existd suprapuneri si neconcordante intre cadrele de raportare din sectorul
gestiondrii activelor si cele din alte sectoare ale industriei financiare; si

(b) imbunatatire a standardizarii datelor, precum si a partajdrii si utilizarii eficiente a datelor deja raportate in
orice cadru de raportare al Uniunii de citre orice autoritate competentd relevantd, la nivelul Uniunii sau la

nivel national.

(3)  Atunci cind pregdteste raportul mentionat la alineatul (2), ESMA lucreazd in strdnsd cooperare cu Banca
Centrald Europeand, cu celelalte AES si cu autoritdtile competente.

(4) In urma revizuirii mentionate la alineatul (1) si dupd consultarea ESMA, Comisia prezintd Parlamentului
European si Consiliului un raport cu privire la concluziile revizuirii respective.”

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

27. Textul prevazut in anexa II la prezenta directivd se adaugd ca anexa V.

Articolul 2

Modificarea Directivei 2009/65/CE

Directiva 2009/65/CE se modificd dupd cum urmeazi:
1. Laarticolul 2 alineatul (1) se adaugd urmadtoarea literd:

,(u) «depozitar central de titluri de valoare» inseamna un depozitar central de titluri de valoare, in sensul definitiei de 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
imbundtitirea 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)
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2. Articolul 6 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (3) se modificd dupd cum urmeazi:
(i) la primul paragraf litera (b) se adaugd urmatoarele puncte:
,(iii) preluarea si transmiterea ordinelor in legdturd cu diferite instrumente financiare;

(iv) orice altd functie sau activitate care este deja furnizatd de societatea de administrare in legdturd cu un
OPCVM pe care il administreazd in conformitate cu prezentul articol sau in legdturd cu serviciile pe
care le furnizeazd in conformitate cu prezentul alineat, cu conditia ca orice potential conflict de
interese creat prin furnizarea functiei sau activitdtii respective citre alte parti sd fie gestionat in mod
corespunzdtor.”;

(ii) la primul paragraf se adaugd urmatoarea litera:
,(c) administrarea indicilor de referintd in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011;";
(i) al doilea paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Societdtile de administrare nu pot fi autorizate in temeiul prezentei directive sd furnizeze exclusiv serviciile
mentionate la prezentul alineat. Societitile de administrare nu pot fi autorizate sd furnizeze serviciile
mentionate la primul paragraf litera (c), care sunt utilizate in OPCVM-urile pe care le administreaza.”;

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

,(4)  Articolul 15, articolul 16, cu exceptia alineatului (5) primul paragraf, si articolele 23, 24 si 25 din
Directiva 2014/65/UE se aplicd in cazul in care serviciile mentionate la alineatul (3) literele (a) si (b) de la
prezentul articol sunt furnizate de societiti de administrare.”

3. Articolul 7 se modificd dupd cum urmeaza:
() laalineatul (1), primul paragraf se modificd dupd cum urmeaza:
(i) literele (b) si (c) se inlocuiesc cu urmdtorul text:

,(b) persoanele care conduc in mod efectiv activitatea societdtii de administrare au o reputatie suficient de
bund si o experientd suficientd inclusiv in legiturd cu tipul de OPCVM administrat de societatea de
administrare; identitatea persoanelor respective si a oricdrei persoane care le succedd in functie este
comunicatd de indatd autorititilor competente, iar conducerea activitdtii unei societdti de administrare
este asiguratd de cel putin doud persoane fizice care indeplinesc astfel de conditii si care fie sunt angajate
cu normd intreagd de societatea de administrare respectivd, fie sunt membri executivi sau membri ai
organului de conducere al societdtii de administrare cu sarcina de a conduce cu normi intreagd
activitatea respectivei societdti de administrare si care sunt domiciliate in Uniune;

(c) cererea de autorizare este insotitd de un program de activitate care stabileste cel putin structura
organizatoricd a societdtii de administrare, precizind resursele umane si tehnice care vor fi utilizate
pentru conducerea activititii societdtii de administrare, precum si informatii despre persoanele care
conduc in mod efectiv activitatea respectivei societiti de administrare, inclusiv:

(i) o descriere a rolului, a titlului si a nivelului functiei de conducere a persoanelor respective;

(i) o descriere a liniilor si a responsabilititilor de raportare care le revin persoanelor respective in cadrul
societdtii de administrare i in afara acesteia;

(ili) o prezentare generald a timpului pe care fiecare dintre aceste persoane il alocd fiecdrei
responsabilitati;

(iv) informatii privind modul in care societatea de administrare intentioneaza si isi respecte obligatiile
care i revin in temeiul prezentei directive si obligatiile care ii revin in temeiul articolului 3 alineatul
(1), al articolului 6 alineatul (1) litera (a) si al articolului 13 alineatul (1) din Regulamentul
(UE) 2019/2088 al Parlamentului European si al Consiliului (*), precum si o descriere detaliatd a
resurselor umane si tehnice adecvate care urmeazd si fie utilizate de societatea de administrare in
acest scop.

(*) Regulamentul (UE) 2019/2088 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind
informatiile privind durabilitatea in sectorul serviciilor financiare JO L 317, 9.12.2019, p. 1).;
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(i)

se adaugd urmdtoarea litera:

»(€) societatea de administrare furnizeazd informatii privind dispozitiile luate pentru delegarea si subdelegarea
citre terti a functiilor in conformitate cu articolul 13, cuprinznd cel putin urmitoarele informatii:

(i) denumirea juridicd si identificatorul relevant al societitii de administrare;
(i) pentru fiecare delegat:
— denumirea juridicd si identificatorul sdu relevant;
— jurisdictia in care este stabilit; si
— dupi caz, autoritatea sa de supraveghere;
(i) o descriere detaliatd a resurselor umane si tehnice utilizate de societatea de administrare pentru:

— a indeplini sarcini de zi cu zi de administrare a portofoliului sau de administrare a riscurilor in
cadrul societdtii de administrare; si

— a monitoriza activitatea delegatd;
(iv) pentru fiecare OPCVM pe care il administreazd sau intentioneazd sd il administreze:

— o scurtd descriere a functiei delegate de administrare a portofoliului, inclusiv daci delegarea
respectiva reprezintd o delegare partiald sau totald; si

— o scurtd descriere a functiei delegate de administrare a riscurilor, inclusiv dacd delegarea
respectivd reprezintd o delegare partiald sau totald;

(v) o descriere a misurilor periodice de diligentd care trebuie aplicate de societatea de administrare
pentru a monitoriza activitdtile delegate.”;

(b) se introduce urmdtorul alineat:

A7)

Statele membre le cer societdtilor de administrare ca inainte de implementare si notifice autorititilor

competente din statul lor membru de origine orice schimbari substantiale aduse conditiilor de autorizare initiald,
in special dacd se aduc schimbari substantiale informatiilor comunicate in conformitate cu prezentul articol.”

4. Articolul 13 se modifici dupi cum urmeaza:

(a) alineatul (1) se modificd dupd cum urmeazi:

(i)

(i)

(i)

partea introductivd se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Societdtile de administrare care intentioneaza s delege unor terti sarcina de a indeplini, in numele lor, una
sau mai multe dintre functiile mentionate in anexa Il sau unul sau mai multe dintre serviciile mentionate la
articolul 6 alineatul (3) notificd acest lucru autoritatilor competente din statul lor membru de origine inainte
ca dispozitiile privind delegarea si intre in vigoare. Trebuie si fie indeplinite urmdtoarele conditii:”;

litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(b) mandatul nu trebuie si impiedice buna desfisurare a supravegherii societdtii de administrare i, in
special, nu trebuie sd impiedice nici societatea si actioneze, nici OPCVM-ul si fie administrat in interesul
investitorilor si clientilor sdi;”;

literele (g), (h) si (i) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,(g) mandatul nu trebuie si impiedice persoanele care conduc operatiunile societitii de administrare sd dea
oricand instructiuni suplimentare intreprinderii cireia ii sunt delegate functiile sau prestdrile de servicii
ori si ii retragd mandatul imediat, atunci cind a proceda astfel este in interesul investitorilor si al
clientilor;

(h) avand in vedere natura functiilor si a prestdrii de servicii care urmeazi sd fie delegate, intreprinderea
cdreia urmeazd si i fie delegate functiile sau prestirile de servicii trebuie si fie calificatd §i capabild sd
indeplineascd functiile sau si presteze serviciile in cauzi;

(i) prospectele OPCVM-ului trebuie si enumere serviciile si functiile pe care societatea de administrare a fost
autorizatd si le delege in conformitate cu prezentul articol; si

() societatea de administrare trebuie sd poatd justifica intreaga sa structurd de delegare cu argumente
obiective.”;
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(b) alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(2)  Raspunderea societdtii de administrare sau a depozitarului nu este afectatd de decizia societdtii de
administrare de a delega functii sau servicii citre o tertd parte. Societatea de administrare nu isi deleaga functiile
sau serviciile in mdsura in care, in esentd, nu mai poate fi consideratd administratorul OPCVM-ului sau
prestatorul serviciilor mentionate la articolul 6 alineatul (3) si in mdsura in care devine o entitate de tip «cutie
postald».

(3)  Prin derogare de la alineatele (1) si (2) de la prezentul articol, in cazul in care functia de distributie
mentionatd in anexa Il a treia liniutd este indeplinitd de unul sau mai multi distribuitori care actioneaza in nume
propriu si care comercializeazd titluri de valoare ale unor OPCVM in temeiul Directivei 2014/65/UE sau prin
produse de investitii bazate pe asigurdri in conformitate cu Directiva (UE) 2016/97 a Parlamentului European si a
Consiliului (*), o astfel de functie nu este consideratd a fi o delegare supusi cerintelor de la prezentul articol
alineatele (1) si (2), indiferent de eventualele acorduri de distributie incheiate intre societatea de administrare si
distribuitor.

(4)  Societatea de administrare se asigurd cd indeplinirea functiilor mentionate in anexa II si prestarea serviciilor
mentionate la articolul 6 alineatul (3) se deruleazd in conformitate cu prezenta directivd. Respectiva obligatie se
aplicd indiferent de statutul de reglementare sau de locul unde se afld sediul oricdrui delegat sau subdelegat.

(5)  Comisia adoptd, prin intermediul actelor delegate, in conformitate cu articolul 112a, masuri privind:
(a) conditiile pentru indeplinirea cerintelor de la alineatul (1);

(b) conditiile in care ar trebui sd se considere ci societatea de administrare a OPCVM-ului si-a delegat functiile
intr-o asemenea masurd incat devine o entitate de tip «cutie postald» si nu mai poate fi consideratd drept
administrator al OPCVM-ului sau drept prestator de servicii astfel cum sunt definite la articolul 6 alineatul (3),
in conformitate cu alineatul (2).

(6)  Pand la 16 aprilie 2029, ESMA prezintd Parlamentului European, Consiliului si Comisiei un raport in care
analizeazd practicile de piatd asociate cu delegarea §i respectarea articolului 7 si a alineatelor (1)-(5) de la
prezentul articol, bazindu-se, printre altele, pe datele raportate autorititilor competente in conformitate cu
articolul 20a alineatul (2) litera (d) si pe exercitarea competentelor de convergentd in materie de supraveghere ale
ESMA. Raportul respectiv analizeazd si conformitatea cu cerintele de fond ale prezentei directive.

(*) Directiva (UE) 2016/97 a Parlamentului European si a Consiliului din 20 ianuarie 2016 privind distributia de
asigurdri (JO L 26, 2.2.2016, p. 19).”

5. Articolul 14 se modificd dupd cum urmeazi:
(a) se introduce urmitorul alineat:

.(2a)  In cazul in care o societate de administrare administreaz3 sau intentioneazi si administreze un OPCVM la
initiativa unui tert, inclusiv in cazurile in care OPCVM-ul respectiv foloseste numele unui initiator tert sau in cazul
in care o societate de administrare numeste un initiator tert ca delegat in temeiul articolului 13, societatea de
administrare prezintd autoritdtilor competente din statul sdu membru de origine, tindnd seama de eventualele
conflicte de interese, explicatii detaliate si dovezi detaliate cu privire la respectarea alineatului (1) litera (d) de la
prezentul articol. In special, societatea de administrare precizeazi masurile rezonabile pe care le-a luat pentru a
preveni conflictele de interese care decurg din relatia cu tertul sau, daci conflictele de interese respective nu pot fi
prevenite, modul in care identificd, administreazd, monitorizeazd si, dupd caz, dezviluie conflictele de interese
respective, pentru ca acestea sd nu afecteze negativ interesele OPCVM si ale investitorilor sdi.”;

(b) se introduce urmitorul alineat:

,(4)  In scopul alineatului (1) litera (a), ESMA, pani la 16 octombrie 2025, prezintd Parlamentului European,
Consiliului si Comisiei un raport in care evalueaza costurile percepute de OPCVM si de societdtile de administrare
investitorilor si explica nivelul respectivelor costuri si orice diferente dintre ele, inclusiv diferentele care rezultd din
natura OPCVM in cauzd. In cadrul acestei evaluiri, ESMA analizeazi, in cadrul stabilit prin articolul 29 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, caracterul adecvat si eficacitatea criteriilor stabilite in instrumentele de
convergentd ale ESMA privind supravegherea costurilor ESMA.
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In scopul intocmirii raportului respectiv si in conformitate cu articolul 35 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010,
autorititile competente furnizeazd ESMA, o singurd datd, date privind costurile, inclusiv toate taxele, comisioanele
si cheltuielile care sunt suportate direct sau indirect de investitori sau de societatea de administrare in legaturd cu
operatiunile OPCVM-ului si care urmeazi si fie alocate direct sau indirect OPCVM-ului. Autorititile competente
pun respectivele date la dispozitia ESMA in limitele competentelor lor, care includ competenta de a solicita
societdtilor de administrare sd furnizeze informatiile previzute la articolul 98 alineatul (2) din prezenta directiva.”

6. Seintroduce urmdtorul articol:

LArticolul 18a

(1)  Statele membre se asigurd ¢ OPCVM-urile dispun cel putin de instrumentele de administrare a lichiditatilor
prevdzute in anexa IIA.

(2) Un OPCVM selecteazd cel putin doud instrumente adecvate de administrare a lichiditdtilor dintre cele
mentionate in anexa IIA punctele 2-8, dupd evaluarea caracterului adecvat al instrumentelor respective in raport cu
strategia de investitii urmdritd, cu profilul siu de lichiditate §i cu politica sa de riscumparare. OPCVM-ul include
instrumentele respective in regulile fondului sau in actele constitutive pentru o posibild utilizare in interesul
investitorilor OPCVM-urilor. Nu este posibil ca aceastd selectie sd includd numai instrumentele mentionate in anexa
IIA punctele 5 si 6.

Prin derogare de la primul paragraf, un OPCVM poate decide si selecteze numai un singur instrument de administrare
a lichiditatilor dintre cele mentionate in anexa IIA punctele 2-8, dacd OPCVM respectiv este autorizat ca fond de piatd
monetard in conformitate cu Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European si al Consiliului (¥).

OPCVM-urile pun in aplicare politici si proceduri detaliate pentru activarea si dezactivarea oricirui instrument selectat
de administrare a lichiditdtilor si mdsurile operationale si administrative pentru utilizarea unui astfel de instrument.
Selectia mentionatd la primul si al doilea paragraf, precum si politicile si procedurile detaliate privind activarea si
dezactivarea se comunicd autoritdtilor competente din statul membru de origine al OPCVM-ului.

Riscumpdrarea in naturd, astfel cum este mentionatd in anexa IIA punctul 8, este activatd numai pentru a onora
rascumpdrdrile solicitate de investitorii profesionisti si dacd riscumpdrarea in naturd corespunde unei cote
proportionale din activele detinute de OPCVM.

Prin derogare de la al patrulea paragraf de la prezentul alineat, riscumpdrarea in naturd nu trebuie si corespunda unei
cote proportionale din activele detinute de OPCVM, daci titlurile de valoare ale OPCVM-ului respectiv sunt distribuite
doar citre investitori profesionisti sau dacd scopul politicii de investitii a respectivului OPCVM este de a reproduce
componenta unui anumit indice de actiuni sau obligatiuni si daci OPCVM-ul respectiv este un fond tranzactionat la
bursd, astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) punctul 46 din Directiva 2014/65/UE.

(3)  ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza caracteristicile instrumentelor
de administrare a lichidititilor previzute in anexa IIA.

La elaborarea respectivelor proiecte de standarde tehnice de reglementare, ESMA tine seama de diversitatea strategiilor
de investitii si a activelor-suport ale OPCVM. Respectivele standarde nu limiteaza capacitatea OPCVM de a utiliza orice
instrument adecvat de administrare a lichiditatilor pentru toate clasele de active, jurisdictiile si conditiile de piatd.

(4) Pand la 16 aprilie 2025, ESMA elaboreazd orientdri privind selectarea si calibrarea de cdtre OPCVM-uri a
instrumentelor de administrare a lichiditdtilor pentru administrarea riscului de lichiditate §i pentru atenuarea
riscurilor pentru stabilitatea financiard. Respectivele orientdri recunosc faptul cd responsabilitatea principald pentru
administrarea riscului de lichiditate revine OPCVM-urilor. Orientdrile includ indicatii cu privire la circumstantele in
care pot fi activate conturile pentru active nelichide, astfel cum se mentioneaz in anexa IIA punctul 9. In orientiri se
acord suficient timp pentru adaptare inainte de a deveni aplicabile, in special pentru OPCVM-urile existente.

(5)  ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la alineatul (3) de la
prezentul articol pand la 16 aprilie 2025.
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Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directivd prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la alineatul (3) in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(*) Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 iunie 2017 privind fondurile de
piatd monetard (JO L 169, 30.6.2017, p. 8).”

7. Se introduc urmaitoarele articole:

JArticolul 20a

(I) O societate de administrare raporteazd periodic autorititilor competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului pietele pe care opereazd si instrumentele pe care le tranzactioneazd in numele OPCVM-urilor pe care le
administreaza.

Societatea de administrare furnizeazd, pentru fiecare OPCVM pe care il administreazd, informatii despre instrumentele
pe care le tranzactioneazd, pietele pe care este membrd sau pe care tranzactioneazd in mod activ, precum si despre
expunerile si participatiile fiecirui OPCVM. Informatiile respective includ si identificatorii necesari pentru a face
legdtura dintre datele furnizate despre active, OPCVM-uri si societdtile de administrare si alte surse de date publice sau
de supraveghere disponibile.

(2)  Pentru fiecare OPCVM pe care il administreazd, o societate de administrare furnizeazd autorititilor competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului urmatoarele elemente:

(a) metodele de gestionare a lichiditdtii OPCVM-ului, inclusiv instrumentele de administrare a lichiditdtilor folosite la
momentul respectiv, precum si orice activare sau dezactivare a acestora;

(b) profilul de risc actual al OPCVM-ului, inclusiv riscul de piatd, riscul de lichiditate, riscul de contrapartidd, alte
riscuri, inclusiv riscul operational, precum si valoarea totald a efectului de levier utilizat de OPCVM;

(c) rezultatele simuldrilor de crizd efectuate in conformitate cu articolul 51 alineatul (1);

(d) informatii referitoare la dispozitiile privind delegarea functiilor de administrare a portofoliului sau de administrare
a riscurilor, dupd cum urmeaza:

(i)  informatii despre delegati, precizdnd numele si domiciliul sau sediul social sau o sucursald a acestora, dacd au
legdturi stranse cu societatea de administrare, dacd sunt entitdti autorizate sau reglementate in scopul
administrdrii activelor, autoritatea lor de supraveghere, dacd este cazul, inclusiv identificatorii delegatilor
necesari pentru a face legdtura intre informatiile furnizate si alte surse de date de supraveghere sau aflate la
dispozitia publicului;

(i) resursele umane exprimate in echivalent norma intreagd utilizate de societatea de administrare pentru a
indeplini sarcini zilnice de administrare a portofoliului sau de administrare a riscurilor la societatea de
administrare respectivi;

(i) lista si descrierea activitdtilor asociate cu functiile delegate de administrare a portofoliului si de administrare
a riscurilor;

(iv) 1in 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;

(v)  resursele umane exprimate in echivalent norma intreagd utilizate de societatea de administrare pentru a
monitoriza acordul de delegare;

(vi) numdrul si datele verificdrilor periodice de diligentd necesara efectuate de societatea de administrare pentru a
monitoriza activitatea delegatd, o listd cu problemele identificate si, dupd caz, cu misurile adoptate pentru a
rezolva aceste probleme, precum si data pand la care trebuie implementate masurile respective;

(vii) 1in cazul in care existd acorduri de subdelegare, informatiile solicitate la punctele (i), (iii) si (iv) cu privire la
subdelegati si la activittile subdelegate legate de functiile de administrare a portofoliului si de administrare

a riscurilor;

(viii) datele de inceput si de expirare a dispozitiilor privind delegarea si subdelegarea;
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(e) lista statelor membre in care titlurile de participare ale OPCVM-ului sunt distribuite efectiv de societatea sa de
administrare sau de un distribuitor care actioneaza in numele societdtii de administrare respective.

(3)  Autorititile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului se asiguri cd toate informatiile colectate
in temeiul prezentului articol referitoare la toate OPCVM-urile pe care le supravegheazi si informatiile colectate in
temeiul articolului 7 sunt puse la dispozitia altor autoritdti competente relevante, ESMA, EBA, Autoritatea europeand
de supraveghere (Autoritatea Europeand de Asigurdri si Pensii Ocupationale), infiintatd prin Regulamentul (UE)
nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (*) (denumite in mod colectiv «autoritdtile europene de
supraveghere» sau «AES») si Comitetul european pentru risc sistemic (CERS), ori de cite ori este necesar pentru
indeplinirea sarcinilor care le revin, prin procedurile previzute la articolul 101.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului dispun ca toate informatiile colectate in temeiul
prezentului articol despre toate OPCVM-urile pe care le supravegheazd s fie puse la dispozitia SEBC, numai in scopuri
statistice, prin procedurile previzute la articolul 101.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului furnizeazd fird intdrziere informatii prin
procedurile previzute la articolul 101, precum si in mod bilateral, autorititilor competente din alte state membre
direct vizate, dacd o societate de administrare aflatd in responsabilitatea lor, sau un OPCVM administrat de respectiva
societate de administrare, ar putea constitui o sursd importantd de risc de contrapartidd pentru o institutie de credit,
pentru alte institutii cu relevantd sistemica din alte state membre sau pentru stabilitatea sistemului financiar dintr-un
alt stat membru.

(4)  Dacd este necesar pentru monitorizarea temeinicd a riscului sistemic, autoritdtile competente din statul membru
de origine al OPCVM-ului pot solicita si alte informatii pe langa cele descrise la alineatul (1), atat periodic, cat si ad-hoc.
Autoritatile competente informeazd ESMA despre orice asemenea obligatie suplimentard de raportare.

In situatii exceptionale si daci este necesar pentru a garanta stabilitatea i integritatea sistemului financiar sau pentru a
promova cresterea durabild pe termen lung, ESMA, dupd consultarea CERS, poate solicita autoritdtilor competente din
statul membru de origine si impund obligatii de raportare suplimentare.

(5)  ESMA elaboreazi proiecte de standarde tehnice de reglementare in care precizeazi:

(a) detaliile informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu alineatul (1), cu alineatul (2) literele (a), (b), (c) si (€)
si cu alineatul (4);

(b) nivelul adecvat de standardizare a informatiilor care trebuie raportate in conformitate cu alineatul (2) litera (d);
(c) frecventa si calendarul de raportare.

Atunci cand elaboreazd proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf litera (b), ESMA
nu introduce obligatii de raportare in plus fatd de cele previzute la alineatul (2) litera (d).

Atunci cand elaboreazd proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf literele (a) si (b),
ESMA tine cont si de alte cerinte de raportare pe care trebuie si le respecte societdtile de administrare, de evolutiile si
standardele internationale si de concluziile raportului redactat in conformitate cu articolul 20b.

ESMA prezintd Comisiei respectivele proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 16 aprilie 2027.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezenta directivd prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(6)  ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare in care precizeazi:
(a) formatul si standardele in materie de date pentru rapoartele mentionate la alineatele (1), (2) si (4);

(b) identificatorii necesari pentru a face legdtura intre datele privind activele, OPCVM-urile si societdtile de
administrare din rapoartele mentionate la alineatele (1), (2) si (4) si alte surse de date de supraveghere sau aflate la
dispozitia publicului;
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(c) metodele si acordurile pentru transmiterea rapoartelor mentionate la alineatele (1) si (2) de la prezentul articol,
inclusiv metode si acorduri pentru a ameliora standardizarea datelor, precum si pentru partajarea si utilizarea
eficientd a datelor deja raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de orice autoritate competentd relevantd, la
nivelul Uniunii sau la nivel national, tinind cont de constatirile raportului intocmit in conformitate cu
articolul 20b;

(d) modelul, inclusiv cerintele de raportare suplimentare minime, care trebuie utilizat de societitile de administrare in
circumstante exceptionale, astfel cum se mentioneazd la alineatul (4).

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pani la 16 aprilie 2027.

Se conferd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in
conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 20b

(1)  Pand la 16 aprilie 2026, ESMA prezintd Comisiei un raport privind evolutia colectdrii integrate de date de
supraveghere, care se axeazd pe modul de:

(a) reducere a domeniilor in care existd suprapuneri si neconcordante intre cadrele de raportare din sectorul
gestiondrii activelor si cele din alte sectoare ale industriei financiare; si

(b) imbunitatire a standardizdrii datelor, precum si a partajdrii si utilizdrii eficiente a datelor deja raportate in orice
cadru de raportare al Uniunii de citre orice autoritate competentd relevantd, la nivelul Uniunii sau la nivel national.

In raportul respectiv, ESMA face totodatd o comparatie intre cele mai bune practici de colectare a datelor in Uniune si
pe alte piete de fonduri de investitii.

(2)  Atunci cand pregdteste raportul mentionat la alineatul (1), ESMA lucreazd in strinsd cooperare cu Banca
Centrald Europeand, cu celelalte AES si cu autoritdtile competente.

(*) Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire
a Autoritdtii europene de supraveghere (Autoritatea europeand de asigurdri 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).”

8. Articolul 22a se modificd dupd cum urmeaza:
(a) la alineatul (2), litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(c) depozitarul si actioneze cu competenta, grija si diligenta necesare atunci cind selecteazi si numeste un tert
cdruia intentioneazd si 1i delege o parte din sarcinile sale, cu exceptia cazului in care tertul respectiv este un
depozitar central de titluri de valoare care actioneazi in calitate de CSD investitor, astfel cum este definit in
actul delegat adoptat in temeiul articolului 29 alineatul (3) si al articolului 48 alineatul (10) din Regulamentul
(UE) nr. 909/2014, si sd dea dovadd in continuare de competenta, grija si diligenta necesare cind verificd
periodic si supravegheazd permanent tertul ciruia i-a delegat o parte din sarcinile sale i masurile luate de tert
in legdturd cu sarcinile care i-au fost delegate.”;

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

,(4)  In sensul prezentului articol, prestarea de servicii de citre un depozitar central de titluri de valoare care
actioneazd in calitate de CSD emitent, astfel cum este definit in actul delegat adoptat in temeiul articolului 29
alineatul (3) si al articolului 48 alineatul (10) din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, nu se considerd o delegare a
functiilor de custodie ale depozitarului. In sensul prezentului articol, serviciile prestate de un depozitar central de
titluri de valoare care actioneazd in calitate de CSD investitor, astfel cum este definit in actul delegat respectiv, sunt
considerate o delegare a functiilor de custodie ale depozitarului.”
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La articolul 29 alineatul (1) al doilea paragraf, litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(b) conducitorii societdtii de investitii trebuie s aibad o reputatie suficient de bund si o experientd suficientd si pentru
tipul de activititi desfasurate de respectiva societate de investitii si, in acest scop: identitatea conducitorilor si a
oricidrei persoane care le succedd in functii trebuie notificatd de indatd autoritdtilor competente; conducerea
activitatii unei societdti de investitii trebuie sd fie asiguratd de cel putin doud persoane fizice care indeplinesc
astfel de conditii, care fie sunt angajate cu norm3 intreagd de societatea respectivi de investitii, fie sunt membri
executivi sau membri ai organului de conducere al societdtii de administrare care au sarcina de a conduce cu
normi intreagd activitatea sa si care sunt domiciliati in Uniune; iar «conducdtori» inseamnd persoanele care, in
temeiul legii sau al actelor constitutive, reprezinti societatea de investitii sau care decid efectiv politica societatii.”

La articolul 57 se adaugd urmdtorul alineat:

,(3)  In cazul in care un OPCVM foloseste conturi pentru active nelichide, astfel cum se mentioneazi la articolul 84
alineatul (2) litera (a), prin separarea activelor, activele segregate pot fi excluse de la calculul limitelor previzute in
prezentul capitol.”

La articolul 69 se adaugd urmdtorul alineat:

,(6)  Pentru a asigura aplicarea uniformd a normelor referitoare la denumirea OPCVM-urilor, ESMA elaboreazi,
pand la 16 aprilie 2026, ESMA orientdri pentru a preciza circumstantele in care denumirea unui OPCVM este
inechitabild, neclard sau inseldtoare. Orientdrile respective tin seama de legislatia sectoriald relevanti. Legislatia
sectoriald care stabileste standarde pentru denumirile fondurilor sau pentru distribuirea fondurilor are prioritate fatd
de aceste orientdri.”

La articolul 79, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(1)  Informatiile cheie destinate investitorilor, inclusiv denumirea OPCVM-ului, constituie informatii
precontractuale. Acestea trebuie sd fie echitabile, clare si neingeldtoare. Acestea trebuie sd fie corelate cu partile
corespunzitoare ale prospectului.”

La articolul 84, alineatele (2) si (3) se inlocuiesc cu urmatorul text:
»(2)  Prin derogare de la alineatul (1):

(@) un OPCVM poate, in interesul detindtorilor sdi de titluri de participare, si suspende temporar subscrierea,
riscumpdrarea si rambursarea titlurilor sale de participare, astfel cum se mentioneaza in anexa IIA punctul 1, ori
sd activeze sau sd dezactiveze alte instrumente de administrare a lichidititilor selectate de la punctele 2-8 din
anexa respectivd in conformitate cu articolul 18a alineatul (2). OPCVM-ul poate, de asemenea, in interesul
detindtorilor sdi de titluri de participare, si activeze conturile pentru active nelichide mentionate in anexa IIA
punctul 9;

(b) in interesul investitorilor, in circumstante exceptionale si dupd consultarea OPCVM-ului, autorititile competente
din statul membru de origine al OPCVM-ului pot solicita OPCVM-ului sd activeze sau sd dezactiveze instrumentul
de administrare a lichiditatilor mentionat in anexa IIA punctul 1, in cazul in care existd riscuri pentru protectia
investitorilor sau pentru stabilitatea financiari care, dintr-o perspectivd rezonabild si echilibratd, impun o astfel de
activare sau dezactivare.

Un OPCVM recurge la o suspendare a subscrierilor, a riscumpdririlor si a rambursdrilor sau la conturile pentru active
nelichide previzute la primul paragraf litera (a) numai in cazuri exceptionale, atunci cand circumstantele o cer si in
cazul in care se justificd avand in vedere interesele detinatorilor sii de titluri de participare.

(3)  OPCVM-ul notifici fird intarziere autorititilor competente din statul siu membru de origine urmadtoarele:

(@) cand OPCVM-ul activeazd sau dezactiveazd instrumentul de administrare a lichiditdtilor mentionat in anexa IIA
punctul 1;

(b) cand OPCVM-ul activeazd sau dezactiveazd oricare dintre instrumentele de administrare a lichidititilor mentionate
in anexa IIA punctele 2-8 intr-un mod care nu se desfisoard in cursul normal al activitatii, astfel cum se prevede in
regulile fondului sau in actele constitutive ale OPCVM-ului.

Un OPCVM notificd, intr-un interval de timp rezonabil, inainte de a activa sau dezactiva instrumentul de administrare a
lichiditatilor mentionat in anexa IIA punctul 9, autorititile competente din statul siu membru de origine cu privire la o
asemenea activare sau dezactivare.
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Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM informeaza fard intarziere autoritdtile competente
din statul membru de origine al societdtii de administrare, autorititile competente din statul membru gazdd al
OPCVM, ESMA i, dacd existd riscuri potentiale pentru stabilitatea si integritatea sistemului financiar, CERS cu privire
la orice notificare primiti in conformitate cu prezentul alineat. ESMA are competenta de a partaja informatiile primite
in temeiul prezentului alineat cu autorititile competente.

(3a)  Dacd autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului exercitd competente in temeiul
alineatului (2) litera (b), acestea transmit notificri autoritdtilor competente din statul membru gazdi al OPCVM-ului,
autorititilor competente din statul membru de origine al societdtii de administrare, ESMA si, dacd existd riscuri
potentiale pentru stabilitatea si integritatea sistemului financiar, CERS.

(3b)  Autoritatile competente din statul membru gazdd al OPCVM-ului sau autorititile competente din statul
membru de origine al societdtii de administrare pot solicita autoritatilor competente din statul membru de origine al
OPCVM-ului sd isi exercite competentele in conformitate cu alineatul (2) litera (b), precizand motivele solicitdrii si
informdnd ESMA si, in cazul in care existd riscuri potentiale pentru stabilitatea si integritatea sistemului financiar,
CERS.

(3c)  In cazul in care autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului nu sunt de acord cu
solicitarea mentionati la alineatul (3b), acestea informeaza in acest sens autoritdtile competente solicitante, ESMA si,
dacd CERS a fost informat cu privire la solicitarea respectivd in temeiul alineatului (3b), CERS, precizdnd motivele
dezacordului.

(3d)  Pebaza informatiilor primite in temeiul alineatelor (3b) si (3c), ESMA emite, fird intarzieri nejustificate, un aviz
adresat autorititilor competente din statul membru de origine al OPCVM-ului cu privire la exercitarea competentelor
in temeiul alineatului (2) litera (b). ESMA comunica avizul respectiv autorititilor competente din statul membru gazda
al OPCVM-ului.

(3¢)  In cazul in care autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului nu actioneazd in
conformitate cu avizul ESMA mentionat la alineatul (3d) sau nu intentioneazi sd urmeze avizul respectiv, acestea
informeaza ESMA si autoritatile competente solicitante in acest sens, precizand motivele nerespectdrii sau intentiei lor
de a nu se conforma. In cazul unei amenintdri grave la adresa protectiei investitorilor, a bunei functioniri si a
integritatii pietelor financiare sau a stabilititii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti a acestuia si cu
exceptia cazului in care o astfel de publicare contravine intereselor legitime ale detinitorilor de titluri de participare
ale OPCVM-ului sau ale publicului, ESMA poate face public faptul cd autoritdtile competente din statul membru de
origine al OPCVM-ului nu respectd sau nu intentioneaza s respecte avizul siu, impreund cu motivele prezentate de
autorititile competente respective pentru nerespectarea sau intentia lor de a nu se conforma. ESMA analizeazd dacid
beneficiile publicirii ar depisi amplificarea amenintirilor la adresa protectiei investitorilor, a bunei functiondri si a
integritdtii pietelor financiare sau a stabilitdtii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti a acestuia care
rezultd din publicarea respectivi si informeaza in prealabil autorititile competente cu privire la o asemenea publicare.

(3f) Pand la 16 aprilie 2026, ESMA elaboreazd orientiri care oferd indicatii pentru a indruma autoritdtile
competente in exercitarea competentelor prevazute la alineatul (2) litera (b), precum si indicatii cu privire la situatiile
care ar putea conduce la prezentarea cererilor mentionate la alineatul (3b) de la prezentul articol si la articolul 98
alineatul (3). Atunci cind elaboreazd aceste orientiri, ESMA ia in considerare implicatiile potentiale ale unei astfel de
interventii de supraveghere pentru protectia investitorilor si stabilitatea financiard intr-un alt stat membru sau in
Uniune. Respectivele orientdri recunosc faptul cd responsabilitatea principald pentru administrarea riscului de
lichiditate revine OPCVM-urilor.”

14. Laarticolul 98 se adaugd urmdtoarele alineate:

»(3)  Dacd au motive intemeiate, autoritdtile competente din statul membru gazdd al OPCVM-ului pot solicita
autoritdtilor competente din statul membru de origine al OPCVM-ului sd 1si exercite, fard intarziere, competentele in
temeiul alineatului (2), cu exceptia literei (j) de la alineatul respectiv, precizand motivele solicitdrii lor intr-un mod cat
mai detaliat posibil si informand in acest sens ESMA si, in cazul in care existd riscuri potentiale pentru stabilitatea si
integritatea sistemului financiar, CERS.

Autoritdtile competente din statul membru de origine al OPCVM-ului informeaz, fird intarzieri nejustificate,
autoritdtile competente din statul membru gazdi al OPCVM-ului, ESMA si, in cazul in care existd riscuri potentiale
pentru stabilitatea si integritatea sistemului financiar, CERS cu privire la competentele exercitate si la constatirile lor.
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(4)  ESMA poate solicita autorititilor competente sd ii prezinte, fird intarzieri nejustificate, explicatii in legaturd cu
cazuri specifice care prezintd o amenintare grava la adresa protectiei investitorilor, a bunei functiondri si a integritatii
pietelor financiare sau a stabilitatii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti a acestuia.”

Articolul 101 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) laalineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

»Autorititile competente din statele membre coopereazi intre ele si cu ESMA si CERS ori de cite ori este necesar
pentru a indeplini atributiile care le revin in temeiul prezentei directive sau pentru a exercita competentele care le
sunt conferite in temeiul prezentei directive sau al dreptului intern.”;

(b) la alineatul (9), primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol si a articolului 20a, ESMA poate elabora
proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili proceduri comune pentru autoritdtile
competente:

(a) pentru a coopera la verificarile la fata locului si la investigatiile mentionate la alineatele (4) si (5); si

(b) pentru a stabili procedurile pentru schimbul de informatii intre autoritdtile competente, AES-uri, CERS si
membrii SEBC, sub rezerva dispozitiilor aplicabile ale prezentei directive.”

Articolul 102 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) laalineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu urmdtorul text:

,Statele membre dispun ca toate persoanele care exercitd sau au exercitat activititi pentru autorititile competente,
precum si auditorii si expertii instruiti de autoritdtile competente si se supund obligatiei de a péstra secretul
profesional. Aceastd obligatie implicd faptul cd persoanele respective nu pot divulga nicio informatie confidentiald
la care au acces in timpul indeplinirii sarcinilor lor niciunei persoane sau autorititi, decat intr-o forma rezumativa
sau prescurtatd, astfel incdit OPCVM-urile si societdtile de administrare si depozitarii (denumiti in continuare
dntreprinderi care contribuie la activitatea profesionald a OPCVM-urilor») si nu poatd fi identificati individual, cu
exceptia cazurilor care intrd sub incidenta dreptului penal sau fiscal.”;

(b) laalineatul (2) se adaugd urmadtorul paragraf:

»Alineatul (1) si primul si al doilea paragraf de la prezentul alineat nu impiedicd schimbul de informatii intre
autorititile competente si autorititile fiscale care sunt situate in acelasi stat membru. Dacd provin dintr-un alt stat
membru, informatiile se divulgd numai in conformitate cu prima tezd a prezentului paragraf, cu consimtdmantul
expres al autoritdtilor competente care le-au divulgat.”

Se introduce urmatorul articol:

LArticolul 110a

Pand la 16 aprilie 2029 si in urma raportului intocmit de ESMA in conformitate cu articolul 13 alineatul (6), Comisia
initiazd o analizd a functiondrii normelor previzute in prezenta directivd si a experientei dobandite in aplicarea
acestora. Analiza respectivd include o evaluare a urmdtoarelor aspecte:

(a) eficacitatea cerintelor de autorizare prevazute la articolele 7 si 8 in ceea ce priveste regimul de delegare prevazut la
articolul 13 din prezenta directivd, in special in ceea ce priveste prevenirea credrii de entitdti de tip «cutie postald»
in Uniune;

(b) caracterul adecvat si impactul asupra protectiei investitorilor al numirii a cel putin unui director neexecutiv sau
independent in organul de conducere al societdtilor de administrare sau al societitilor de investitii ale OPCVM-
urilor;

(c) caracterul adecvat al cerintelor aplicabile societitilor de administrare care administreazd un OPCVM la initiativa
unui tert, astfel cum se prevede la articolul 14 alineatul (2a), precum si necesitatea unor garantii suplimentare
pentru a preveni eludarea cerintelor respective si, in special, dacd dispozitiile prezentei directive privind
conflictele de interese sunt eficace si adecvate pentru a identifica, a administra, a monitoriza si, dacd este cazul, a
face publice conflictele de interese care decurg din relatia dintre societatea de administrare si initiatorul tert.”
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18. Articolul 112a se modificd dupd cum urmeaza:
(a) laalineatul (2), dupa primul paragraf se introduce urmitorul paragraf:

,Competenta de a adopta actele delegate mentionate la articolul 13 este conferitd Comisiei pe o perioada de patru
ani de la 15 aprilie 2024.”;

(b) alineatul (3) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(3)  Delegarea de competente mentionatd la articolele 12, 13, 14 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81,
95 si 111 poate fi revocatd oricand de citre Parlamentul European sau de citre Consiliu. O decizie de revocare
pune capit delegdrii de competente specificate in decizia respectivd. Decizia produce efecte din ziua care urmeazi
datei publicdrii acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene sau de la o datd ulterioard mentionatd in decizie.
Decizia nu aduce atingere valabilitdtii actelor delegate care sunt deja in vigoare.”;

(c) alineatul (5) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(5)  ,Un act delegat adoptat in temeiul articolelor 12, 13, 14 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95
si 111 intrd in vigoare numai in cazul in care nici Parlamentul European si nici Consiliul nu a formulat obiectiuni
in termen de trei luni de la notificarea acestuia citre Parlamentul European si Consiliu sau in cazul in care, inaintea
expirdrii termenului respectiv, Parlamentul European si Consiliul au informat Comisia c¢i nu vor formula
obiectiuni. Respectivul termen se prelungeste cu trei luni la initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.”

19. Anexa I se modificd in conformitate cu anexa Il la prezenta directiva.

20. Textul previzut in anexa IV la prezenta directivd se introduce ca anexa IIA.

Articolul 3

Transpunere

(1)  Statele membre adoptd si publicd pand la 16 aprilie 2026 actele cu putere de lege si actele administrative necesare
pentru a se conforma prezentei directive. Statele membre comunicd de indatd Comisiei textul dispozitiilor respective.

Statele membre aplicd dispozitiile respective de la 16 aprilie 2026, cu exceptia dispozitiilor care transpun articolul 1
alineatul (12) si a dispozitiilor care transpun articolul 2 alineatul (7), in ceea ce priveste articolul 20a din
Directiva 2009/65/CE, care se aplicd incepand cu 16 aprilie 2027.

Atunci cind statele membre adoptd dispozitiile respective, acestea contin o trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite
de o astfel de trimitere la data publicarii lor oficiale. Statele membre stabilesc modalitatea de efectuare a unei astfel de
trimiteri.

(2)  Comisiei ii sunt comunicate de citre statele membre textele principalelor dispozitii de drept intern pe care le adoptd
in domeniul reglementat de prezenta directiva.
Articolul 4

Intrare in vigoare

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

Articolul 5

Destinatari

Prezenta directiva se adreseaza statelor membre.
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Adoptatd la Strasbourg, 13 martie 2024.

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedinta Presedintele
R. METSOLA H. LAHBIB
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ANEXA 1

In anexa I, la punctul 2 se adaugd urmitoarele litere:
,(d) acordarea de imprumuturi in numele FIA;

(e) administrarea de entitdti special constituite in scopul securitizarii.”
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ANEXA I
~ANEXAV

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

1. Suspendarea subscrierilor, a rascumpdrdrilor si a rambursirilor: suspendarea subscrierilor, a rascumpdaririlor i a
rambursdrilor inseamnd si se interzicd temporar subscrierea, rdscumpdrarea sau rambursarea unititilor sau a
actiunilor fondului.

2. Limitd de rdscumpdrare: o limitd de rdscumpdrare inseamnd o restrictie temporard si partiald a dreptului detindtorilor
de unitdti sau al actionarilor de a-gi rdscumpdra unitdtile sau actiunile, astfel incat investitorii si poatd riscumpdra
doar o anumitd parte din unititile sau actiunile lor.

3. Prelungirea perioadelor de preaviz: prelungirea perioadelor de preaviz inseamnd prelungirea perioadei de preaviz pe
care detindtorii de unitdti sau actionarii trebuie s3 o acorde administratorilor de fonduri, peste o perioadd minim3
consideratd adecvatd pentru fond, atunci cind i raiscumpard unitdtile sau actiunile.

4. Comision de rdscumpdrare: un comision de rdscumpdrare este un comision, incadrat intr-un interval prestabilit, care ia
in considerare costul lichiditatii, platit fondului de detintorii de unititi sau actionari atunci cand rdscumpdrd unitati
sau actiuni §i care garanteazd cd detindtorii de unitdti sau actionarii care riman in fond nu sunt dezavantajati in mod
inechitabil.

5. Devierea preturilor (swing pricing): devierea preturilor inseamnd un mecanism prestabilit prin care valoarea activului
net al unitdtilor sau actiunilor unui fond de investitii este ajustatd prin aplicarea unui factor (denumit in continuare
«factor de fluctuare») care reflect costul lichiditdii.

6. Sistem dual de preturi: sistemul dual de preturi inseamnd un mecanism prestabilit prin care preturile de subscriere, de
rascumpdrare §i de rambursare ale unititilor sau actiunilor unui fond de investitii sunt stabilite prin ajustarea valorii
activului net pe unitate sau pe actiune cu un factor care reflect costul lichiditatii.

7. Taxa anti-dilutie: o tax3 anti-dilutie inseamnd o taxd care este platitd fondului de un detindtor de unititi sau de un
actionar cu ocazia subscrierii, a rdscumpdrarii sau a rambursarii de unitdti sau actiuni, care compenseaza fondul
pentru costul lichiditatii suportat din cauza volumului tranzactiei respective si care garanteazi cd alti detindtori de
unitdti sau actionari nu sunt dezavantajati in mod inechitabil.

8. Rédscumpdrarea in naturd: riscumpdrarea in naturd inseamnd transferarea activelor detinute de fond, in loc de numerar,
pentru a satisface cererile de riscumpdrare ale detinitorilor de titluri de participare sau ale actionarilor.

9. Conturi pentru active nelichide: conturi pentru active nelichide inseamnd separarea anumitor active, ale cdror
caracteristici economice sau juridice s-au schimbat semnificativ sau au devenit incerte din cauza unor circumstante
exceptionale, de celelalte active ale fondului.”
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ANEXA III

in anexa I, punctul 1.13 se inlocuieste cu urmdtorul text:

,1.13. Proceduri si conditii de riscumpdrare si 1.13. Proceduri si conditii de riscumpdrare si

rambursare a titlurilor de participare si
circumstantele in care subscrierea, ras-
cumpdrarea $i rambursarea pot fi sus-
pendate ori pot fi activate alte instru-
mente de administrare a lichiditdtilor.

rambursare a titlurilor de participare si
circumstantele in care subscrierea, ris-
cumpdrarea si rambursarea pot fi suspen-
date ori pot fi activate alte instrumente de
administrare a lichidititilor. in cazul unor
societdti de investitii care au diferite com-
partimente de investitii, indicarea moda-
litdtilor care permit unui detindtor de tit-
luri de participare sd treaci de la un
compartiment la altul si taxele aplicabile
cu aceastd ocazie.”
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ANEXA IV
~ANEXA IIA

INSTRUMENTE DE ADMINISTRARE A LICHIDITATILOR DE CARE DISPUN OPCVM-URILE

1. Suspendarea subscrierilor, rascumpdrdrilor si a rambursdrilor: suspendarea subscrierilor, a rdscumpdrdrilor si a
rambursdrilor inseamnd si se interzici temporar subscrierea, rdscumpdrarea sau rambursarea unititilor sau a
actiunilor fondului.

2. Limitd de rdscumpdrare: o limitd de rdscumpirare inseamnd o restrictie temporard si partiald a dreptului detindtorilor
de unitdti sau al actionarilor de a-gi rdscumpdra unitdtile sau actiunile, astfel incat investitorii si poatd rdscumpdra
doar o anumitd parte din unititile sau actiunile lor.

3. Prelungirea perioadelor de preaviz: prelungirea perioadelor de preaviz inseamna prelungirea perioadei de preaviz pe
care detindtorii de unitdti sau actionarii trebuie s3 o acorde administratorilor de fonduri, peste o perioadd minima
consideratd adecvatd de fond, atunci cand 1si riscumpdrd unitdtile sau actiunile.

4. Comision de rdscumpdrare: un comision de rascumpdrare este un comision, incadrat intr-un interval prestabilit, care ia
in considerare costul lichiditatii, platit fondului de detintorii de unititi sau actionari atunci cand rdscumpdrd unitati
sau actiuni §i care garanteazd cd detindtorii de unitdti sau actionarii care riman in fond nu sunt dezavantajati in mod
inechitabil.

5. Devierea preturilor (swing pricing): devierea preturilor inseamnd un mecanism prestabilit prin care valoarea activului
net al unitdtilor sau actiunilor unui fond de investitii este ajustatd prin aplicarea unui factor (denumit in continuare
«factor de fluctuare») care reflectd costul lichiditdtii.

6. Sistem dual de preturi: sistem dual de preturi inseamnd un mecanism prestabilit prin care pregurile de subscriere, de
rascumpdrare §i de rambursare ale unitdtilor sau actiunilor unui fond de investitii sunt stabilite prin ajustarea valorii
activului net pe unitate sau pe actiune cu un factor care reflectd costul lichiditatii.

7. Taxa anti-dilutie: o taxd anti-dilutie inseamnd o taxd care este platitd fondului de un detinitor de unititi sau de un
actionar cu ocazia subscrierii, a riscumpdrarii sau a rambursirii de unitdti sau actiuni, care compenseaza fondul
pentru costul lichidititii suportat din cauza volumului tranzactiei respective si care garanteazd ci alti detindtori de
unitdti sau actionari nu sunt dezavantajati in mod inechitabil.

8. Rdscumpdrarea in naturd: riscumpdrarea in naturd inseamnd transferarea activelor detinute de fond, in loc de numerar,
pentru a satisface cererile de riscumpdrare ale detinitorilor de titluri de participare sau ale actionarilor.

9. Conturi pentru active nelichide: conturi pentru active nelichide inseamnd separarea anumitor active, ale cdror
caracteristici economice sau juridice s-au schimbat semnificativ sau au devenit incerte din cauza unor circumstante
exceptionale, de celelalte active ale fondului.”
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