Autoritatea de Supraveghere Financiara

Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea
serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare

- Forma consolidata' -

Nota: Text actualizat in baza actelor normative modificatoare, publicate in Monitorul Oficial al
Romaniei, Partea I, pana la 14 septembrie 2026:

Act de baza:
» B Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea
serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente
financiare

Acte modificatoare:

» M1 Regulamentul A.S.F. nr. 8/2022 pentru modificarea si completarea Regulamentului Autoritatii
de Supraveghere Financiara nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la
prestarea serviciilor §i activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare

» M2 Regulamentul A.S.F. nr. 12/2023 pentru modificarea si completarea Regulamentului
Autoritatii de Supraveghere Financiara nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare
la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare

» M3 Regulamentul A.S.F. nr. 16/2024 pentru modificarea si completarea Regulamentului
Autoritatii de Supraveghere Financiara nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare
la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare

» M4 Regulamentul A.S.F. nr. 7/2026 pentru completarea Regulamentului Autoritatii de
Supraveghere Financiara nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea
serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente
financiare

In temeiul prevederilor art. 1 alin. (2), art. 2 alin. (1) lit. a) si d), art. 3 alin. (1) lit. b), art. 6 alin. (1)
si (2), precum si ale art. 14 din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 93/2012 privind infiintarea,
organizarea §i functionarea Autoritdtii de Supraveghere Financiara, aprobatd cu modificari si
completari prin Legea nr. 113/2013, cu modificarile si completarile ulterioare,

avand in vedere prevederile art. 8, 10, 14, 15, 17, 19, 28, 30-33, 60, 75, 76, 79, 82, 89, 126, 276,
277, 280 din Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare,

in urma deliberarilor din sedinta Consiliului Autoritatii de Supraveghere Financiard din data de
5.06.2019,

Autoritatea de Supraveghere Financiara emite prezentul regulament.

! Textul nu a fost republicat in Monitorul Oficial al Roméaniei sub forma consolidata si are un caracter informativ. A.S.F.
nu-si asuma raspunderea pentru consecintele juridice generate de folosirea acestui text.

1/218


act:336700%2064249473
act:336700%2064249478
act:336700%2064249481
act:336700%2063397324
act:336700%2064249489
act:336700%2079897525
act:336700%2063397376
act:349508%200
act:2867288%20261805955
act:2867288%20261805969
act:2867288%20261805993
act:2867288%20261805998
act:2867288%20261806010
act:2867288%20261806026
act:2867288%20261806083
act:2867288%20261806093
act:2867288%20261806099
act:2867288%20261806229
act:2867288%20261806364
act:2867288%20261806369
act:2867288%20261806379
act:2867288%20261806391
act:2867288%20261806456
act:2867288%20261806721
act:2867288%20261807926
act:2867288%20261807928
act:2867288%20261807934

TITLUL I
Dispozitii generale

Art. 1. - (1) Prezentul regulament stabileste reguli si proceduri aplicabile:

a) societatilor de servicii de investitii financiare (S.S.L.F.) care presteaza servicii si activitati de
investitii in baza Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare, denumita in continuare
Legea nr. 126/2018;

b) persoanelor prevazute la art. 7 alin. (1) din Legea nr. 126/2018;

c¢) firmelor de investitii din alte state membre care presteaza servicii i activitdti de investitii pe
teritoriul Romaniei;

d) societatilor din tari terte care furnizeaza servicii de investitii sau desfasoara activitati de investitii
in Romania prin infiintarea unei sucursale.

(2) Autoritatea de Supraveghere Financiara, denumitd in continuare A.S.F., este autoritatea
competentd care aplicd prevederile prezentului regulament, prin exercitarea prerogativelor stabilite
prin Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 93/2012 privind infiintarea, organizarea si functionarea
Autoritatii de Supraveghere Financiara, aprobata cu modificari i completari prin Legea nr. 113/2013,
cu modificarile si completarile ulterioare.

Art. 2. - Termenii, abrevierile si expresiile utilizate in prezentul regulament au semnificatia
prevazuta in Legea nr. 126/2018 si in 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, denumit in continuare Regulamentul (UE) nr. 600/2014, precum
si in reglementarile europene emise in aplicarea Directivei 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, denumita in continuare Directiva 2014/65/UE, si a
Regulamentului (UE) nr. 600/2014, precum si urmatoarele semnificatii:

a) date de identificare:

> Ml

(1) in cazul persoanelor fizice: datele prevazute la art. 22 alin. (1) pct. 1 din Regulamentul
Autoritatii de Supraveghere Financiard nr. 13/2019 privind instituirea masurilor de prevenire si
combaterea spaldrii banilor si a finantarii terorismului prin intermediul sectoarelor financiare
supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiard, cu modificarile si completarile ulterioare,
denumit in continuare Regulamentul A.S.F. nr. 13/2019;

(1) in cazul persoanelor juridice: datele prevazute la art. 22 alin. (1) pct. 2 din Regulamentul A.S.F.
nr. 13/2019;

> B
b) document de identitate in cazul clientilor persoane fizice ai S.S.LF.:

(1) actul de identitate, pentru cetitenii romani rezidenti;

(i1) pasaport emis de autoritatile din Romania, in perioada de valabilitate, care atesta statutul de
cetatean roman domiciliat 1n strainatate;
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(ii1) document national de identitate sau pasaport, pentru cetatenii din statele membre ale Uniunii
Europene si ale Spatiului Economic European;

(iv) pasaport sau carte de identitate sau alt document similar, pentru cetatenii din tarile terte;
¢) ordin - instructiunea de a cumpara sau de a vinde un anumit instrument financiar;

d) personal S.S.L.F.:

(1) angajati;
(i1) agenti delegati;

e) plasare de instrumente financiare farda angajament ferm - serviciul de investitii prevazut in
sectiunea A pct. 7 din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018 furnizat unui emitent de o S.S.LF., o firma
de investifii sau o institutie de credit care presteaza servicii §i activitati de investitii, prin care aceasta
se angajeaza sa distribuie publicului, in numele emitentului, instrumentele financiare care fac obiectul
unei oferte publice;

f) plasare de instrumente financiare cu angajament ferm - serviciul de investitii prevazut in sectiunea
A pct. 6 din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018 furnizat unui emitent de o S.S.L.F., o firma de investitii
sau o institutie de credit care presteaza servicii i activitati de investitii prin care aceasta se angajeaza
sd distribuie publicului, in numele emitentului, instrumentele financiare care fac obiectul unei oferte
publice si se obligd sa achizitioneze pe cont propriu instrumentele financiare ramase nedistribuite;

g) subscriere de instrumente financiare - serviciul de investitii prevazut in sectiunea A pct. 6 din
anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018 furnizat unui emitent de o S.S.LLF., o firma de investitii sau o
institutie de credit care presteaza servicii i activitafi de investitii, prin care aceasta se obligd sa
achizitioneze pe cont propriu instrumentele financiare care fac obiectul unei oferte publice si sa le
plaseze/revanda in nume propriu in termenii §i perioada agreata cu emitentul.

> M2
h) client activ — client care nu este client inactiv;
1) client inactiv - client pentru care se indeplinesc 1n mod cumulativ urmatoarele conditii:
(1) perioada de inactivitate a clientului este de cel putin 1 an;
(1) niciun serviciu de investitii sau serviciu auxiliar nu a fost prestat in aceasta perioada pentru client;
(ii1) S.S.LF. nu primeste niciun tarif sau comision de la client;”

> M1

Art. 3. - (1) Actele individuale prevazute de prezentul regulament se emit de catre A.S.F. in
termen de maximum 30 de zile de la inregistrarea dosarului complet al solicitantului, cu exceptia
cazului in care Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, sau prevederile
prezentului regulament stabilesc un alt termen.

>B
(2) In cazul respingerii unei cereri, A.S.F. emite o decizie motivati, care poate fi contestatd in
conformitate cu prevederile art. 270 din Legea nr. 126/2018.

Art. 4. - Orice solicitare a A.S.F. de informatii suplimentare sau de modificare a documentelor
prezentate initial intrerupe termenul prevazut la art. 3 alin. (1) care reincepe sa curga de la data
depunerii respectivelor informatii sau modificari, depunere care nu poate fi facuta mai tarziu de 60
de zile de la data solicitdrii A.S.F., sub sanctiunea respingerii cererii.

Art. 5. - (1) Prevederile art. 36, 46 si 54-57 se aplica:
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a) sucursalelor Infiintate In Romania ale firmelor de investitii din state membre;

b) sucursalelor infiintate In Romania ale institutiilor de credit din state membre care presteaza
servicii si activitafi de investitii cu alte instrumente financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (3)
din Legea nr. 126/2018.

(2) Institutiile de credit, persoane juridice romane, altele decat cele prevazute la art. 2 alin. (2) din
Legea nr. 126/2018, aplica in mod corespunzator urmatoarele prevederi din titlul II:

a) art. 30 din sectiunea 1 subsectiunea 1.2 din cap. III;
b) sectiunea a 2-a din cap. III, cu urmatoarele exceptii:

> M1
(1) obligatia prevazuta la art. 37 alin. (1) de respectare a reglementarilor emise de A.S.F. in aplicarea
Legii nr. 129/2019 pentru prevenirea si combaterea spaldrii banilor si finantarii terorismului, precum
si pentru modificarea si completarea unor acte normative, cu modificarile si completarile ulterioare,
denumita in continuare Legea nr. 129/2019,
> B

(i1) art. 42;

¢) sectiunea a 3-a din cap. III;

> M2
d) sectiunea a 4-a din cap. III, cu exceptia art. 50 alin. (1) lit. a), ¢)-g) si alin. (2) lit. a), ¢), e) - g)
si a subsectiunii 4.2;

>B
e) cap. IV, cu exceptia art. 53;

> M2
f) cap. V, cu exceptia art. 63;

»B
g) cap. VI;

> M2
h) cap. VIL.

> B

(3) Societatile de administrare a investitiilor (S.A.l.) care au inscris in obiectul de activitate
activitatea prevazuta la art. 5 alin. (3) lit. a) si lit. b) pct. (i) din Ordonanta de urgentd a Guvernului
nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societdtile de
administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind
piata de capital, aprobatd cu modificdri si completari prin Legea nr. 10/2015, cu modificarile si
completarile ulterioare, denumita in continuare O.U.G. nr. 32/2012, au obligatia respectarii in mod
corespunzator a prevederilor art. 53 si a regulamentelor europene aplicabile in cazul unei S.S.LF. care
presteaza serviciile de investitii mentionate.

(4) S.A.L care au nscris in obiectul de activitate activitatile prevazute la art. 5 alin. (3) din O.U.G.
nr. 32/2012 au obligatia respectarii in mod corespunzator a prevederilor art. 54 si a regulamentelor
europene aplicabile in cazul unei S.S.I.F. care presteaza serviciile mentionate.

(5) Administratorii de fonduri de investitii alternative (AFIA) externi care presteaza servicii in
temeiul art. 5 alin. (5) din Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii
alternative, cu modificarile si completarile ulterioare, denumita in continuare Legea nr. 74/2015, au
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obligatia respectarii In mod corespunzator a prevederilor art. 54 si 55 si a regulamentelor europene
aplicabile in cazul unei S.S.L.F. care presteaza serviciile mentionate.

(6) S.A.L si AFIA externi care presteaza serviciile de investitii prevazute in sectiunea A pct. 4 si 5
din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018 au obligatia respectarii in mod corespunzator a prevederilor art.
56 si a regulamentelor europene aplicabile in cazul unei S.S.LF. care presteaza serviciile de investitii
mentionate.

(7) Entitatile prevazute la alin. (1) transmit A.S.F. un raport semestrial privind activitatea
desfagurata de catre sucursala care cuprinde si informatii cu privire la modul de respectare a
prevederilor legale aplicabile sucursalei, in termen de 30 de zile de la incheierea fiecarui semestru.

(8) Institutiile de credit prevazute la alin. (2) notifica A.S.F. numele persoanei care indeplineste
functia de asigurare a conformitatii, in termen de 15 zile de la data inceperii exercitarii functiei.

TITLUL IT
Societatile de servicii de investitii financiare

CAPITOLUL I
Procedura de acordare, de suspendare si de retragere a autorizatiei

> M1

Art. 6. - (1) S.S.LF. asigura, atat la momentul depunerii cererii pentru obg{inerea autorizatiei, cat
si ulterior, pe toatd durata de desfasurare activitatii, respectarea urmatoarelor:
> B

a) cerintele prevazute de Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943 al Comisiei din 14 iulie 2016 de
completare a Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
standardele tehnice de reglementare privind informatiile si cerintele de autorizare a firmelor de
investitii, denumit in continuare Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943;

b) cerintele prevazute de Regulamentul Autoritatii de Supraveghere Financiara nr. 2/2016 privind
aplicarea principiilor de guvernantd corporativd de catre entitdtile autorizate, reglementate si
supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiard, denumit in continuare Regulamentul
A.S.F.nr. 2/2016;

¢) cerintele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 3/2016 privind criteriile aplicabile si procedura
pentru evaluarea prudentiala a achizitiilor si majorarilor participatiilor la entitatile reglementate de
Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu modificarile si completarile ulterioare, denumit in
continuare Regulamentul A.S.F. nr. 3/2016, pentru actionarii care detin participatii calificate;

d) membrii organului de conducere si persoanele care detin functii-cheie sa respecte cerintele
prevazute de Regulamentul Autoritdtii de Supraveghere Financiard nr. 1/2019 privind evaluarea si
aprobarea membrilor structurii de conducere si a persoanelor care detin functii-cheie in cadrul
entitatilor reglementate de Autoritatea de Supraveghere Financiard, denumit in continuare
Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019;

> M2
e) S.S.LF. trebuie sa dispund de capitalul initial minim corespunzator obiectului de activitate
propus, in conformitate cu prevederile art. 12 din Legea nr. 236/2022 privind supravegherea
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prudentiald a societdtilor de servicii de investitii financiare, precum si pentru modificarea si
completarea unor acte normative, denumita in continuare Legea nr. 236/2022,

> B
f) S.S.LF. trebuie sd dispund de un spatiu destinat sediului social al acesteia care trebuie sa
indeplineasca cel putin urmatoarele conditii:

1. sa se afle in folosinta exclusiva a S.S.L.F.;

2. sa fie corespunzator structurii organizatorice, planului de afaceri, serviciilor si activitatilor de
investitii ce urmeaza a fi autorizate;

> M1
3. sa@ fie dotat cu sisteme de alarma antiefractie si cu sisteme de alarma in caz de incendiu fie
individual, fie prin intermediul sistemelor centralizate ale cladirii in care se afla sediul social.
>B

g) S.S.LF. trebuie sa dispuna de o dotare tehnica adecvata si de personal corespunzator serviciilor
si activitatilor de investitii ce urmeaza a fi autorizate.

> Ml
(2) In aplicarea prevederilor alin. (1) lit. g), S.S.LF. trebuie si asigure cel putin doua sisteme de back-
up, 1n doua locatii diferite, care sa indeplineasca urmatoarele conditii:

a) sa asigure salvarea in timp real a datelor si a informatiilor;
b) sa fie prevazute cu cate o copie a aplicatiei software utilizate pentru sistemul de back-office;
c) sa fie situate dupa cum urmeaza:

(1) un server de back-up trebuie sa fie situat unde se afla sistemul de back-office al acestuia; si

(i) un alt server de back-up trebuie sa fie situat intr-o locatie specializata in recuperarea
informatiilor in caz de dezastru, inclusiv intr-un centru de date autorizat, sau la un alt sediu al S.S.L.F.,
diferit fata de cel in care se afla sistemul de back-office al acestuia.

Art. 7. - (1) S.S.LLF. trebuie sa asigure in orice moment conducerea si coordonarea activitatii
S.S.L.F. corespunzator atributiilor alocate.

> B

(2) Membrilor organului de conducere in functia sa de supraveghere ai unei S.S.LF. le este interzis
sd detind o participatie calificatd, sa detina o functie sau sa fie angajati ai unei alte S.S.I.F./firme de
investitii/institutii de credit, persoane juridice romane, care presteaza servicii i activitati de investitii
cu alte instrumente financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr.
126/2018.

> M1

(3) Auditorilor interni si angajatilor unei S.S.LLF. implicati in prestarea serviciilor si activitatilor de
investitii sau care detin functii-cheie le este interzis sa detina o participatie calificata, sa detina orice
alta functie, inclusiv cea de auditor intern, sau sa fie angajati implicati in prestarea serviciilor si
activitatilor de investitii sau care detin functii-cheie ale unei alte S.S.I.F./firme de investitii/institutii
de credit - persoane juridice romane, care presteaza servicii si activitati de investitii cu alte
instrumente financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018,
cu modificarile si completarile ulterioare.

> B
(4) Fara a aduce atingere dispozitiilor art. 24 alin. (3) si (4) din Legea nr. 126/2018, respectiv
dispozitiilor Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019, directorilor, respectiv membrilor directoratului unei
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S.S.LF. le este interzis sa detina o participatie calificata intr-o altd S.S.LF./firma de investitii/institutie
de credit, persoana juridicd romana, care presteaza servicii si activitifi de investitii cu alte instrumente
financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018.

(5) Prin exceptie de la prevederile alin. (2), interdicfia membrilor organului de conducere in functia
sa de supraveghere al unei S.S.I.F. de a detine o functie la o alta S.S.I.F./firma de investitii/instituie
de credit, persoana juridica romana, care presteaza servicii i activitati de investitii cu alte instrumente
financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018, nu se aplica
in situatia in care S.S.LF. si entitatile respective fac parte din acelasi grup.

(6) Prin exceptie de la prevederile alin. (3), interdictia auditorilor interni ai unei S.S.LF. de a fi
auditori interni ai unei alte S.S.L.F./firme de investitii/institutii de credit, persoane juridice romane,
care presteaza servicii §i activitati de investitii cu alte instrumente financiare decat cele prevazute la
art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018, nu se aplica in situatia in care S.S.LF. si
entitatile respective fac parte din acelasi grup.

(7) Prin derogare de la prevederile art. 18 alin. (1) din Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019, S.S.L.F. care
nu sunt semnificative nu au obligatia privind existenta a cel putin unui membru independent in
organul de conducere in functia sa de supraveghere al unei S.S.LF.

(8) Nu pot fi conduse de o singura persoana fizica in sensul art. 28 alin. (2) din Legea nr. 126/2018
S.S.LLF. care indeplinesc cel putin una dintre urmatoarele conditii:

a) sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata sau in cadrul unui alt loc de tranzactionare;
b) sunt Inregistrate in calitate de operator independent;

¢) administreaza un sistem multilateral de tranzactionare;

d) administreaza un sistem organizat de tranzactionare;

e) intrd sub incidenta prevederilor art. 7 din Regulamentul Autoritdtii de Supraveghere Financiara
nr. 3/2014 privind unele aspecte legate de aplicarea Ordonantei de urgenta a Guvernului nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului si a Regulamentului (UE) nr. 575/2013 al
Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si firmele de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012, cu
modificarile si completarile ulterioare, denumit in continuare Regulamentul A.S.F. nr. 3/2014.

> M2

(9) Pe tot parcursul desfasurarii activitatii, S.S.LF. are obligatia sd se asigure ca, in cazul in care un
membru din conducerea executiva se afld in imposibilitatea temporard a exercitdrii functiei In
perioada mandatului sau pana la autorizarea unei noi persoane ca membru in conducerea executiva,
atributiile aferente membrului conducerii executive se asigura de catre un alt membru din conducerea
executivd sau de un membru al organului de conducere in functia sa de supraveghere, si este notificat

> B

Art. 8. - (1) Autorizatia acordata unei S.S.L.F. se elibereaza in baza unei cereri, Intocmite conform
anexei I din Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2017/1945 al Comisiei din 19 iunie 2017 de
stabilire a unor standarde tehnice de punere in aplicare referitoare la notificarile efectuate in
conformitate cu Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului de catre si catre
firmele de investitii solicitante si firmele de investitii autorizate, denumit in continuare Regulamentul
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de punere in aplicare (UE) 2017/1.945, insotitd de informatiile si documentele prevazute de
Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943, precum si de:

a) documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019, pentru membrii structurii de
conducere si persoanele care detin functii-cheie, documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr.
3/2016 pentru actionari, cu exceptia celor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943 si,
dupa caz, documentele prevazute de Regulamentul Autoritatii de Supraveghere Financiara si al Bancii
Nationale a Romaniei nr. 14/7/2018 privind prestarea de servicii si activitati de investitii Tn numele
societatilor de servicii de investitii financiare si al institutiilor de credit, denumit in continuare
Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018;

b) regulamentul de organizare si functionare, care va cuprinde si organigrama S.S.L.F.;

> Ml
b!) procedurile privind prevenirea, detectarea si raportarea practicilor suspecte de abuz de piati;

> B

¢) lista cuprinzand specimenele de semndturi pentru membrii structurii de conducere §i pentru
persoana/persoanele desemnatd/desemnate in functia de conformitate, care vor reprezenta societatea
in relatia cu A.S.F.;

d) copie legalizata sau copie care sa poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa de secretarul
primariilor unde nu exista cabinete notariale a actului care atesta detinerea cu titlu legal a spatiului
destinat sediului social care va indeplini conditiile prevazute la art. 6 lit. f);

e) declaratie pe propria raspundere din partea reprezentantului legal al S.S.I.F. pentru sediul social,
intocmita conform anexei nr. 1;

> Ml

f) dovada detinerii capitalului initial minim corespunzator serviciilor ce vor fi autorizate. La
societatile nou infiintate, capitalul initial este egal cu capitalul social integral varsat;

> B
g) in cazul S.S.L.F. condusa de o singura persoana fizica:

(1) procedurile interne care trebuie s cuprindd masuri pentru a asigura indeplinirea conditiilor
prevazute la art. 28 alin. (2) lit. a) din Legea nr. 126/2018, precum si a prevederilor art. 8 alin. (1) lit.
c¢) din Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943;

(i1) documentele prevazute la art. 4 lit. a), pct. (i), (iii) - (xii1) din Regulamentul delegat (UE)
2017/1.943 pentru persoana care asigura conducerea S.S.L.F. si pentru persoana imputernicita sa o
inlocuiasca imediat pe persoana fizica care conduce S.S.LLF. conform art. 8§ alin. (1) lit. ¢) din
Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943,;

> M1
h) orice alte documente pe care A.S.F. le considera necesare pentru solutionarea cererii.

> B
(2) Actul prevazut la alin. (1) lit. d) trebuie sa fie valabil cel putin 12 luni de la data depunerii cererii
de autorizare. Acesta va fi reinnoit si depus la A.S.F. in maximum 15 zile de la data expirarii.

(3) In sensul art. 1 lit. ¢) din Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943, actele societitii si elementele
de proba privind inregistrarea in registrul national al societatilor comerciale in Romania sunt:

a) actul constitutiv, in copie legalizata;
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b) incheierea judecatorului delegat de pe langa oficiul registrului comertului, de constituire si de
inregistrare a societatii;

¢) certificatul de inregistrare la oficiul registrului comertului.

> M1

(3") Planurile de continuitate a activititii previzute la art. 6 lit. j) din Regulamentul delegat (UE)
2017/1.943, cuprind procedurile si modalitatile de gestionare a incidentelor perturbatoare, de
recuperare a datelor si a informatiilor In caz de dezastru si prevad si urmatoarele:

a) o serie de posibile scenarii nefavorabile referitoare la functionarea S.S.L.F.;
b) procedurile care trebuie urmate in cazul unui eveniment perturbator;

¢) instruirea personalului cu privire la modalitatea de aplicare a mecanismelor privind continuitatea
activitatii;

d) alocarea atributiilor si instituirea unei echipe speciale pentru operatiuni de securitate care sa
reactioneze imediat dupa un incident perturbator;

e) proceduri pentru remedierea disfunctionalitatilor functiilor operationale critice externalizate, dupa
caz, inclusiv pentru situatiile in care functiile respective devin indisponibile.

> B

(4) A.S.F. acorda autorizatia S.S.L.F., sub conditia achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator
prevazut de Regulamentul A.S.F. nr. 16/2014 privind veniturile Autoritdfii de Supraveghere
Financiara, cu modificarile si completarile ulterioare, denumit in continuare Regulamentul A.S.F. nr.
16/2014, in termen de maximum 6 luni de la data transmiterii documentatiei complete prevazute la
alin. (1) sau va emite, in cazul respingerii cererii, o decizie motivata care poate fi contestatd in termen
de 30 de zile de la data comunicarii.

> M1

(5) S.S.LF. poate presta serviciile si activitatile de investitii prevazute in actul individual de
autorizare numai dupa data dobandirii calitatii de membru la un sistem acreditat de compensare a
investitorilor.

»B
Art. 9. - (1) S.S.L.F. poate solicita A.S.F., pentru o perioada de cel mult 24 de luni, suspendarea
autorizatiei de functionare pe baza unei cereri, insotita de urmatoarele documente:

a) hotararea organului statutar al S.S.L.F., care sa precizeze:
(1) motivele care au stat la baza adoptarii hotararii de suspendare;
(1) termenul pentru care se solicita suspendarea autorizatiei;

b) dovada achitarii datoriilor fatd de clienti si A.S.F. si a transferului valorilor mobiliare la
depozitarul emitent sau in conturile indicate de clienti;

> Ml
b!) raportirile previzute de prezentul regulament pentru perioada de pani la data depunerii cererii de
suspendare a autorizatiei, chiar daca termenul de transmitere a acestora este ulterior acestei date;

>B
¢) orice alte documente pe care A.S.F. le considerad necesare pentru solutionarea cererii.

> M1
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(2) Incepand cu data depunerii la A.S.F. a cererii de suspendare a autorizatiei, conform prevederilor
alin. (1), si a documentelor aferente, S.S.LF.:

a) este exoneratd de la respectarea obligatiilor privind cerintele de raportare, personalul si cerintele
de capital,

b) nu este exonerata de la respectarea obligatiilor referitoare la notificarea proiectelor de achizitie.

(2') S.S.LF. previzuti la alin. (1) poate solicita A.S.F. prelungirea termenului de suspendare a
autorizatiei de functionare a S.S.L.F., fard a depasi perioada totald de 24 de luni prevazuta la alin. (1),
insotita de:

a) hotararea organului statutar al S.S.L.F., care sa precizeze:
(1) motivele care au stat la baza adoptarii hotararii de prelungire a suspendarii;

(1) termenul pentru care se solicitd prelungirea suspendarii autorizatiei;

b) declaratia reprezentantului legal al S.S.LLF. prin care acesta sa declare cd pe perioada suspendarii
autorizatiei de functionare S.S.L.F. nu a prestat servicii si activitati de investitii si servicii auxiliare.

(3) Reluarea activitatii S.S.I.LF. presupune indeplinirea, in prealabil, de catre S.S.LLF. a tuturor
conditiilor prevazute de legislatia in vigoare pentru detinerea autorizatiei de functionare ca S.S.LF.

> B
(4) Cu 5 zile lucratoare anterioare reludrii activitatii, dar cel tarziu cu 5 zile pana la data limita de
suspendare a autorizatiei, S.S.LF. are obligatia de a transmite A.S.F. urmatoarele documente:

> Ml

a) hotdrarea organului statutar al S.S.L.F., care sd precizeze termenul de la care se va relua activitatea
in situatia in care reluarea activitdfii va avea loc anterior expirdrii termenului prevazut in actul
individual de suspendare a autorizatiei;

> B
b) declaratie pe propria raspundere a reprezentantului legal al S.S.LF. referitoare la indeplinirea
conditiilor de functionare de catre S.S.LF. la data reluarii activitatii.

> Ml

(5) In situatia in care pentru reluarea activitatii S.S.L.F. sunt necesare autorizari privind modul de
organizare si functionare a S.S.LF., in conformitate cu prevederile art. 13, sau aprobari ale membrilor
structurii de conducere si ale persoanelor care detin functii-cheie, S.S.L.F. solicitd autorizarea acestora
si transmite A.S.F. documentele aferente cu suficient timp inainte, in conformitate cu prevederile
prezentului regulament sau ale Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019, cu modificarile si completarile
ulterioare, dupa caz, astfel incat A.S.F. sa analizeze solicitarea si sd emitd actul individual/actele
individuale anterior termenelor limita prevazute la alin. (4).

Art. 91, — Pe perioada sanctionarii S.S.LF. cu suspendarea autorizatiei de functionare, S.S.LF. nu
este exonerata de la indeplinirea obligatiilor de raportare.

Art. 10. - (1) Retragerea autorizatiei unei S.S.L.F. are loc in situatiile prevazute la art. 17 din Legea
nr. 126/2018, cu modificérile si completarile ulterioare, prin act individual:

> B
a) la cererea S.S.I.F., daca S.S.L.F. face dovada depunerii tuturor documentelor prevazute la art. 12;
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b) la initiativa A.S.F., in cazul constatdrii nerespectarii actelor normative in vigoare, cu luarea in
considerare a prevederilor titlului X din Legea nr. 126/2018.

(2) Incepand cu data depunerii la A.S.F. a cererii de retragere a autorizatiei conform prevederilor
alin. (1) lit. a) si a documentelor prevazute la art. 12, S.S.LLF. este exonerata de la respectarea
obligatiilor privind personalul si cerintele de capital.

Art. 11. - (1) Dupa retragerea autorizatiei de functionare ca S.S.L.F., societatea are obligatia sa
convoace in termen de maximum 30 de zile adunarea generald a actionarilor care va avea in vedere
lichidarea societatii sau modificarea obiectului de activitate si, dupa caz, eliminarea din denumirea
acesteia a sintagmei "societate de servicii de investitii financiare" sau "S.S.L.F."

(2) Nerespectarea prevederilor alin. (1) intrd sub incidenta art. 257 alin. (1) lit. h) si alin. (2) din
Legea nr. 126/2018.

> M1
(3) Prevederile alin. (1) nu se aplica in cazul retragerii autorizatiei la solicitarea expresa a S.S.LF.

>B

Art. 12. - (1) Retragerea autorizatiei la solicitarea expresa a S.S.LF. se efectueaza in baza cererii
completate conform anexelor nr. 2 si 3, Insotita de urmatoarele documente:

a) hotararea organului statutar al S.S.L.F.;

b) adeverinte emise de entitatile pietei de capital la care S.S.L.LF. este membra sau participant in
sistem, 1n care se mengioneaza, dupa caz, incheierea relatiilor contractuale, faptul ca S.S.L.F. nu este
tinuta de plata unor datorii, retragerea accesului S.S.L.F. si al personalului acesteia de la operatiunile
derulate in sistemele respective, respectiv blocarea/dezactivarea codurilor si parolelor de acces;

c¢) dovada achitarii datoriilor fata de clienti si A.S.F. si a transferului instrumentelor financiare la
depozitarul emitent sau in conturile indicate de clienti;

d) indicarea adresei arhivei si a datelor de identificare si de contact ale persoanei responsabile cu
administrarea arhivei societatii;

e) raportul auditorului financiar/firmei de audit cu privire la situatia financiara a societatii la data
incetarii activitatii, precum si cu privire la modul in care S.S.L.F. a achitat datoriile fata de clienti;

f) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului de retragere a autorizatiei;
g) orice alte documente pe care A.S.F. le considera necesare pentru solutionarea cererii.

> M1

(1') Hotirarea previzuti la alin. (1) lit. a) va contine si prevederi, ce vor intra in vigoare in termen
de cel mult 5 zile de la retragerea autorizatiei de functionare a S.S.LF., referitoare la lichidarea
societatii sau modificarea obiectului de activitate si, dupa caz, eliminarea din denumirea acesteia a
sintagmei <<societate de servicii de investitii financiare>> sau <<S.S.[.LF.>>.

> B
(2) S.S.LF. este obligata sa transmita A.S.F. documentele mentionate la alin. (1) lit. b) -g) si in cazul
in care retragerea autorizatiei nu se realizeaza la cererea S.S.LF.

(3) In cazul clientilor care nu au putut fi contactati de S.S.LF. in vederea returnirii activelor acestora
aflate in custodia acesteia, S.S.I.F. va proceda dupad cum urmeaza:
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a) va transfera instrumentele financiare intr-un cont individual deschis la depozitarul central pe
numele fiecdrui client, in cazul instrumentelor financiare pentru care depozitarul central este depozitar
emitent, iar in cazul instrumentelor financiare pentru care depozitarul central este depozitar investitor,
va transmite dovada vanzarii instrumentelor financiare, cu respectarea principiului obtinerii celui mai
bun rezultat pentru client, si va transfera fondurile banesti obtinute prin vanzare in contul prevazut la
lit. b);

> Ml

b) va deschide la o institutie de credit de pe teritoriul Romaniei un cont in favoarea clientilor,
deschis conform reglementarilor aplicabile institutiilor de credit i pentru care plata comisioanelor
aferente a fost efectuata de S.S.LF. anticipat pentru o perioada de minimum 3 ani, in care va transfera
fondurile banesti aparfinand acestora, care va avea atasat lista cuprinzand:

> B
(1) fondurile banesti datorate fiecarui client;

(1) datele de identificare ale fiecarui client solicitate de institutia de credit, necesare acesteia pentru
procesarea solicitarilor de retragere a fondurilor banesti datorate fiecarui client;

c¢) va publica pe site-ul propriu un anunt cu privire la modalitatea in care clientii isi pot obtine
fondurilor banesti, anunt care va fi pastrat cel putin pana la retragerea autorizatiei S.S.LF., iar in
situatia In care societatea va continua sa existe, anuntul va fi pastrat pe o perioada de minimum 3 ani.

CAPITOLUL I
Modificari in modul de organizare si functionare a S.S.L.F.

Art. 13. - (1) S.S.LF. supune autorizarii A.S.F., anterior inregistrarii la oficiul registrului
comertului, urmatoarele modificari in modul de organizare si functionare:

a) majorarea/reducerea capitalului social;

b) extinderea/restrangerea obiectului de activitate;

¢) numirea membrilor organelor de conducere a S.S.L.F., conform reglementarilor specifice;
d) schimbarea sediului social;

e) infiintarea/desfiintarea de sedii secundare;

f) schimbarea denumirii.

> Ml

(2) In cazul autorizarii modificarilor prevazute la alin. (1) lit. a), b) si d) -f), conform prevederilor
prezentului regulament, A.S.F. emite un act individual de completare si/sau modificare a autorizatiei
de functionare a S.S.LF.

> B
(3) Membrii organelor de conducere a S.S.LF. 1si exercitd mandatul in legaturd cu activitatea
specifica S.S.I.F. de la data autorizarii acestora de catre A.S.F.

> Ml
(4) Dupa obtinerea actului individual prevazut la alin. (2), in termen de maximum 5 zile de la data
inregistrarii la oficiul registrului comertului a modificarilor in modul de organizare si functionare al
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S.S.LF., dar nu mai tarziu de 90 de zile de la data actului individual emis de catre A.S.F., S.S.LF. are
obligatia de a transmite A.S.F. copia certificatului de inregistrare mentiuni, respectiv copia noului
certificat de inregistrare, in situatia in care modificarea produsd impune eliberarea unui nou certificat.

>B
(5) Majorarea capitalului social al unei S.S.LLF. nu poate fi efectuata prin aport in natura.

> Ml

(5") Reducerea capitalului social al unei S.S.LF. se supune aprobirii A.S.F. ulterior indeplinirii
obligatiilor prevazute la art. 208 din Legea nr. 31/1990.

> B

(6) In aplicarea prevederilor art. 27 din Legea nr. 126/2018, S.S.LF. are obligatia de a informa
A.S.F. dupa cum urmeaza:

a) in cazul numirii membrilor organelor de conducere a S.S.LF., anterior solicitarii de autorizare a
modificarii sau, cel tarziu, la momentul solicitarii autorizarii prevazute la alin. (1) lit. ¢);

> Ml

b) in cazul incetarii mandatului din orice cauze, cu exceptia ajungerii la termen, in termen de cel
mult 5 zile lucratoare de la producerea evenimentului, transmitdnd documente justificative din care
sa rezulte motivele incetdrii mandatului.

> B

Art. 14. - (1) In cazul modificarii documentelor ce au stat la baza autorizarii, altele decat cele
prevazute la art. 13 alin. (1), S.S.L.F. va notifica A.S.F. aceste modificari, in termen de maximum 15
zile de la producerea acestora, anexand copii ale documentelor justificative.

> M1

(2) A.S.F. este in drept sa solicite modificarea documentelor, dacad acestea contravin dispozitiilor
legale in vigoare, sau poate respinge autorizarea modificarilor prevazute la art. 13 in cazul in care nu
sunt respectate cerintele prevazute de dispozitiile legale aplicabile.

Art. 15. - (1) Actul individual prevazut la art. 13 alin. (2) poate fi emis de A.S.F. in baza unei
cereri intocmite conform anexelor nr. 4 si 5, completatd si insotitd, dupa caz, de urmatoarele
documente:

>B
a) hotararea organului statutar al S.S.L.F.;

> Ml

b) actul aditional la actul constitutiv al S.S.I.F./actul constitutiv actualizat, dupa caz, in original sau
in copie legalizatd sau in copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisd de secretarul
primariilor unde nu existd cabinete notariale;

¢) dovada varsarii integrale a sumei cu care se majoreaza capitalul social intr-un cont deschis special
in acest scop la o institutie de credit, raportul cu privire la respectarea de catre S.S.L.F. a prevederilor
legale aferente operatiunii de majorare/reducere a capitalului social, intocmit de un/o auditor
financiar/firma de audit, dovada publicarii in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a IV-a, a hotararii
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adunarii generale extraordinare a actionarilor referitoare la reducerea capitalului social si documentul
justificativ care atesta inregistrarea de opozitii la aceasta hotarare sau lipsa acestora, dupa caz, pentru
modificarea prevazuta la art. 13 alin. (1) lit. a);

> M2
d) dovada detinerii capitalului initial prevazut la art. 12 din Legea nr. 236/2022 corespunzator
obiectului de activitate supus autorizarii, pentru modificarea prevazuta la art. 13 alin. (1) lit. b);

>B

e) dovada detinerii cu titlu legal a spatiului necesar functionarii, in copie legalizata sau in copie care
sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa de secretarul primariilor unde nu exista cabinete
notariale, cu respectarea conditiilor prevazute la art. 6 lit. f) si art. 8 alin. (2), respectiv art. 17 alin.
(2) lit. a) sau alin. (3), dupa caz, si alin. (5) lit. a), pentru modificarile prevazute la art. 13 alin. (1) lit.

d) sie);

f) regulamentul de organizare si functionare care va cuprinde organigrama sediului secundar si
proceduri speciale privind evidenta si controlul activitatii desfasurate la sediile secundare in legatura
cu atributiile si raspunderea personalului si agentilor delegati care isi desfasoara activitatea la
respectivele sedii, arhivarea documentelor, transmiterea situatiei si/sau documentelor la sediul social,
pentru modificarile prevazute la art. 13 alin. (1) lit. e);

> M1
g) abrogata

> B
h) declaratie pe propria raspundere din partea reprezentantului legal al S.S.I.F. intocmita conform
anexei nr. 1, pentru modificarile prevazute la art. 13 alin. (1) lit. d) si e);

1) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului pentru modificarea/completarea autorizatiei.

(2) Actul care atesta detinerea spatiului sediului secundar va fi reinnoit si depus la A.S.F. in termen
de maximum 15 zile de la data expirarii.

Art. 16. - (1) In cazul in care majorarea sau reducerea capitalului social are loc ca urmare a
operatiunilor de fuziune/divizare, cererea intocmitd conform anexelor nr. 6 si 7 va fi insotitd de
urmatoarele documente:

a) declaratia, sub semnatura olografa, a membrului conducerii superioare a S.S.LF. cu privire la
incetarea activitatii societatii absorbite, Insotita de:

1. adeverinte emise de entitatile pietei de capital la care S.S.LLF. este membra sau participant in
sistem, in care sa se mentioneze, dupa caz, incheierea relatiilor contractuale, faptul ca S.S.I.F. nu este
tinuta de plata unor datorii, retragerea accesului S.S.L.F. si personalului acesteia de la operatiunile
derulate in sistemele respective, respectiv blocarea/dezactivarea codurilor si parolelor de acces;

2. dovada achitarii datoriilor fatd de clienti si A.S.F. si a transferului valorilor mobiliare la
depozitarul emitent sau in conturile indicate de clienti;

b) hotararile adunarilor generale extraordinare ale actionarilor societatilor participante;
¢) proiectul de fuziune/divizare;

d) actul aditional modificator al actelor constitutive ale S.S.I.F. participante sau, dupa caz, actul
constitutiv al/ale S.S.L.F. rezultata/rezultate;

e) bilanturile contabile de fuziune/divizare ale societatilor participante;
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f) raportul administratorilor i al auditorilor financiari/firmelor de audit cu privire la
fuziune/divizare;

g) orice alte informatii pe care A.S.F. le poate solicita in vederea analizarii documentatiei;
h) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului pentru obtinerea autorizatiei.

(2) In cazul in care S.S.LF. fuzioneazi cu o societate cu obiect diferit de activitate fatd de cel permis
S.S.LLF., in plus fatd de documentele prevazute la alin. (1), cererea va fi insotita de declaratia, sub
semnatura olografa, a reprezentantului legal al societatii cu obiect diferit de activitate cu privire la
incetarea activitatii si Incetarea obligatiilor contractuale asumate anterior.

(3) In cazul fuziunii prin absorbtie, societatea absorbanti nu poate presta servicii si activitati de
investitii fara autorizarea A.S.F.

(4) S.S.LF. rezultata/rezultate in urma unei fuziuni prin contopire sau ca urmare a divizarii va/vor
solicita A.S.F., dupa caz:

a) retragerea autorizatiei de functionare a S.S.LF. participante la fuziune, in conformitate cu
prevederile art. 10 si1 12;

b) autorizarea functiondrii, In conformitate cu prevederile art. 8.

Art. 17. - (1) S.S.LF. poate infiinta sedii secundare, cu respectarea, dupa caz, a cerintelor
operationale prevazute la alin. (2)-(6).

(2) Sucursala trebuie sd aiba o structurd organizatorica care sd permitd prestarea serviciilor si
activitatilor de investitii autorizate de catre A.S.F. pentru respectiva S.S.L.F., dupa cum urmeaza:

a) sa dispuna de un spatiu care sa asigure buna desfasurare a activitatii, cu respectarea urmatoarelor
conditii:

(1) sa se afle in folosinta exclusiva a sucursalei,

(ii) s fie corespunzator structurii organizatorice, planului de afaceri, serviciilor si activitatilor de
investitii autorizate;

(i11) sa fie compartimentat astfel incat sa se asigure separarea efectiva a activitatilor ce vor fi
desfasurate;

b) s asigure o dotare tehnica adecvata desfasurarii activitatii in cadrul sucursalei;

c) sa aiba angajat un numar suficient de persoane corespunzator serviciilor si activitafilor de
investitii ce se presteaza de la respectivul sediu si cel pufin o persoana care sa desfasoare activitati
specifice functiei de conformitate;

d) sa aiba un regulament propriu de organizare si functionare, aprobat de organul statutar al S.S.LF.,
in care se va face referire la sediile secundare subordonate, respectiv la evidenta si controlul activitatii
acestora;

e) sa aiba un sistem de evidentd si management al ordinelor de tranzactionare.

(3) In cazul in care S.S.LF. presteazi de la sediul sucursalei toate serviciile si activitatile de investitii
autorizate de A.S.F., spatiul destinat sediului sucursalei va indeplini cerintele prevazute de prezentul
regulament pentru sediul social.
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(4) In cadrul altor sedii secundare decat sucursalele pot fi prestate numai serviciile previzute la pct.
1,4 si 5 din sectiunea A si pct. 3 si 5 din sectiunea B din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018. Ordinele
de tranzactionare preluate de la clienti vor fi transmise inclusiv prin mijloace electronice/aplicatii
interne, In vederea executarii, catre sucursala S.S.L.F. de care apartine sediul secundar sau catre sediul
social.

(5) Sediul secundar, altul decat sucursala, va fi astfel organizat ncat:

a) sa dispuna de un spatiu destinat exclusiv sediului secundar, care sa asigure buna desfasurare a
activitatii;

b) sa aiba dotarea tehnica necesara astfel incat sa permita accesul la sistemul informatic al sucursalei
sau al sediului social;

¢) sd aiba un numar suficient de persoane corespunzator serviciilor si activitatilor de investitii ce se
presteaza de la respectivul sediu.

(6) Persoana care desfasoara activitati specifice functiei de conformitate din cadrul sucursalei sau,
dupa caz, persoana autorizatd de A.S.F. pentru a Indeplini functia de conformitate de la sediul social
asigura si supravegherea activitatilor efectuate de catre sediile secundare ale S.S.L.F. din subordine.

(7) Situatia centralizatoare a operatiunilor desfasurate in cadrul sucursalelor si, respectiv, sediilor
secundare din subordine, acolo unde este cazul, precum si balantele de verificare aferente activitatii
sucursalelor vor fi remise lunar, in copie, sediului social in vederea intocmirii situatiei financiare
generale a S.S.LF.

(8) Lunar, toate documentele aferente preluarii ordinelor de tranzactionare primite la sediul
secundar, altul decat sucursala, vor fi transmise, in original, in vederea arhivarii, catre sediul social,
pe baza unui proces-verbal de predare-primire si in copie catre sucursala.

(9) S.S.LF. are obligatia sa mentind conditiile impuse la autorizarea sediilor secundare pe toata
durata de functionare a acestora, notificand A.S.F. orice modificare in termen de maximum 15 zile
de la producerea acesteia, anexand copii ale documentelor justificative.

Art. 18. - Infiintarea de citre o S.S.LF. a unei sucursale pe teritoriul unui alt stat membru se face
cu respectarea in mod corespunzator a cerinfelor operationale prevazute la art. 17 alin. (2) - (6).

CAPITOLUL III
Cerinte organizatorice si reguli de conduita

SECTIUNEA 1
Cerinte organizatorice

SUBSECTIUNEA 1.1
Dispozitii generale

Art. 19. - S.S.LF. are obligatia respectarii cerintelor organizatorice prevazute in Regulamentul
delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din 25 aprilie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a
Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele organizatorice si conditiile de
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functionare aplicabile firmelor de investitii si termenii definiti in sensul directivei mentionate,
denumit in continuare Regulamentul delegat (UE) 2017/565.

Art. 20. - (1) Organizarea internd a S.S.LLF. trebuie sa fie astfel conceputd incat sa asigure
urmatoarele cerinfe minime:

a) departamentele de specialitate si personalul implicat sd pastreze confidentialitatea oricarei
informatii de care iau cunostintd in cursul activitatii, in special informatiile care nu au devenit Inca
publice si care ar putea influenta pretul de tranzactionare pe piata;

b) oricare dintre informatiile prevazute la lit. a) sa nu fie folosite in tranzactiile efectuate de catre
S.S.L.F. in contul propriu, in contul persoanelor relevante sau in contul unor terti ori clienti interesati;

¢) mecanisme de securitate si control ale sistemelor informatice pentru asigurarea confidentialitatii
si pastrarii in siguranta a datelor si informatiilor stocate, a fisierelor si bazelor de date, precum si
respectarea cerintelor legale privind datele cu caracter personal;

d) alocarea unor coduri si/sau parole personale de acces, netransferabile, fiecarei categorii de
salariati si personalului de conducere.

(2) In situatia in care conflictele de interese nu pot fi evitate sau gestionate conform politicii interne
independente, S.S.LF. nu trebuie sa presteze servicii de investitii in calitate de contraparte a clientului
sau in numele clientului fata de care se afla, direct sau indirect, intr-un conflict de interese, luandu-se
in considerare inclusiv interesele ce deriva din tranzactii in cadrul grupului din care face parte, decat
dacd a dezviluit, in prealabil, clientului natura si intinderea interesului sdu, in conformitate cu
prevederile art. 80 din Legea nr. 126/2018 si numai in situatia n care clientul a fost de acord sa incheie
o tranzactie n conditiile prezentate. Acordul clientului trebuie Inregistrat de catre S.S.L.F. pe un suport
durabil.

> M2

Art. 20! - Prin derogare de la prevederile art. 48 alin. (2) din Regulamentul Autoritatii de
Supraveghere Financiare nr. 2/2016 privind aplicarea principiilor de guvernantd corporativa de catre
entitdtile autorizate, reglementate si supravegheate de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu
modificarile si completarile ulterioare, S.S.I.F. are obligatia de a revizui periodic, dar cel putin anual,
planurile de continuitate a activitatii prevazute la art. 6 lit. j) din Regulamentul delegat (UE)
2017/1.943.

> B

Art. 21. - (1) S.S.LF. este obligata sa evidentieze distinct, in contabilitate, sumele primite de la
clienti si sa deschida si sa utilizeze separat, conform destinatiei, conturi bancare in nume propriu si
conturi bancare in numele clientilor. De asemenea, instrumentele financiare ale clientilor vor fi
evidentiate in conturi separate de cele ale S.S.L.F.

(2) S.S.I'F. nu trebuie sa actioneze astfel incat sa pericliteze, sa poata fi considerat ca pericliteaza
sau sa inducd o situatie care poate sa prejudicieze fondurile si/sau instrumentele financiare ale
clientilor ori locul de tranzactionare pe care tranzactioneaza si trebuie s se asigure ca personalul sdu
nu se va comporta in acest mod.

(3) S.S.LF. trebuie sa respecte, in toate situatiile, urmatoarele obligatii:

a) sd asigure pdstrarea in sigurantd a instrumentelor financiare pe care le tine in custodie;
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b) sa nu faca uz de niciunul dintre instrumentele financiare pe care le fine in custodie sau de
drepturile ce decurg din acestea si sd nu transfere aceste instrumente financiare fara acordul expres al
detinatorilor;

c) sa returneze clientilor, la solicitarea acestora, instrumentele financiare si fondurile banesti
incredintate.

(4) S.S.LF. autorizatd sa presteze serviciul auxiliar prevazut la Sectiunea B pct. 1 din anexanr. 1 la
Legea nr. 126/2018 este responsabild pentru platile si decontarile aferente instrumentelor financiare
pastrate 1n custodie.

Art. 22. - S.S.LF. trebuie sa actioneze in asa fel incat sa asigure o deplina egalitate de tratament
fata de clientii sai.

SUBSECTIUNEA 1.2
Functia de conformitate

Art. 23. - S.S.LF. are obligatia de a stabili si mentine o functie de conformitate, cu respectarea
prevederilor Regulamentului delegat (UE) 2017/565, ale Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019 si ale
prezentului regulament.

> M2
Art. 24. - (1) Persoana care indeplineste functia de conformitate se supune autorizarii A.S.F.
conform prevederilor art. 25 si Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019 si se Inscrie in Registrul A.S.F.

> B

(2) In situatia in care exercitarea atributiilor specifice functiei de conformitate se realizeaza in cadrul
unei structuri organizatorice distincte, S.S.L.F. solicita doar aprobarea persoanei care asigura
conducerea respectivei structuri conform art. 25 si Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019.

(3) Persoanele care isi desfasoard activitatea in cadrul unei structuri organizatorice distincte a
S.S.LF., mentionata la alin. (2), si nu asigura conducerea respectivei structuri sunt denumite persoane
care au atributii de conformitate si nu sunt supuse obligatiilor de autorizare.

Art. 25. - Pentru a fi autorizatd de A.S.F. in calitate de persoana care indeplineste functia de
conformitate, persoana fizica trebuie sa indeplineasca urmatoarele conditii:

a) sa fie angajata cu contract individual de munca;
b) sa aiba atributii de conformitate numai in cadrul acelei S.S.LF.;

> Ml

c) sa fi participat/sa participe la stagiile de pregatire si sd fi promovat/sd promoveze in termen de
maximum 6 luni de la data autorizarii testul privind cunoasterea legislatiei in vigoare organizat de
catre organismele de formare profesionala atestate de A.S.F.;

> B
d) sa indeplineasca conditiile prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019.

Art. 26. - Persoana care indeplineste functia de conformitate si cele care au atributii de
conformitate isi vor desfasura activitatea in baza unor proceduri scrise de supraveghere si control,
elaborate in vederea asigurarii respectarii de catre S.S.LF. si personalul sau a legilor, regulamentelor,
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instructiunilor si procedurilor incidente pietei de capital, precum si a regulilor si procedurilor interne
ale societatii.

Art. 27. - In aplicarea responsabilitatilor prevazute la art. 22 din Regulamentul delegat (UE) nr.
565/2017, persoana care indeplineste functia de conformitate are urmatoarele atributii:

a) sd tind evidenta neregulilor descoperite in cursul activitdtii de monitorizare prevazute la art. 22
alin. (2) lit. a) din Regulamentul delegat (UE) nr. 565/2017;

b) s asigure informarea societatii si a personalului acesteia cu privire la regimul juridic aplicabil
pietei de capital;

¢) sd avizeze documentele transmise de S.S.LF. catre A.S.F. in vederea obtinerii actelor individuale
prevazute de reglementdrile Tn vigoare, precum si raportdrile transmise A.S.F. si entitatilor pietei de
capital;

d) sd previna si sd propund masuri de remediere a oricdrei situatii de incalcare a legilor si
reglementarilor 1n vigoare, incidente pietei de capital, sau a procedurilor interne ale societatii de catre
S.S.LF. sau de catre personalul acesteia;

e) sa analizeze si sa avizeze materialele informative/publicitare ale S.S.LF.;

f) sa supravegheze activitatea S.S.I.F. astfel incat sa se asigure utilizarea exclusiv personala de cétre
fiecare angajat, inclusiv de cétre agentii delegati care nu isi desfasoara activitatea in baza unui contract
individual de munca, a codurilor de acces si a parolelor alocate respectivei persoane.

Art. 28. - In exercitarea atributiilor prevazute la art. 27, persoana care indeplineste functia de
conformitate tine un registru in care evidentiaza investigatiile efectuate, detaliile operatiunilor supuse
verificarii, durata acestor investigatii, perioada la care acestea se refera, rezultatul investigatiilor,
propunerile inaintate n scris organului de conducere si deciziile luate de persoanele abilitate sa ia
masuri de solutionare si stadiul implementarii propunerilor/recomandarilor formulate.

Art.29. - (1) In situatia in care persoana care indeplineste functia de conformitate ia cunostinta in
timpul activitatii, fie ca urmare a propriilor investigatii, fie ca urmare a unei notificéri primite in acest
sens, de eventualele incélcari ale regimului juridic aplicabil pietei de capital, inclusiv ale procedurilor
interne ale societatii, aceasta are obligatia sa informeze organul de conducere si auditorii interni ai
S.S.LF.

(2) In cazul constatarii unor incalcari ale legislatiei aplicabile care se pot incadra in categoria
contraventiilor sau faptelor penale prevazute de legislatia in vigoare, organul de conducere si auditorii
interni ai S.S.LF. notificd A.S.F. si entitatile pietei de capital implicate:

a) situatia constatatd de persoana care indeplineste functia de conformitate, pana cel tarziu la
sfarsitul urmatoarei zile lucratoare de la data notificarii,

b) masurile adoptate de organul de conducere, in termen de cel mult 7 zile de la informarea
organului de conducere de catre persoana care indeplineste functia de conformitate.

> M1

Art. 30. - (1) In termen de 60 de zile de la sfarsitul fiecirui an, persoana care indeplineste functia
de conformitate transmite consiliului de administratie al S.S.I.LF. un raport cuprinzand activitatea
desfasurata, investigatiile efectuate, abaterile constatate, programul/planul investigatiilor propuse
pentru anul urmator perioadei de raportare, masurile adoptate si stadiul implementarii acestora.

>B
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(2) Raportul de activitate prevazut la alin. (1) continand toate constatarile rezultate din investigatiile
din perioada de raportare, propunerile avizate si planul de investigatii aprobat de organul de
conducere 1n functia sa de supraveghere se transmit la A.S.F. pana cel tarziu la data de 31 martie a
anului urmator perioadei de raportare.

Art. 31. - Persoana care indeplineste functia de conformitate trebuie sa isi desfasoare activitatea
la S.S.L.F. pe toata durata programului de lucru al acesteia.

Art. 32. - (1) In situatia in care persoana care indeplineste functia de conformitate este absenta sau
in situatia in care functia de conformitate este vacanta, S.S.I.LF. desemneaza provizoriu, prin proceduri
interne, o persoana din cadrul S.S.LF. care sa indeplineasca atributiile respective in aceasta perioada.

(2) Perioada in care atributiile functiei de conformitate sunt indeplinite conform prevederilor alin.
(1) nu poate insuma mai mult de 120 de zile intr-un an calendaristic.

(3) Persoana care indeplineste atributiile functiei de conformitate, in conditiile alin. (1), trebuie sa
aiba experientd de minimum 1 an in piata de capital.

> M2

Art. 32!, - La data notificarii incetarii execitarii functiei de catre persoana care indeplineste functia
de conformitate, conform Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019, cu modificarile si completarile
ulterioare, numarul de inregistrare In Registrul A.S.F. se radieaza.

> B
SUBSECTIUNEA 1.3
Evaluarea si administrarea riscului
Art. 33. - (1) In cazul in care functia de administrare a riscului nu este exercitati in mod

independent, iar S.S.I.F. nu se incadreaza in categoria S.S.I.F. semnificative in conformitate cu
prevederile art. 7 din Regulamentul A.S.F. nr. 3/2014, functia de administrare a riscului poate fi
exercitatd de un angajat al S.S.LF. care nu indeplineste o functie operationala.

(2) In sensul alin. (1) si al art. 23 alin. (2) din Regulamentul A.S.F. nr. 3/2014, in categoria functiilor
operationale se includ: persoanele prevdzute la art. 11 din Legea nr. 126/2018, agentul delegat,
analistul financiar, administratorul de portofoliu, precum si persoanele cu functii de conducere si
supraveghere a acestora.

(3) In situatia in care persoana care indeplineste functia de administrare a riscului este absenta sau
in situatia in care functia de administrare a riscului este vacanta, S.S.LLF., prin proceduri interne sau
prin decizie internd, stabileste preluarea provizorie a atributiilor respective de catre membrul din
conducerea superioara care are atributii de coordonare a departamentului de administrare a riscului.

(4) Perioada in care atributiile functiei de administrare a riscului sunt indeplinite conform alin. (3)
nu poate Tnsuma mai mult de 120 de zile intr-un an calendaristic.

> M2
Art. 34. - (1) Persoana care asigurd functia de administrare a riscului este supusd autorizarii
A.S.F. si se inscrie In Registrul A.S.F.

>B
(2) Pentru a fi autorizata de A.S.F. in calitate de persoana care asigurd functia de administrare a
riscului, persoana fizica trebuie sa indeplineasca urmatoarele conditii:
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a) sa fie angajata cu contract individual de munca;
b) sa aiba atributii de administrare a riscului numai in cadrul acelei S.S.L.F.;

¢) sa prezinte dovada absolvirii unui curs de specializare organizat de institutii de specialitate de
natura organismelor de formare profesionald, nationale sau internationale, care atestd dobandirea unor
cunostinte in domeniul administrarii riscului si care sd 1i permitd indeplinirea responsabilitatilor
aferente functiei ocupate.

(3) In completarea cerintelor previzute la alin. (2), autorizarea persoanei care asigura functia de
administrare a riscului se efectueaza in conformitate cu prevederile Regulamentului A.S.F. nr.
1/2019.

(4) In situatia in care S.S.LF. externalizeazi functia de administrare a riscului, externalizarea trebuie
sd se faca catre o persoana fizica care nu indeplineste aceasta functie sau functia de conformitate
pentru o altd firma de investitii/S.S.LF. sau o institutie de credit, persoana juridicd romana, care
presteaza servicii si activitati de investitii cu alte instrumente financiare decat cele prevazute la art. 2
alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018.

(5) In cazul in care externalizarea se face catre o persoana juridica, interdictiile prevazute la alin.
(4) vizeaza persoana fizica ce va exercita efectiv atributiile respective.

(6) In cazul in care functia de administrare a riscului este externalizata, conditiile prevazute la alin.
(2) lit. ¢) trebuie indeplinite de persoana fizicd ce va exercita efectiv atributiile respective.

> M2
Art. 34!.- La data notificarii incetarii exercitarii functiei de catre persoana care indeplineste functia
de administrare a riscului, conform Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019, cu modificarile si completarile

ulterioare, numarul de inregistrare in Registrul A.S.F. se radieaza.
>B

SUBSECTIUNEA 1.4
Auditul intern

Art. 35. - Persoana care asigura functia de audit intern se supune notificarii A.S.F. in conformitate
cu prevederile Regulamentului A.S.F. nr. 1/2019.

SECTIUNEA a 2-a
Documente, informatii i raportari in relatia cu clientii si potentialii clienti

SUBSECTIUNEA 2.1
Disporzitii generale

Art. 36. - S.S.LF. are obligatia de a respecta prevederile cap. III din Regulamentul delegat (UE)
nr. 565/2017 si de a informa clientii, prin intermediul unui suport durabil, cu privire la orice
eveniment corporativ, asa cum acesta este definit la art. 2 alin. (2) lit. m) din Regulamentul A.S.F. nr.
5/2018 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piatd, denumit in continuare
Regulamentul A.S.F. nr. 5/2018, in legatura cu instrumentele financiare detinute in portofoliu de catre
acestia.
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> M1

Art. 37.- (1) Anterior deschiderii unui cont pe numele unei persoane fizice sau juridice sau al unei
entitati fara personalitate juridica, S.S.I.F. verifica identitatea acesteia si aplica masurile de cunoastere
a clientelei in conformitate cu dispozitiile Legii nr. 129/2019 si ale reglementarilor emise de A.S.F.
in aplicarea acesteia.

> B

(2) Contul de instrumente financiare trebuie sa mentioneze cel putin datele de identificare a
persoanei in numele careia este deschis, a beneficiarului real si, dupa caz, a
imputernicitilor/reprezentantilor acesteia.

Art.38.- (1) In aplicarea prevederilor art. 60 alin. (1) si ale art. 89 alin. (1) din Legea nr. 126/2018,
S.S.LF. presteaza servicii de investitii si servicii auxiliare in numele si pe contul clientilor in baza
unui contract in forma scrisa, pe suport hartie sau pe alt suport durabil, care va contine drepturile si
obligatiile S.S.LF. si ale clientului si care se va referi la cel putin urmatoarele:

19/06/2019 - Derogare prin Regulament 5/2019.
a) datele de identificare a clientului, persoana fizica sau juridica, dupa caz;
b) elementele prevazute la art. 58 din Regulamentul delegat (UE) nr. 565/2017;
¢) tipul instrumentelor financiare ce vor fi tranzactionate;
d) durata contractului, modul in care contractul poate fi reinnoit, modificat si/sau reziliat;

e) drepturile si obligatiile partilor, precum si alti termeni in care societatea va furniza clientului
servicii de investitii si servicii auxiliare;
> M3

e!) contul bancar al titularului de contract deschis la o institutie de credit sau contul de pliti al
titularului de contract deschis la o institutie emitentd de moneda electronicd sau institutie de plata,
autorizate de B.N.R. sau inscrise in registrele specifice ale B.N.R. ca avand drept de furnizare a
serviciilor pe teritoriul Romaniei, ce urmeaza a fi folosit in relatia cu S.S.LF.;

> B

f) o clauza contractuald cu privire la modalitatea de returnare de catre S.S.I.F. a fondurilor banesti
detinute in numele clientului, in cazul in care clientul nu poate fi contactat/notificat la adresa indicata
prin contractul de intermediere/actele aditionale ale contractului de intermediere intr-un termen
prestabilit de catre parti, cu posibilitatea, inclusiv, a Incetarii relatiilor contractuale;

g) o clauza contractuald cu privire la modalitatea de returnare de catre S.S.LLF. a instrumentelor
financiare detinute in numele clientului, in cazul in care clientul nu poate fi contactat/notificat la
adresa indicata prin contractul de intermediere/actele aditionale ale contractului de intermediere intr-
un termen prestabilit de catre parti, cu posibilitatea, inclusiv, a incetarii relagiilor contractuale si a
transferului instrumentelor financiare intr-un cont individual deschis la depozitarul central pe numele
clientului in cazul instrumentelor financiare pentru care depozitarul central este depozitar emitent si
vanzarii instrumentelor financiare in cazul instrumentelor financiare pentru care depozitarul central
este depozitar investitor;

h) consimtdmantul expres al clientului pentru inregistrarea si stocarea de catre S.S.LF. a
instructiunilor/confirmarilor acestuia transmise telefonic si a oricaror convorbiri telefonice cu clientii
care au legatura cu serviciile de investitii pe care S.S.LF. le desfasoara sau le-ar putea desfasura pentru
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acel client sau potential client, dupa caz. In cazul in care clientul nu este de acord cu inregistrarea si
stocarea, ordinele nu vor fi preluate telefonic;

1) declaratia clientului, prin care mentioneaza ca intelege obligatia de a-si actualiza datele de
identificare si de contact ori de cate ori este cazul si cd isi asuma efectele neindeplinirii acestei
obligatii;

j) informatii privind profilul clientului, care se vor referi la:

(1) incadrarea clientului in categoria client de retail, client profesional sau contraparte eligibila;

(1) pregatirea profesionala;

(ii1) estimarea valorii investitiei si scopul investitiei, daca este cazul, in functie de tipul serviciului
de investitii prestat;

(iv) nivelul riscului pe care doreste sa si-1 asume (ridicat, mediu, scazut);

> M1
(v) abrogat

>B

k) orice alte clauze privind prestarea serviciilor de investitii si a serviciilor auxiliare convenite de
parti;
1) mentiunile prevazute la art. 47 alin. (1) lit. b), ¢) si f) din Regulamentul delegat (UE) nr. 565/2017,

art. 82 alin. (3) teza intai din Legea nr. 126/2018 si, dupa caz, la art. 47 alin. (3) lit. b), d) si e) din
Regulamentul delegat (UE) nr. 565/2017;

m) in cazul in care instructiunile/confirmarile clientului sunt transmise prin e-mail, consimtdmantul
expres al acestuia privind transmiterea instructiunilor/confirmarilor prin e-mail;

n) in cazul in care clientul mandateaza S.S.LF. sa solicite si sa obtina extrasele de cont si, daca este
cazul, codurile confidentiale, aferente detinerilor evidentiate in conturile individuale din sistemul
depozitarului central, consimfamantul expres al acestuia privind mandatul acordat S.S.L.F. de a
solicita si de a obtine extrasele de cont si, daca este cazul, codurile confidentiale, aferente
respectivelor instrumente financiare;

> M1

n') o clauzi contractuald cu privire la acordul clientului pentru utilizarea instrumentelor financiare,
altele decat cele derivate, detinute de acesta in contul deschis la S.S.L.F., pentru efectuarea de
tranzactii de vanzare speciala/impusa, in conformitate cu reglementérile operatorului sistemului de
decontare si in cazul 1n care clientii nu isi indeplinesc obligatiile de plata aferente operatiunilor de
decontare a tranzactiilor. In cazul in care intre S.S.LF. si client existi alte aranjamente contractuale
privind obligatiile de platd aferente operatiunilor, prin care se asigurd integral decontarea tranzactiilor
la data preconizatd a decontdrii, precum si in cazul in care legislatia speciald aplicabila clientilor nu
permite utilizarea instrumentelor financiare, altele decat cele derivate, detinute de acestia, nu mai este
necesard introducerea clauzei.

> B
0) regimul dobanzii aferente sumelor depuse de clienti in conturile curente;

p) cursul de schimb valutar si conditiile in care clientul poate refuza acest curs;
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q) posibilitatea clientului de a revoca unilateral mandatul dat unei S.S.L.F. in baza unui contract de
administrare a portofoliului sau de a-si retrage, partial sau integral, in orice moment, fondurile libere
de sarcini, fara ca acest fapt sd induca plata unor despagubiri. Clientul are obligatia de a acoperi
eventualele pierderi rezultate din tranzactiile efectuate in contul sdu;

r) informatii cu privire la inregistrarea, stocarea si utilizarea datelor cu caracter personal conform
prevederilor Regulamentului (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 aprilie
2016 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal
si privind libera circulatie a acestor date si de abrogare a Directivei 95/46/CE (Regulamentul general
privind protectia datelor), denumit in continuare Regulamentul (UE) 2016/679;

s) imputernicirea pentru persoana care transmite ordine daca aceasta nu este reprezentantul legal al
clientului persoana juridica, dupa caz;

t) numele si functia salariatului/agentului delegat cu care clientul va tine legatura sau detaliile de
contact de unde clientul poate obtine informatii;

u) semnatura clientului si a persoanei desemnate din partea S.S.L.F.; in cazul contractelor la distanta,
in masura in care S.S.LF. utilizeaza sisteme informatice care permit identificarea clientului, nu sunt
necesare aceste semnaturi;

> M3

v) anexa: copia documentului de identitate al clientului sau al persoanei imputernicite sa transmita
ordine n numele clientului sau a certificatului de inregistrare la oficiul registrului comertului sau la
institutia similara din statul de origine, dupa caz, precum si extrasul de cont pentru contul mentionat
la lit. e').

> B

(2) In vederea incadririi sau nu a clientilor profesionali, la cerere, potrivit sectiunii B din anexa nr.
2 la Legea nr. 126/2018, conform prevederilor alin. (1) lit. j) pct. (i), se au In vedere urmatoarele:

a) S.S.LF. nu se poate baza exclusiv pe declaratia data de client in procesul de evaluare a clientilor
in categoria clientilor profesionali. S.S.L.LF. are obligatia de a aplica politici §i proceduri interne
adecvate, consemnate in scris, care sa permita clasificarea in categoria clientilor profesionali cu
respectarea prevederilor art. 3 din anexa nr. 2 la Legea nr. 126/2018 si a reglementarilor europene
emise in aplicarea Directivei 2014/65/UE;

b) S.S.LLF. trebuie sa analizeze Tn mod individual fiecare situatie in parte, pentru a evalua daca
competenta, experienta si cunostintele specifice respectivului client ii vor permite acestuia sa
inteleagd riscurile pe care le implica tranzactiile/produsele 1n cauza, in vederea luarii unor decizii de
investitie informate. Responsabilitatea efectudrii evaludrii revine S.S.LF., in urma analizarii fiecarui
caz in parte, pe baza procedurilor proprii si tinand cont de natura tranzactiilor sau serviciilor avute in
vedere;

¢) S.S.LF. trebuie sa se abtina de la punerea 1n aplicare a oricarei forme de practica ce urmareste sa
stimuleze, sa determine sau sa convingd un investitor de retail sd solicite sa fie tratat ca si client
profesional;

d) pentru evaluarea criteriului mentionat la art. 3 alin. (5) lit. a) din anexa nr. 2 la Legea nr.
126/2018, S.S.LLF. stabileste daca o tranzactie este de marime semnificativa tinand cont de criteriile
referitoare la marimea tranzactiilor efectuate de client raportat la piata relevanta a instrumentului
financiar respectiv, daca tranzactiile au fost suficient de mari la nivel individual incat sd ii ofere
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clientului o expunere semnificativa pe piata relevanta a instrumentului respectiv, de faptul ca valoarea
notionald a tranzactiilor cu produse cu efect de levier sau cu instrumente financiare pentru care se
depune o marja poate fi in mod proportional mai ridicata decat in cazul produselor fara efect de levier;

e) S.S.LF. este raspunzatoare pentru o eventuala stabilire a unor praguri valorice cu privire la
valoarea tranzactiilor ce vor fi considerate semnificative cu respectarea cel putin a criteriilor
mentionate la lit. d), iar atingerea/depasirea acestora nu trebuie sa aiba semnificatia reclasificarii
automate a respectivului client in categoria clientilor profesionali;

f) in evaluarea criteriului mentionat la art. 3 alin. (5) lit. b) din anexa nr. 2 la Legea nr. 126/2018,
in cazul in care portofoliul include pozitii pe instrumente financiare ce implica un efect de levier sau
instrumente financiare pentru care este solicitatd o cerintd de marja, S.S.L.F. ia in considerare valoarea
netd a pozitiilor respective (de exemplu: marja sau plata efectuatd pentru instrumentul financiar
respectiv la care se adauga profitul sau pierderea generata de modificarile valorii activului-suport), si
nu valoarea notionala a instrumentului financiar respectiv;

g) in evaluarea criteriului mentionat la art. 3 alin. (5) lit. ¢) din anexa nr. 2 la Legea nr. 126/2018,
respectiv 1n aprecierea faptului ca un client activeaza de cel pufin un an sau a activat timp de cel putin
un an in sectorul financiar intr-o pozitie profesionald care necesita o cunoastere a tranzactiilor sau a
serviciilor in cauza, se ia In considerare ca pozitia ocupatd de client in sectorul financiar sa fie/sa fi
fost cu caracter profesional si sd fi fost exercitatd intr-un domeniu care i-a permis clientului sa
acumuleze cunostinte despre tranzactiile sau serviciile in cauza.

> M3

(3) Clauzele sau, dupi caz, documentele previzute la alin. (1) lit. a), e'), 1), j) pct. (ii) - (iv), 1), s), t)
si v) pot fi cuprinse Intr-o anexa la contract sau Intr-un document separat, intitulatd/intitulat <<cerere
de deschidere de cont>>, sau in alte documente, conform procedurilor interne ale societatii.

>B

(4) Prin exceptie de la prevederile alin. (1), contrapartile eligibile pot stabili alte clauze pentru
contractele incheiate intre ele.

Art. 39. - (1) Formularul de subscriere utilizat pentru distributia unitatilor de fond se asimileaza
contractului prevazut la art. 60 alin. (1) din Legea nr. 126/2018 daca sunt respectate urmatoarele
conditii:

a) S.S.LLF. nu presteaza alte servicii de investifii sau auxiliare pentru investitorul respectiv si intre
el nu exista o relatie contractuala la momentul subscrierii;

b) formularul de subscriere contine:
(1) intr-o forma standardizata elementele prevazute la art. 38 alin. (1);

(i1) o mentiune prin care investitorul ia la cunostintd cd prin semnarea sa intrd intr-un contract de
intermediere cu respectiva S.S.LF.

(2) Cererea de rascumparare utilizatd pentru distributia unitatilor de fond se asimileaza contractului
prevazut la art. 60 alin. (1) din Legea nr. 126/2018 daca sunt respectate urmatoarele conditii:

A. S.S.LF. nu presteaza alte servicii de investitii sau servicii auxiliare pentru investitorul respectiv
si intre ei nu exista o relatie contractuala la momentul semnarii documentului;

B. cererea de rascumparare contine:

(1) intr-o forma standardizata elementele urmatoare:
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a) datele de identificare a investitorului, persoanad fizicd sau juridica, dupa caz;
b) durata contractului;

c) drepturile si obligatiile partilor, precum si alti termeni in care societatea va furniza investitorului
serviciul de investitii prevazut la pct. 1 al sectiunii A din anexa nr. 1 din Legea nr. 126/2018 in relatie
cu unitatile de fond pentru care se completeaza formularul de rascumparare;

d) consimtamantul expres al investitorului pentru inregistrarea si stocarea de catre S.S.LF. a
instructiunilor/confirmarilor acestuia aferente cererii de rascumparare transmise telefonic, dupa caz.
In cazul in care investitorul nu este de acord cu inregistrarea si stocarea, ordinul aferent cererii de
rascumparare nu va fi preluat telefonic;

e) informatiile prevazute la art. 88 alin. (1), (3) si (4) din Legea nr. 126/2018, in cazul unitatilor de
fond ale organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) structurate prevazute la
art. 36 alin. (1) al doilea paragraf din Regulamentul (UE) nr. 583/2010 al Comisiei din 1 iulie 2010
de punere in aplicare a Directivei 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce
priveste informatiile-cheie destinate investitorilor si conditiile care trebuie indeplinite pentru
furnizarea informatiilor-cheie destinate investitorilor sau a prospectului pe un suport durabil, altul
decat hartia, sau prin intermediul unui site web, publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, seria
L, nr. 176/1 din 10 iulie 2010;

f) in cazul in care cererea de rascumparare este transmisa prin e-mail, consimtadmantul acestuia
privind transmiterea prin e-mail;

g) informatii cu privire la inregistrarea, stocarea si utilizarea datelor cu caracter personal conform
prevederilor Regulamentului (UE) 2016/679;

h) semnatura investitorului i a persoanei desemnate din partea S.S.L.F.;
1) anexe:

1. copia documentului de identitate al investitorului sau al persoanei imputernicite sa completeze si
semneze cererea de rdscumparare in numele investitorului sau a certificatului de inregistrare la oficiul
registrului comertului sau la institutia similard din statul de origine, dupa caz;

2. imputernicirea pentru persoana care completeaza si semneaza cererea de rascumparare daca
aceasta nu este reprezentantul legal al investitorului persoana juridica, dupa caz;

(i1) o mentiune prin care investitorul ia la cunostinta ca prin semnarea sa intra ntr-un contract de
intermediere cu respectiva S.S.LF.

(3) In cazul in care intre S.S.LF. si investitor existd deja o relatie contractuald, nu este necesara
completarea rubricilor din formularul si cererea prevazute la alin. (1) si (2) care sunt acoperite de
contractul incheiat anterior.

(4) Investitorilor care detin unitdti de fond la termenul prevazut la art. 274 alin. (1) din Legea nr.
126/2018, care nu au o relatie contractuald cu S.S.L.F. sau nu au subscris unitati de fond in conditiile
prevazute la alin. (1) si nu doresc sd incheie o relatie contractuala cu S.S.LF., le este permis sa
completeze si sd semneze cereri de rascumpdrare partiald sau totald, care nu contin elementele
prevazute la alin. (2) lit. B pe baza unei declaratii, dar nu mai au dreptul de a achizitiona unitati de
fond fara a completa un formular de subscriere care indeplineste conditiile prevazute la alin. (1).

Art. 40. - (1) In aplicarea prevederilor art. 276 din Legea nr. 126/2018, pentru detinerile provenite
din Programul de privatizare in masa si evidentiate in sectiunea 1 a Depozitarului Central - S.A., in
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situatia in care tranzactia vizeaza exclusiv si in totalitate aceste detineri si S.S.LF. nu presteaza niciun
alt serviciu de investitii pentru respectivul detindtor, iar detinatorul se incadreaza in categoria
clientilor de retail si nu are o relatie contractuala cu o altd S.S.LF ./institutie de credit, persoana juridica
romand, care presteaza servicii i activitdti de investitii cu alte instrumente financiare decat cele
prevazute la art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018, in vederea vanzarii in totalitate
a detinerilor provenite din Programul de privatizare in masa, relatia dintre detinator si S.S.LLF. se
bazeaza pe un contract, in forma scrisa, pe suport hartie sau pe alt suport durabil, care contine
drepturile si obligatiile S.S.L.F. si ale clientului si care se refera la cel putin urmatoarele:

a) datele de identificare a clientului persoana fizica,

b) prestarea serviciilor de investitii prevazute la pct. 1 si 2 din sectiunea A a anexei nr. 1 la Legea
nr. 126/2018 exclusiv in scopul vanzarii printr-o tranzactie unicd a detinerilor investitorului provenite
din Programul de privatizare in masa;

¢) durata contractului si modul in care contractul poate fi reziliat;

d) drepturile si obligatiile partilor, precum si alti termeni in care S.S.L.F. furnizeaza clientului
serviciile de investitii prevazute la lit. b);

e) mentiunile prevazute la art. 47 alin. (1) lit. ¢), d) si f) -h) din Regulamentul delegat (UE) nr.
565/2017;

f) consimtdmantul expres al clientului pentru inregistrarea si stocarea de cétre S.S.LF. a
instructiunilor/confirmarilor acestuia transmise telefonic, dupa caz. In cazul in care clientul nu este
de acord cu Inregistrarea si stocarea, ordinele nu vor fi preluate telefonic;

g) in cazul in care instructiunile/confirmarile clientului sunt transmise prin e-mail, consimtamantul
expres al acestuia privind transmiterea instructiunilor/confirmarilor prin e-mail;

h) in cazul in care clientul mandateaza S.S.L.F. sa solicite si s obtina extrasele de cont aferente
detinerilor evidentiate in conturile individuale din sistemul depozitarului central administrate de
depozitarul central, consimtdmantul expres al acestuia privind mandatul acordat S.S.I.F. de a solicita
si de a obtine extrasele de cont si, dacd este cazul, codurile confidentiale, aferente detinerilor
investitorului provenite din Programul de privatizare in masa si evidentiate in sistemul depozitarului
central;

1) numele si functia salariatului/agentului delegat cu care clientul va fine legatura sau detaliile de
contact de unde clientul poate obtine informatii;

j) semndtura clientului si a persoanei desemnate din partea S.S.LF.;
k) anexa: copia documentului de identitate a clientului.

(2) Prevederile alin. (1) se aplica inclusiv 1n situatia in care detinerile provenite din Programul de
privatizare in masa reprezinta mosteniri.

(3) Prevederile alin. (1) si (2) se aplicd si in cazul actiunilor primite cu titlu gratuit pe baza
detinerilor initiale provenite din Programul de privatizare in masa.

(4) Detinerile provenite din Programul de privatizare in masa la societatile de investifii financiare,
in scopul vanzarii acestora conform prevederilor prezentului articol, sunt considerate instrumente
financiare care nu sunt complexe.

Art. 41. - (1) Pentru a dobandi autoritate discretionara asupra portofoliului de instrumente
financiare al unui client, S.S.LF. are obligatia de a obtine acordul scris si declaratia acestuia cu privire
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la faptul ca acesta intelege asumarea riscului ce decurge din administrarea discretionard a contului
sau.

(2) Pentru a permite clientilor sa aprecieze in orice moment termenii unei tranzactii pe care
intentioneaza sa o desfasoare si sa verifice, ulterior, conditiile in care aceastd tranzactie a fost
executatd, S.S.LF. pune la dispozitia clientilor, la cererea acestora, informatiile afisate in sistem la
care are acces, cu privire la preturile si volumul de tranzactionare aferente instrumentului financiar
subiect al tranzactiei.

SUBSECTIUNEA 2.2
Reguli privind publicitatea

Art. 42. - (1) Pagina de internet a S.S.LF. cuprinde cel putin urmatoarele informatii:

a) adresa sediului social si a sediilor secundare, inclusiv datele de contact (telefon, fax, e-mail)
pentru fiecare dintre acestea;

b) capitalul social,

¢) serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare pe care S.S.L.F. este autorizata
de catre A.S.F. sa le presteze;

d) datele de contact ale persoanei care indeplineste functia de conformitate si ale persoanei
responsabile cu examinarea plangerilor;

e) informatii privind fondul de compensare a investitorilor.

(2) S.S.LF. trebuie sa se asigure de corectitudinea si caracterul complet al tuturor informatiilor care
sunt afisate pe pagina de internet.

Art. 43. - (1) Publicitatea S.S.LF. trebuie sa fie avizatd in prealabil de catre persoana care
indeplineste functia de conformitate.

(2) A.S.F. sau operatorul de piatd poate obliga S.S.I.F. s modifice informatiile cuprinse pe pagina
de internet ori poate interzice S.S.I.F. difuzarea unui material publicitar, dacd acesta contravine legii,
reglementarilor A.S.F., reglementarilor europene emise in aplicarea Directivei 2014/65/UE sau
reglementarilor locurilor de tranzactionare.

(3) S.S.LF. trebuie sa pastreze la sediul social copii ale tuturor materialelor publicitare si ale
continutului paginii de internet pentru o perioada de 2 ani de la aparifie sau afisare si sa le puna la
dispozitia A.S.F. ori a operatorului de piata, la cererea acestora.

(4) In masura in care in materialele publicitare S.S.LF. foloseste citate, cotatii, tabele, harti, grafice,
statistici sau alte materiale similare, sursa informatiilor respective trebuie indicatd intotdeauna in mod
clar.

Art. 44. - Obligatia respectarii regulilor referitoare la publicitatea S.S.ILF. revine S.S.L.F. si/sau
reprezentantilor acesteia inclusiv in cazul in care S.S.I.F. angajeaza o altd entitate pentru a se ocupa
de publicitatea de orice fel in interesul sau.

Art. 45. - (1) Pe teritoriul Romaniei, publicitatea unei firme de investitii din alt stat membru
realizata de o S.S.LF. se face cu respectarea prevederilor incidente din Legea nr. 126/2018, precum
si cu respectarea prevederilor prezentei sectiuni.

28/218


act:399223%200
act:2867288%200

(2) S.S.LF. care efectueaza publicitate pentru o firma de investitii din alt stat membru are obligatia
sa informeze respectiva firma de investitii cu privire la aplicarea prevederilor incidente din Legea nr.
126/2018 si din prezenta sectiune.

(3) Publicitatea si promovarea serviciilor si/sau activitatilor unei firme de investitii din alt stat
membru catre clientii din Romania se pot efectua ulterior notificarii conform procedurii descrise in
Legea nr. 126/2018.

(4) Responsabilitatea respectarii cerintelor privind regulile de publicitate revine firmei de investitii
inclusiv in situatia in care aceasta angajeaza o alta entitate, inclusiv o S.S.LF., pentru a se ocupa de
publicitate de orice fel in interesul sau.

> M3

Art. 45" — (1) In aplicarea prevederilor art. 82! alin. (4) din Legea nr. 126/2018, promovarea serviciilor
si activitatilor de investitii ale S.S.LLF. se poate realiza prin clientii proprii ai S.S.LLF. in cadrul
campaniilor de promovare de tip <<recomanda un prieten>>, cu respectarea urmatoarelor conditii:

a) numarul clientilor atrasi de fiecare client existent sa fie de maximum 10 clienti noi pe durata unui
an calendaristic;

b) beneficiul primit de fiecare client existent nu poate consta in sume de bani, iar valoarea beneficiului
nu poate depasi 1.000 lei pe durata unui an calendaristic;

c) beneficiul primit de fiecare client existent nu poate fi afectat de conditii;
d) durata unei campanii este de cel mult 45 de zile calendaristice;
e) S.S.LF. poate organiza maxim 3 campanii pe an.

(2) Clientii existenti si potentialii clienti recomandati primesc termenii campaniei de promovare de
tip <<recomanda un prieten>>.

(3) S.S.LLF. publica pe site-ul sau termenii si conditiile fiecarei campanii de promovare de tip
<<recomanda un prieten>>.

(4) Toate informatiile, inclusiv informatiile publicitare, despre fiecare campanie de promovare de tip
<<recomanda un prieten>> trebuie sa fie conforme cu termenii si conditiile campaniei.

> B

SECTIUNEA a 3-a
Administrarea ordinelor clientilor

Art. 46. - (1) In cazul in care S.S.LF. primeste simultan mai multe ordine la acelasi nivel de pret
pentru acelasi instrument financiar, care pot fi executate in conditiile pietei, S.S.L.F. trebuie sa le
introduca in sistemul de tranzactionare in urméatoarea ordine:

a) ordinele primite de la clientii de retail;
b) ordinele primite de la clientii profesionali;

¢) ordinele primite de la persoanele relevante;
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d) ordinele care urmeaza sa fie executate in nume propriu de catre S.S.LF.

(2) Refuzul de a executa un ordin trebuie comunicat imediat clientului, Tmpreuna cu justificarea
refuzului.

Art. 47. - Agentii delegati nu pot introduce ordine direct In sistemul de tranzactionare al unui loc
de tranzactionare, nu pot fi implicati in operatiunile de decontare si de eliberare de extrase de cont si
nu pot efectua operatiuni de incasari si plati de la sau pentru clientii S.S.LF.

SECTIUNEA a 4-a
Cerinte privind transparenta i integritatea operatiunilor cu instrumente financiare

SUBSECTIUNEA 4.1
Obligatii privind asigurarea integritatii pietelor, raportarea tranzactiilor si pastrarea
inregistrarilor

Art. 48. - (1) Pe langa obligatiile ce revin S.S.L.F. din actele delegate si din actele de punere in
aplicare, dupd caz, adoptate de Comisia Europeand si emise in temeiul Directivei 2014/65/UE,
S.S.LF. trebuie sa evidentieze distinct, sd intocmeasca si sa tina la zi cel putin urmatoarele:

a) evidente privind apelurile in marja si notele privind alte debite/credite ale clientilor;
b) fisele conturilor clientilor, conturilor persoanelor relevante si contului propriu;

c) evidente ale operatiunilor referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare, ale
intrarilor/iesirilor de numerar si ale altor avansuri sau debite ale clientilor, precum si documentele
primare care au stat la baza lor. Evidentele vor reflecta contul in care tranzactia a fost efectuata,
denumirea contului, instrumentul financiar tranzactionat, cantitatea, pretul unitar si pretul total de
vanzare sau cumpadrare si data tranzactiei;

d) evidentele detinerilor clientilor, care sa reflecte, in contul de numerar al fiecarui client, toate
vanzarile/cumpararile, primirile/livrarile de instrumente financiare, actualizate cel pufin zilnic;

e) situatii privind activele si pasivele, conturile de venituri, de cheltuieli si de capital, actualizate
cel putin lunar;

f) documente care sa reflecte, separat pentru fiecare instrument financiar, la data compensarii, toate
pozitiile pe care S.S.LF. le detine in conturile personale si ale clientilor sai, precum si localizarea lor;

g) evidente ale instrumentelor financiare 1n curs de transfer, ale dividendelor si dobanzilor primite,
ale Imprumuturilor acordate sau primite, precum si ale instrumentelor financiare ce nu au fost primite
sau nu au fost livrate, actualizate cel putin zilnic;

h) fisele personalului S.S.I.F., cu mentionarea atributiilor si, daca este cazul, a sanctiunilor si a
situatiilor de punere sub acuzare in legatura cu activitatea de intermediere, pentru perioada in care
acestia au avut o relatie contractuala cu S.S.LF.

(2) Toate documentele prevazute la alin. (1) trebuie sa poata fi puse la dispozitia A.S.F., la cerere,
in cel mult doua zile lucratoare.

(3) La cererea A.S.F., S.S.LF. are obligatia de a furniza in orice moment copii ale documentelor
solicitate sau orice alte date despre activitatea S.S.LF.
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Art. 49. - (1) S.S.LF. si institutiile de credit care presteaza servicii si activitati de investitii au
obligatia de a efectua zilnic, in sistemul informatic de evidenta, reconcilierea detinerilor de fonduri
si instrumente financiare inregistrate in contul fiecarui client i in contul propriu, prin verificarea
concordantei dintre obligatiile si detinerile de fonduri si/sau instrumente financiare inregistrate in
conturile respective.

(2) S.S.I.F. si institutiile de credit care presteaza servicii §i activitati de investitii au obligatia
evidentierii soldurilor conturilor pentru fiecare client in parte, in sistemele informatice inclusiv pentru
data decontarii.

> M1
Art. 50. - (1) In scopul supravegherii de citre A.S.F. a activitatii desfasurate de S.S.LF., aceasta
transmite la A.S.F. urmatoarele situatii si documente:

> M2
a) raportdri prudentiale lunare, trimestriale sau semestriale, dupa caz, intocmite si transmise A.S.F. in
conformitate cu prevederile Regulamentului (UE) 2019/2.033 al Parlamentului European si al
Consiliului din 27 noiembrie 2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii si de
modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1.093/2010, (UE) nr. 575/2013, (UE) nr. 600/2014 si (UE) nr.
806/2014, denumit in continuare Regulamentul (UE) 2019/2.033, sau, dupa caz, ale Regulamentului
(UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele
prudentiale pentru institutiile de credit si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012, denumit
in continuare Regulamentul (UE) nr. 575/2013, inclusiv balanta de verificare aferentd datei de
raportare;
b) raportul trimestrial cu privire la activitatea de tranzactionare in marja, in termen de 30 de zile de
la inchiderea perioadei de raportare, care sa cuprinda urméatoarele informatii, pe fiecare client in parte:

(1) numele clientului;

(i1) data Incheierii contractului de imprumut (actului aditional) si a scadentei acestuia;

(ii1) valoarea Tmprumutului aprobat de societate;

(iv) valoarea imprumutului utilizat de catre client la sfarsitul perioadei de raportare;

(v) activele constituite ca garantii pentru contul de marja, defalcate pe fiecare instrument financiar

in parte, respectiv fonduri banesti, client la sfarsitul perioadei de raportare;
(vi) portofoliul achizitionat in baza imprumutului acordat de societate, detaliat pe fiecare simbol
in parte, client la sférsitul perioadei de raportare;

(vii) marja de mentinere la data raportarii (%);

(viii) modul de respectare de catre societate a prevederilor art. 82 si 91, in perioada de raportare;

(ix) incidente aparute in cadrul activitatii de tranzactionare in marja in perioada de raportare;

(x) informatii cu privire la modul de respectare a prevederilor art. 86;

(x1) alte informatii relevante;
> B

c¢) raportul semestrial, In termenul legal stabilit prin reglementdrile A.S.F., care va cuprinde
raportarile contabile semestriale compuse din situatia activelor, datoriilor si capitalurilor proprii, cont
de profit si pierdere, date informative;

d) raportul anual, n termenul legal stabilit prin reglementarile A.S.F., care va cuprinde situatiile
financiare anuale intocmite in conformitate cu Standardele internationale de raportare financiara si
care au componentele prevazute de aceste standarde;

e) raportul auditorilor interni, care va fi transmis impreund cu raportul prevazut la lit. d);
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f) raport privind sursa veniturilor S.S.L.F. (detaliate pe categorii de servicii de investitii) si destinatia
cheltuielilor, precum si raport privind sursa veniturilor (detaliate pe categorii de servicii de investitii)
si destinatia cheltuielilor, pe fiecare sediu secundar, care vor fi transmise Tmpreund cu raportul
prevazut la lit. e);

> Ml
g) situatia lunara a portofoliului propriu in termen de maximum 15 zile de la Inchiderea lunii de
raportare;

h) situatia trimestriald a activelor, in termen de 30 de zile de la inchiderea perioadei de raportare,
care va cuprinde informatii referitoare la:

> M2

(1) numarul total de clienti ai S.S.L.F. din ultima zi a perioadei de raportare, cu care S.S.L.F. are
incheiate contracte pentru prestarea serviciului auxiliar prevazut la pct. 1 al sectiunii B din anexa nr.
1 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, defalcat pe categorii de clienti
activi (retail/profesionali/contraparti eligibile) si clienti inactivi (retail/ profesionali/ contraparti
eligibile);

> M1

(i1) valoarea instrumentelor financiare si a fondurilor banesti aferente clientilor cu care S.S.LF.
are incheiate contracte pentru prestarea serviciului auxiliar prevazut la pct. 1 al sectiunii B din anexa
nr. 1 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, evidentiate separat, atat cele
aflate in custodia S.S.LF., cat si, dupa caz, in custodia altor parti terte, in cazul in care S.S.LF. are
incheiate contracte cu alte firme de investitii/institutii de credit;

(111) entitdtile la care sunt plasate fondurile banesti ale clientilor cu precizarea denumirii entitatii,
tipului de entitate, tarii de origine si a valorii respectivelor fonduri,

(iv) lista clientilor S.S.LF. care nu au detinut fonduri banesti suficiente la data decontarii,
valoarea si perioada de Inregistrare a debitului, provenienta debitului si dupa caz, masurile dispuse
de S.S.LF. in vederea recuperarii acestuia, in toatd perioada de raportare;

(v) tipurile de instrumente financiare detinute de clienti si aflate in custodia S.S.L.F. si valoarea
acestora la data ultimei zile din perioada de raportare;

(vi) partile terte la care sunt depozitate instrumentele financiare ale clientilor in cazul in care
SSIF are incheiate contracte cu alte firme de investitii/institutii de credit, cu precizarea urmatoarelor:
denumirea partii terte, tipul de entitate, tara de origine, valoarea respectivelor instrumente financiare
si modalitatea de inregistrare a instrumentelor financiare la entitatea respectiva (cont deschis pe
numele S.S.LF. in numele clientilor sau cont deschis pe numele clientului);

(vii) incidentele si deficientele constatate n activitatea de pastrare in sigurantd a activelor
clientilor pe perioada de raportare;

(viii) concluziile verificarilor efectuate de S.S.LF. in ceea ce priveste evidentierea distinctd a
activelor clientilor fata de cele proprii ale S.S.1.F.

> M2

1) raport trimestrial privind prestarea de servicii de investitii si activitati de investitii In alte state
membre, in termen de 30 de zile de la inchiderea perioadei de raportare, contindnd informatii cu
privire la statul membru, serviciile si activitdtile efectiv prestate, numarul si categoriile de clienti
pentru care a prestat efectiv servicii de investitii, valoarea veniturilor S.S.L.F. din prestarea de servicii
de investitii in respectivul stat membru, tipurile de instrumente financiare, in situatia in care S.S.LF.
a notificat A.S.F. conform art. 110 din Legea nr. 126/2018.
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(1') Situatia previzuti la alin. (1) lit. h) va fi avizati de functia de conformitate si certificati de
functia de administrare a riscului si de persoana responsabila cu protejarea instrumentelor financiare
si a fondurilor, notificatd A.S.F., conform art. 20 alin. (4) din Regulamentul Autoritatii de
Supraveghere Financiara si al Bancii Nationale a Romaniei nr. 10/4/2018 privind protejarea
instrumentelor financiare si a fondurilor care apartin clientilor, obligatiile de guvernanta a produsului
si normele aplicabile la acordarea sau primirea de onorarii, comisioane sau alte tipuri de beneficii
pecuniare sau nepecuniare, cu modificarile ulterioare; in cazul institutiilor de credit, situatia vizeaza
instrumentele financiare, altele decat cele de la art. 2 alin. (2) lit. d) si alin. (3) din Legea nr. 126/2018,
cu modificarile si completarile ulterioare, si se certifica de persoana responsabild cu protejarea
instrumentelor financiare si a fondurilor.

> M1

(1%) Prin exceptie de la prevederile alin. (1), S.S.LF. care nu presteazi efectiv un serviciu sau o
activitate de investitii care face obiectul unei raportdri, nu are obligatia transmiterii respectivei
raportari daca, cu 15 zile inainte de transmiterea raportarii respective, notifica A.S.F. faptul ca nu
presteaza respectivul serviciu de investitii sau respectiva activitate de investitii si ca isi asuma
transmiterea respectivei raportari la reluarea prestarii efective a serviciului sau activitatii de investitii
respectiv(e).

(2) Anual, S.S.LLF. transmite A.S.F., pana cel tarziu la data de 31 ianuarie, urmatoarele:
> B

a) lista sediilor secundare autorizate cuprinzand si persoanele care presteaza servicii si activitagi de
investitii, inclusiv, daca este cazul, agentii delegati si, dupa caz, persoanele care indeplinesc functia
de conformitate care 1si desfasoara activitatea la respectivele sedii secundare;

b) raportul privind structura portofoliilor individuale ale clientilor aflate in administrare, care sa
la data raportarii, profitul/pierderea aferent/aferentd portofoliului la sfarsitul anului; in cazul
institutiilor de credit, situatia vizeaza instrumentele financiare, altele decat cele de la art. 2 alin. (2)
lit. d) s1 (3) din Legea nr. 126/2018;

¢) raport privind masurile disciplinare aplicate de catre S.S.I.LF. membrilor conducerii superioare,
persoanelor care presteaza servicii si activitati de investitii, agentilor delegati si persoanelor care
indeplinesc functia de conformitate si motivul sanctionarii acestora;

> M1

d) lista contractelor prevazute la alin. (3), in vigoare la data raportarii, obiectul acestora si schema
de compensare la care participa respectiva entitate cu care S.S.ILF. din Romania a incheiat contract;

>B

e) raportul privind serviciile si activitatile de investifii si serviciile auxiliare care au fost
externalizate.

> Ml
f) informatii actualizate in forma din anexa nr. 9.

> M2

g) raport privind situatia clientilor S.S.L.F.:
(1) pentru care nu s-a realizat actualizarea datelor, care va cuprinde: numarul total al clientilor,
motivele pentru care nu s-a realizat actualizarea datelor si, 1n situatia in care S.S.LF. are incheiate cu
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acestia contracte pentru prestarea serviciului auxiliar prevazut la pct. 1 al sectiunii B din anexa nr. 1
din Legea nr. 126/2018, valoarea activelor aferente acestor clienti, defalcata pe custodie S.S.L.F. si
custodie parti terte;

(i1) pentru care nu s-a prestat niciun serviciu si nicio activitate de investitii, cu precizarea numarului
total al clientilor si a valorii activelor acestora.

> Ml

(3) S.S.LF. are obligatia sa notifice A.S.F. cu privire la incheierea unui contract, care are legatura
cu prestarea serviciilor si activitatilor de investitii prevazute la pct. 1, 2 si 3 ale sectiuniiA <<Servicii
si activitati de investitii>> din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile
ulterioare, cu altd S.S.L.F./firma de investitii sau institutie de credit, inclusiv din alte state, in termen
de 10 zile lucrdtoare de la incheierea/rezilierea acestuia, S.S.L.LF. avand obligatia de a transmite copia
acestui contract doar la solicitarea A.S.F. In cazul institutiilor de credit, obligatia de notificare vizeaza
contractele care au legdturd cu serviciile de investitii mentionate in relatie cu instrumentele
financiare, altele decat cele de la art. 2 alin. (2) lit. d) si (3) din Legea nr. 126/2018.

(4) Contractele incheiate cu ocazia ofertelor publice sau a plasamentelor private nu intra sub
incidenta prevederilor alin. (3).

(5) S.S.LF. are obligatia de raportare prevazuta la art. 26 alin. (1) din Regulamentul (UE) nr.
600/2014 si in legaturd cu tranzactiile aferente unei oferte publice aprobate de A.S.F. in situatia in
care pentru instrumentele respective s-a depus o cerere de admitere la tranzactionare.

> B

SUBSECTIUNEA 4.2
Obligatiile S.S.1.F. care actioneazd in calitate de operator independent

Art.51.- S.S.LF. care intentioneaza sa actioneze ca operator independent trebuie sa notifice A.S.F.
cu privire la indeplinirea criteriilor pentru calitatea de operator independent evaluate conform art. 17
din Regulamentul delegat (UE) 2017/565 si sa solicite inscrierea in Registrul A.S.F.

Art. 52. - (1) S.S.LF. care detine calitatea de operator independent notifica A.S.F. in termen de
maximum 48 de ore incetarea acestei calitati.

(2) In termen de maximum 15 zile de la data notificarii previzute la alin. (1), A.S.F. radiaza
operatorul independent din Registrul A.S.F.

CAPITOLUL IV
Ghiduri aplicabile emise de Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA)

> Ml

Art. 53. - (1) A.S.F. aplica Ghidul cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind
functia de asigurare a conformitatii, denumit in cuprinsul prezentului articol Ghid, cuprins in anexa
nr. 10, in desfasurarea activitatii sale de supraveghere si control al respectarii dispozitiilor legale
incidente activitatii S.S.I.LF. cu urmatoarele mentiuni:

a) sintagma <<functia de asigurare a conformitatii>> din Ghid corespunde sintagmei
<<functia de conformitate>> din prezentul regulament;
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b) S.S.LF. nu poate externaliza functia de conformitate.

(2) S.S.LF. si S.A.L care desfasoara activitatile prevazute la art. 5 alin. (3) lit. a) si lit. b) pct. (i) din
O.U.G. nr. 32/2012 au obligatia de a lua toate masurile in vederea aplicarii dispozitiilor Ghidului
prevazut la alin. (1).

> B

Art. 54. - (1) In activitatea sa de supraveghere A.S.F. aplica Ghidul ESMA privind practicile de
vanzare incrucisata, prevazut in anexa nr. 11.

(2) Ghidul se aplica in ceea ce priveste practicile de vanzare incrucisata in sensul prevazut la art. 3
alin. (1) pct. 61 din Legea nr. 126/2018.

(3) Urmatoarele entitati au obligatia de a lua toate masurile in vederea aplicarii dispozitiilor ghidului
prevazut la alin. (1):

a) S.S.LF;

b) institutiile de credit care presteaza servicii si activitati de investitii cu alte instrumente financiare
decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018;

c) societdtile de administrare a investitiilor care presteaza servicii in temeiul art. 5 alin. (3) din
O.U.G. nr. 32/2012;

d) AFIA externi care presteaza servicii in temeiul art. 5 alin. (5) din Legea nr. 74/2015.

Art. 55. - (1) In activitatea sa de supraveghere A.S.F. aplicd Ghidul ESMA privind titlurile de
creanta si produsele structurate complexe, prevazut in anexa nr. 12.

(2) Ghidul prevazut la alin. (1) se aplica in legatura cu prevederile art. 88 alin. (5) si (6) din Legea
nr. 126/2018.

(3) Urmatoarele entitati au obligatia de a lua toate masurile in vederea aplicarii dispozitiilor ghidului
prevazut la alin. (1):

a) S.S.LF;

b) institutii de credit care presteaza servicii si activitati de investitii cu alte instrumente financiare
decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018;

c) AFIA externi atunci cand presteaza servicii auxiliare in temeiul art. 5 alin. (5) din Legea nr.
74/2015.

Art. 56. - (1) In activitatea sa de supraveghere A.S.F. aplici Ghidul ESMA cu privire la anumite
aspecte ale cerintelor MiFID II privind adecvarea, prevazut in anexa nr. 13.

(2) Urmatoarele entitati au obligatia de a lua toate masurile in vederea aplicarii dispozitiilor ghidului
prevazut la alin. (1), in legatura cu furnizarea serviciilor de investitii prevazute in sectiunea A pct. 4
si 5 din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018:

a) S.S.LF;

b) institutii de credit care presteaza serviciile de investitii mengionate cu alte instrumente financiare
decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018;

c)S.A.L;
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d) AFIA externi.

> M2

Art. 56'. — (1) In activitatea sa de supraveghere A.S.F. aplici Ghidul ESMA cu privire la anumite
aspecte ale cerintelor MiFID II privind caracterul corespunzator si legate exclusiv de executare,
previzut in anexa nr. 13!,

(2) Ghidul prevazut la alin. (1) se aplica in ceea ce priveste prestarea de servicii de investitii, altele
decat consultanta de investitii si administrarea portofoliului.

(3) Urmatoarele entitati au obligatia de a lua toate masurile In vederea aplicarii dispozitiilor ghidului
prevazut la alin. (1), in legatura cu furnizarea serviciilor de investitii prevazute la
alin. (2):

a) S.S.LF;

b) institutii de credit care presteaza servicii de investitii cu alte instrumente financiare decat cele
prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018;

c) AFIA externi care presteaza servicii In temeiul art. 5 alin. (5) lit. b) pct. (iii) din Legea nr.
74/2015, cu modificarile si completarile ulterioare.

Art. 562. — (1) In activitatea sa de supraveghere A.S.F. aplici Ghidul ESMA cu privire la anumite
aspecte ale cerintelor MiFID II privind remunerarea, previzut in anexa nr. 132,

(2) Urmatoarele entitati au obligatia de a lua toate masurile in vederea aplicarii dispozitiilor ghidului
prevazut la alin. (1):

a) S.S.LLF,;

b) institutii de credit care presteaza servicii si activitati de investitii cu alte instrumente financiare
decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018;

c) societdtile de administrare a investitiilor care presteaza servicii in temeiul art. 5 alin. (3) din
O.U.G. nr. 32/2012;

d) AFIA externi care presteaza servicii in temeiul art. 5 alin. (5) din Legea nr. 74/2015, cu modificarile
si completarile ulterioare.
> B

Art. 57. - In tot cuprinsul ghidurilor si orientirilor mentionate in prezentul capitol, sintagma "ar
trebui" se citeste "trebuie".

CAPITOLUL V
Prestarea anumitor servicii si activitati de investitii si servicii auxiliare

> M2
Art. 58. - Abrogat

Art. 59. - Abrogat
> B

pentru finalizarea tranzactiilor aflate in decontare numai in situatia in care, desi cel tarziu la data
introducerii unui ordin S.S.LF. a evaluat i a constatat capacitatea clientului de a detine fondurile si
instrumentele financiare necesare la data decontarii, din motive exceptionale, sumele necesare nu sunt
disponibile la data decontarii.

36/218



(2) Situatiile exceptionale prevazute la alin. (1) trebuie documentate in scris de cétre persoana care
indeplineste functia de conformitate si notificate conducerii S.S.LF.

> M2

(3) Suma prevazuta la alin. (1) nu poate depasi valoarea activelor lichide apartinand clientului
pentru care S.S.LLF. a acoperit necesarul de decontare, aflate in custodia S.S.LF. si valoarea inscrisa
intr-o scrisoare de garantie emisa in favoarea S.S.I.F. de o institutie de credit autorizatd de B.N.R. sau
inscrisa in registrul specific al B.N.R. ca avand drept de furnizare a serviciilor pe teritoriul Romaniei,
in limita datei de valabilitate a acesteia.

(4) S.S.LF. stabileste prin proceduri interne modalitatea de evaluare a instrumentelor financiare
apartinand clientului si aflate in custodia S.S.LF., criteriile de includere a instrumentelor financiare
in categoria instrumentelor financiare lichide, precum si conditiile si institutiile de credit de la care
accepta scrisorile de garantie mentionate la alin. (3).
> B

(5) La momentul incheierii contractului, S.S.LF. informeaza clientul in legatura cu modalitatea de
evaluare a instrumentelor financiare prevazuta la alin. (4).

(6) S.S.ILF. acorda suma prevazuta la alin. (1) pentru clientii ale caror contracte de intermediere
cuprind clauze care prevad posibilitatea S.S.I.F. de a utiliza activele aflate in custodia S.S.LF.

(7) Contractul de intermediere incheiat intre S.S.LF. si client cuprinde prevederi referitoare la
suportarea costurilor generate de operatiunea prevazuta la alin. (1).

(8) In situatia in care S.S.LF. detine fondurile banesti si instrumentele financiare ale investitorilor,
trebuie sa dispuna de un sistem de verificare a contului Tn mod automat pentru a se asigura ca se
respecta prevederile alin. (3).

Art. 61. - (1) In termen de maximum cinci zile de la data decontarii, clientul are obligatia de a
returna suma acordatd conform art. 60.

(2) In intervalul cuprins intre data decontirii si momentul returnirii de citre client a sumei datorate,
S.S.LF. 1i este interzis sd introducd noi ordine de cumparare pentru clientul respectiv.

(3) In termen de 10 zile de la data decontirii, S.S.LF. efectueaza demersurile necesare pentru
recuperarea sumelor care nu au fost returnate de client.

(4) Persoana care indeplineste functia de conformitate §i persoana care asigurd functia de
administrare a riscului monitorizeaza incadrarea in suma maxima stabilitd conform art. 60 alin. (3),
precum si demersurile efectuate de S.S.LF. pentru recuperarea debitelor.

(5) S.S.LF. pastreaza evidenta situatiilor in care obligatiile clientilor au fost acoperite, evidenta care
cuprinde:

a) numele clientului;
b) data alimentarii contului de catre S.S.LF.;
¢) suma acoperita de catre S.S.L.F.;

d) justificarea situatiei exceptionale care a condus la nealimentarea de catre client a contului de

ege vy

e) valoarea portofoliului clientului la data inregistrarii debitului;

f) modalitatea in care S.S.L.F. are in vedere recuperarea sumei datorate de client;
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g) masurile impuse clientului pentru recuperarea sumei datorate;
h) data acoperirii debitului.

Art. 62. - (1) S.S.LF. pune la dispozitia A.S.F. in orice moment, la solicitarea acesteia, rezultatul
monitorizarii prevazute la art. 61 alin. (4).

(2) A.S'F. poate interzice unei S.S.LF., prin decizie motivata, sd efectueze operatiunea prevazuta la
art. 60 alin. (1), luand 1n considerare conduita S.S.LF., nivelul indicatorilor calculati in scopul
evaluarii cerintelor prudentiale, riscul indus de pozitia sa financiara si tranzactiile efectuate de
aceasta.

Art. 63.- S.S.LF. transmite, la cererea A.S.F., numele clientilor ale caror conturi au fost alimentate
conform art. 60 alin. (1) si care nu au returnat sumele datorate in termenul stabilit la art. 61 alin. (1).

CAPITOLUL VI
Contractele la distanta si tranzactiile prin internet

SECTIUNEA 1
Continutul si clauzele minime ale contractelor la distanta incheiate de S.S.1. F. cu investitorii

Art. 64. - Acordul expres al investitorului prevazut la art. 60 alin. (6) din Legea nr. 126/2018 se
poate obtine prin transmiterea acestuia pe un document tipizat, pe suport hartie sau pe un alt suport
durabil, prin posta, fax, e-mail sau prin orice alt sistem automatizat de apel fara interventie umana,
inclusiv prin folosirea unei aplicatii informatice ce permite identificarea expeditorului, ce poate
reprezenta anexa la contract.

Art. 65. - Fara a aduce atingere obligatiilor de informare a investitorilor prevazute de Legea nr.
126/2018 si de reglementarile europene emise in aplicarea Directivei 2014/65/UE, inainte de
incheierea unui contract la distantd sau la momentul prezentarii propunerii de incheiere a unui
contract la distanta, S.S.LF. are obligatia de a informa investitorii In timp util, corect §i complet asupra
a cel putin urméatoarelor elemente:

a) date privind posibilitatea identificarii S.S.I.F., care vor cuprinde:

1. denumirea S.S.LF., serviciile si activitatile de investifii, precum si serviciile auxiliare prestate,
adresa sediului social, a sediilor secundare si modalitatea de contactare, telefon, fax, e-mail, codul
unic de inregistrare la oficiul registrului comerfului a S.S.L.F.;

2. numele si prenumele membrilor conducerii superioare a S.S.LF., adresa, numarul de telefon/fax
si e-mailul unde acestia pot fi contactati;

3. autorizatia acordata de A.S.F. si adresa, numarul de telefon/fax si e-mailul A.S.F.;

b) informatii privind serviciile si activitdtile de investitii, precum si serviciile auxiliare pe care
urmeaza sa le presteze sau intentioneaza sa le presteze, care se vor referi la:

1. descrierea caracteristicilor principale ale serviciului de investitii si serviciului auxiliar;

2. costul total pe care investitorul trebuie sa il plateasca pentru serviciul de investitii si serviciul
auxiliar prestat de S.S.LF., incluzand toate comisioanele, taxele, tarifele sau cheltuielile aferente
achitate direct de catre investitor sau prin intermediul S.S.L.F., iar In cazul in care nu poate fi indicat
un cost total exact al serviciului furnizat, S.S.LF. este obligatd sd informeze investitorul asupra
modalitatii de calcul necesare verificarii costului total;
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3. precizarea faptului ca:

(1) serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare implicd anumite riscuri
specifice, caracteristice instrumentelor financiare;

(i1) operatiunile ce urmeaza a fi executate depind de fluctuatiile pietelor financiare asupra carora
S.S.LF. nu are influent;

(i11) performantele statistice realizate nu sunt indicatori pentru performante viitoare;

4. notificarea cu privire la posibilitatea existentei altor taxe gi/sau costuri care nu sunt platite prin
intermediul S.S.L.F. sau impuse de aceasta;

5. indicarea termenului-limita pana la care informatiile furnizate sunt valabile;
6. precizarea modalitatilor de plata si de realizare a platii;

7. indicarea oricarui cost suplimentar pentru investitor rezultat din utilizarea de cétre acesta a
mijloacelor de comunicare la distanta, daca astfel de costuri aditionale sunt facturate separat;

¢) informatii cu privire la contractul la distanta ce urmeaza a fi incheiat, care vor cuprinde:

1. existenta dreptului de denuntare unilaterald a contractului conform art. 60 alin. (5) si (7) din
Legea nr. 126/2018, precum si informatii cu privire la suma pe care investitorul va trebui sa o
plateasca pentru serviciile prestate anterior exercitarii acestui drept, precum si consecintele ce decurg
din neexercitarea acestui drept;

2. durata minima pentru care se incheie contractul la distantd, in cazul prestarii unor servicii de
investitii si servicii auxiliare cu caracter permanent sau temporar;

3. drepturile pe care le pot avea partile de a rezilia contractul inainte de termen sau unilateral in
virtutea clauzelor contractului la distantd, inclusiv penalitatile prevazute de contract in asemenea
cazuri;

4. indicarea modalitatilor practice de exercitare a dreptului de denuntare unilaterala a contractului
inainte de termen, precum si indicarea adresei la care poate fi expediatd notificarea de denuntare
unilaterala a contractului;

5. normele legale din Romania, din statul membru sau din {ara terta avute in vedere de catre S.S.LF.
ca temei juridic al raportului contractual cu investitorul, precizate acestuia inaintea incheierii
contractului la distanta;

6. orice clauzd contractuald privind legislatia aplicabila contractului la distantd si/sau instanta
competentd 1n solutionarea eventualelor litigii intre parti;

7. limba sau limbile in care sunt formulati termenii si conditiile contractuale, informatiile prealabile
care trebuie sa fie furnizate de S.S.LF. investitorilor, precum si limba ori limbile in care S.S.I.F. a
convenit, de comun acord cu investitorul, sa comunice pe durata derularii contractului la distanta;

d) informatii privind cdile de solutionare a litigiilor dintre parti, si anume:

1. posibilitatea apelarii la proceduri de mediere inainte de sesizarea instantei de judecata, dupa caz,
de catre investitor, care are calitatea de parte contractuala, si, de asemenea, care sunt modalitagile prin
care investitorul poate apela la aceste proceduri;
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2. existenta unor fonduri de garantare sau a altor mecanisme de compensare, altele decat cele
prevazute de Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare,
denumita in continuare Legea nr. 297/2004.

Art. 66. - Informatiile prevazute la art. 65, al caror scop comercial trebuie precizat fara echivoc,
vor fi comunicate in mod clar, usor de infeles de catre investitor, prin mijloacele de comunicare la
distanta utilizate, {inand cont, in primul rand, de regulile de conduita si de buna practica comerciala,
precum si de principiile care guverneaza protectia persoanelor lipsite de capacitatea de exercitiu, cum
ar fi minorii.

Art. 67. - (1) S.S.LLF. care presteaza servicii de investitii in baza unui contract la distanta poate
utiliza cel putin urmétoarele mijloace de comunicare la distanta:

a) telefon;

b) fax;

¢) internet;

d) orice alt sistem automatizat de apel fara interventie umana.

(2) Utilizarea mijloacelor de comunicare la distantd necesitd acordul prealabil expres al
investitorului si nu este permisa 1n cazul in care investitorul si-a manifestat dezacordul cu privire la
utilizarea acestora.

(3) Cheltuielile rezultate din aplicarea alin. (2) in vederea obtinerii acordului investitorului pentru
utilizarea mijloacelor de comunicare la distanta nu vor fi suportate in nicio situatie de catre investitor.

(4) Exprimarea acordului investitorului prevazut la alin. (2) se inregistreaza de S.S.LF. pe un suport
durabil.

Art. 68.- (1) In cazul in care mijlocul de comunicare la distanta este telefonul sau orice alt mijloc
ce implica vorbirea directa, la inceputul convorbirii cu investitorul, S.S.LF. are obligatia de a informa,
in mod complet, corect si precis cu privire la:

a) denumirea si datele de identificare ale S.S.LF.;
b) scopul apelului telefonic initiat de S.S.L.F.

(2) Convorbirea telefonica cu investitorul poate continua numai cu acordul explicit al acestuia, caz
in care se vor prezenta identitatea persoanei care a contactat investitorul din partea S.S.LLF. si in ce
calitate reprezinta S.S.L.F., precum si, in faza precontractuald, informatiile prevazute la art. 65 lit. b)
pet. 1, 2, 4 si lit. ¢) pct. 1.

(3) S.S.ILF. este obligata sa informeze investitorul despre faptul ca orice alte informatii suplimentare
sunt disponibile la cerere si, totodata, sa indice natura acestor informatii. S.S.LF. trebuie sa furnizeze
toate informatiile complete atunci cand isi indeplineste obligatiile ce 1i revin potrivit art. 69 alin. (1)

si (3).

(4) Informatiile referitoare la obligatiile contractuale vor fi comunicate investitorului in faza
precontractuald. Aceste informatii trebuie sa fie in conformitate cu obligatiile contractuale rezultate
din dispozitiile legale aplicabile contractului la distanta, in cazul incheierii lui.

Art. 69. - (1) Sub sanctiunea nulitatii contractului, S.S.LLF. comunica investitorilor, in totalitate,
termenii i conditiile contractuale, precum si informatiile prevazute de art. 65, in scris, pe suport hartie
sau pe orice suport durabil disponibil sau accesibil investitorului, in timp util, Tnainte ca acesta sa aiba
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obligatii rezultate prin semnarea unui contract la distantd sau acceptarea unei oferte de prestare a unui
serviciu de investitii la distanta.

(2) In cazul in care contractul a fost incheiat, la cererea expresi a investitorului, prin utilizarea unor
mijloace de comunicare la distantd care nu permit indeplinirea procedurii prealabile de informare
prevazute la alin. (1), S.S.LF. isi va indeplini obligatiile ce ii revin imediat dupda incheierea
contractului la distanta.

(3) Pe toata durata derularii contractului la distanta, investitorul are dreptul sa solicite comunicarea
conditiilor si prevederilor contractuale pe suport hartie. Investitorul este, de asemenea, indreptatit sa
solicite schimbarea modului de comunicare la distanta folosit dacd acest lucru nu este incompatibil
cu termenii contractului Incheiat sau cu natura serviciului furnizat.

> M3

Art. 70. - (1) S.S.LF. care intentioneaza sa presteze servicii de investitii in baza unui contract
incheiat la distantd trebuie sd verifice prealabil incheierii contractului la distantd identitatea
investitorului sau, In cazul persoanelor juridice, a reprezentantului legal, respectiv imputernicitului,
dupa caz.

(1") In cazul persoanelor fizice, contractele la distanti nu pot fi incheiate, modificate sau reziliate
prin imputerniciti.

>B

(2) In scopul indeplinirii cerintei de a verifica identitatea §i capacitatea investitionald a
investitorilor, S.S.I.F. care intentioneaza sa presteze servicii de investifii la distantd pentru un
investitor mai intai trebuie sa primeasca:

> M3

a) o fotocopie a documentelor de identificare a investitorilor sau, in cazul persoanelor juridice, a
reprezentantilor legali/imputernicitilor, dupa caz;

b) informatii privind contul bancar, ce urmeaza a fi folosit in relatia cu S.S.LLF., deschis la o institutie
de credit, sau contul de plati, ce urmeaza a fi folosit in relatia cu S.S.LF., deschis la o institutie
emitentd de moneda electronica sau institutie de plata, autorizate de B.N.R. sau inscrise in registrele
specifice ale B.N.R. ca avand drept de furnizare a serviciilor pe teritoriul Romaniei, inclusiv extras
de cont al titularului de contract;

> B
¢) documente de evidenta a domiciliului clientului;

d) adresa de corespondenta pe care urmeaza sa o foloseascd clientul in relatia cu S.S.LF. sau
institutia de credit care presteaza servicii si activitati de investitii.

(3) S.S.LF. poate presta servicii de investifii §i servicii auxiliare numai ulterior incheierii procesului
de verificare a cererii, incheierii contractului si obtinerii acordului investitorului.

Art. 71. - Termenul prevazut la art. 60 alin. (5) din Legea nr. 126/2018, in care un investitor are
dreptul sa denunte unilateral contractul la distantd incheiat cu o S.S.L.F., incepe sa curga:

a) din ziua Incheierii contractului la distanta, daca investitorul a primit informatiile prevazute la art.
69 alin. (1); sau
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b) din ziua 1n care investitorul primeste termenii, conditiile contractuale si informatiile in conditiile
prevazute la art. 69 alin. (1), daca aceasta data este ulterioara celei la care se face referire la lit. a).

Art. 72. - (1) In cazul exercitarii dreptului de denuntare unilaterald a contractului la distanta, in
baza informatiilor primite de la S.S.L.F. potrivit art. 65 lit. a) si lit. ¢) pct. 4, investitorul va notifica
S.S.L.F., inainte de expirarea termenului prevazut de art. 60 alin. (5) din Legea nr. 126/2018, prin
orice mijloc care poate fi probat.

(2) Termenul va fi considerat respectat daca notificarea formulata pe suport hartie sau pe alt suport
durabil, disponibil si accesibil S.S.LF., este expediatd Tnaintea expirarii termenului in care acest drept
poate fi exercitat.

(3) In cazul in care investitorul isi exercita dreptul siu de denuntare unilaterald conform art. 60 alin.
(5) din Legea nr. 126/2018, daca unui contract la distantd pentru un serviciu de investitii si serviciu
auxiliar incheiat la un anumit moment i se anexeaza un alt contract la distanta pentru servicii oferite
de S.S.LF. sau de un terf pe baza unui contract intre tert si furnizor, acest contract la distanta se va
anula de drept fara plata unor penalitati sau costuri suplimentare.

(4) In cazul in care, cu ocazia denuntarii unilaterale a contractului la distanta, investitorul va fi
obligat sa plateasca serviciile deja prestate In concordanta cu clauzele contractului, suma solicitatd a
fi platita:

a) nu va putea depasi o suma stabilita proportional cu perioada in care serviciul de investitii si
serviciul auxiliar au fost furnizate, raportata la durata totald a contractului;

b) nu va putea fi prevazuta ca plata ce ar putea reprezenta achitarea sub orice forma a unei penalitati.

(5) In situatia prevazuti la alin. (4), S.S.LF. nu poate solicita investitorului si plateasca serviciile
prestate in concordanta cu clauzele contractului, fara a face dovada ca acesta a fost informat in timp
util in ceea ce priveste obligativitatea platii acestora, conform art. 65 lit. ¢) pct. 1. Investitorul nu
poate fi obligat sa efectueze plata daca executarea contractului a inceput inaintea expirarii perioadei
de retragere, fara existenta unei cereri prealabile sau a unui acord expres din partea sa.

(6) In termen de maximum 30 de zile de la data primirii notificarii privind denuntarea unilaterala a
contractului la distanta, S.S.LF. este obligata sd ramburseze orice sume primite in baza contractului
la distanta, cu exceptia sumelor prevazute la alin. (4).

(7) Investitorul este obligat sa restituie S.S.I.F., in termen de maximum 30 de zile de la transmiterea
notificarii privind denuntarea unilateralda a contractului la distanta, orice suma sau instrumente
financiare acordate de S.S.LF. in exercitarea serviciului prevazut la pct. 2 al sectiunii B din anexa nr.
1 la Legea nr. 126/2018.

Art. 73. - (1) Este interzisa prestarea de servicii de investitii si servicii auxiliare fard asumarea de
catre investitor a obligatiei de efectuare a unei plati imediate sau la termen, atunci cand prestarea
serviciilor presupune efectuarea unei asemenea plati.

(2) Investitorul este exonerat de orice obligatie de plata in cazul prestarii de catre S.S.I.F. a unui
serviciu de investitii si serviciu auxiliar nesolicitat, lipsa raspunsului investitorului neavand valoare
de consimtamant tacit.

Art. 74. - Contractele pentru furnizarea de servicii de investitii si servicii auxiliare la distantd nu
pot contine, chiar cu acordul expres al investitorului, clauze de renuntare la drepturile prevazute de
prezentul regulament.
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SECTIUNEA a 2-a
Tranzactionarea prin internet

Art. 75. - Utilizarea internetului ca mijloc de comunicare cu investitorii nu exonereaza S.S.I.F. de
obligatia respectarii regulilor stabilite de Legea nr. 126/2018, de prezentul regulament si de
reglementarile emise 1n aplicarea Directivei 2014/65/UE cu privire la prestarea serviciilor de investitii
si a serviciilor auxiliare.

Art. 76. - (1) S.S.LF. care presteaza servicii de investitii si servicii auxiliare prin internet trebuie
sd detinad echipamente informatice adecvate, avand in vedere volumul activitatilor pe care poate fi
solicitatd sa le desfiasoare, precum si necesitatea executdrii cu promptitudine a ordinelor
investitorilor.

(2) S.S.LF. trebuie sa se asigure ca sistemele informatice utilizate garanteaza confidentialitatea
datelor transmise prin internet.

(3) Conform standardelor de securitate Tn domeniul sistemelor informatice, S.S.LF. va asigura
securizarea sistemului computerizat de preluare si transmitere a ordinelor in vederea executdrii.
Sistemul, in particular, trebuie sa asigure 1n special integritatea datelor, autentificarea originii datelor
si protectia mesajelor confidentiale.

Art. 77. - Atunci cand oferta unei S.S.ILF. este adresata in mod clar rezidentilor unui alt stat,
S.S.LF. trebuie sa se asigure ca oferta sa respecta reglementarile din statul in cauza.

Art. 78. - Pentru a asigura o protectie crescuta a informatiilor, S.S.L.F. si investitorul vor institui
un sistem de accesare a contului prin user si parola si de modificare periodica a acesteia.

Art. 79. - (1) S.S.LF. informeaza investitorii ¢ nicio tranzactie prin internet nu poate fi initiata
pana cand nu vor fi primite urmatoarele:

a) documentele prevazute la art. 70, in cazul unui investitor nou;
b) contractul, pe suport durabil, specific utilizarii internetului.

(2) S.S.LF. are obligatia de a stabili mecanisme de control si proceduri prin care se asigura ca cliengii
vor dispune de fondurile si instrumentele necesare la momentul decontarii.

Art. 80. - Prevederile art. 60-63 se aplicd In mod corespunzdtor pentru tranzactionarea prin
internet.

CAPITOLUL VII
Tranzactii in marja, acordarea de credite si imprumutul de instrumente financiare, altele
decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018

SECTIUNEA 1
Dispozitii generale

Art. 81. - (1) Prevederile prezentului capitol se aplica tranzactiilor in marja in legatura cu alte
instrumente financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea nr. 126/2018, efectuate de
S.S.LF. in cadrul unui loc de tranzactionare sau in afara acestuia, si se completeaza, in situatia
tranzactiilor cu instrumente financiare derivate, altele decat cele prevazute la art. 2 alin. (3) din Legea
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nr. 126/2018, admise la tranzactionare/tranzactionate pe o/un piatd reglementata/sistem multilateral
de tranzactionare, cu prevederile reglementarilor si procedurilor pietei reglementate/sistemului
multilateral de tranzactionare, aprobate de A.S.F.

(2) In aplicarea prevederilor prezentului capitol, termenii de mai jos au urmitoarele semnificatii:

a) agent 1n operatiunile de imprumut - S.S.LF. care efectueazd operatiunile in legiaturd cu
imprumutul de instrumente financiare efectuat intre un client al acelei S.S.LF. si un alt client al acelei
S.S.LF., alta S.S.LF. sau clientul altei S.S.LF. Agentul in operatiunile de imprumut actioneazad in
numele si pe conturile clientilor care au detineri de instrumente financiare evidentiate in conturile
deschise la S.S.LF. respectiva;

> Ml

b) S.S.LF. care actioneaza in calitate de principal in operatiunea de imprumut - S.S.L.F. care acorda
imprumutul unui client al acesteia sau al altei S.S.L.F. sau altei S.S.L.F., prin folosirea patrimoniului
propriu;
> B

¢) apel in marja - cererea cu titlu de obligativitate pentru incadrarea in limitele impuse prin contract
in cazul contului de marja;

d) cerinte de marja - nivelul minim al sumei care trebuie sa fie garantata prin activele depuse ca
marja pentru pozitiile deschise sau pentru acoperirea obligatiilor ce rezulta din tranzactiile de vanzare
in lipsa sau din operatiunea de imprumut, inregistrate in contul de marja deschis la o S.S.L.F.;

e) cont de marja - contul in care se inregistreaza toate operatiunile aferente cumpararilor in marja
si/sau imprumuturile cu instrumente financiare, precum si tranzactiile cu instrumente financiare
derivate. Contul de marjd functioneaza prin depunerea unei marje initiale, marcarea la piata atat a
marjei, cat si acoperirea obligatiilor ce rezultd din tranzactiile de vanzare in lipsa sau din operatiunea
de imprumut, precum si urmarirea mentinerii unui nivel minim obligatoriu conform prezentului
regulament;

f) cumparare in marja - cumpararea de instrumente financiare pe baza unui credit acordat de
S.S.LF;

g) marcare la piatd - actualizarea, cel putin zilnic, a conturilor de marja, cu diferentele
favorabile/nefavorabile rezultate din reevaluarea la nivelul pretului curent al pietei a marjelor,
acoperirea obligatiilor ce rezulta din tranzactiile de vanzare in lipsa sau din operatiunea de imprumut
si a pozitiilor deschise;

h) marja:

A. pentru tranzactiile in marja cu instrumente financiare derivate, in materie de marja si active
acceptate ca garanfie se aplica prevederile Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului
European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind instrumentele financiare derivate extrabursiere,
contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii, denumit in continuare Regulamentul (UE)
nr. 648/2012, si ale normelor europene emise in aplicarea acestuia;

B. pentru tranzactiile in marja cu instrumente financiare, altele decat instrumentele financiare
derivate, activul depus in contul de marja folosit pentru acoperirea cerintelor de marja; marja poate fi
constituita din urmatoarele categorii de active:

1. fonduri banesti:

(1) denominate in moneda nationala a Romaniei,
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(i1) denominate 1n valute strdine, cu luarea in considerare a riscului valutar;
2. titluri de stat;
3. obligatiuni garantate integral de stat;

4. actiuni §i obligatiuni tranzactionate pe o piatd reglementatd care indeplinesc criteriile de
lichiditate impuse de respectiva S.S.L.F., pe baza unor proceduri interne, avizate de catre persoanele
responsabile cu administrarea riscului;

5. titluri de participare ale O.P.C.V.M.-urilor tranzactionabile (E.T.F.);

1) tranzactii in marja - tranzactiile efectuate de S.S.LF. fie cu instrumente financiare, in baza unui
credit acordat In scopul unei cumpardri in marjd sau in baza unui imprumut de instrumente financiare
acordat 1n scopul efectudrii unor vanzari in lipsd, precum si pentru celelalte scopuri prevazute la art.
4 alin. (1) din Regulamentul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 5/2010 privind utilizarea
sistemului de conturi globale, aplicarea mecanismelor cu si fard prevalidarea instrumentelor
financiare, efectuarea operatiunilor de imprumut de valori mobiliare, a celor de constituire a
garantiilor asociate acestora si a tranzactiilor de vanzare in lipsa, cu modificarile si completarile
ulterioare, denumit in continuare Regulamentul C.N.V.M. nr. 5/2010, fie cu instrumente financiare
derivate;

j) vanzare 1n lipsa - pentru toate instrumentele financiare se aplica definifia vanzarii in lipsa conform
prevederilor Regulamentului (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 14
martie 2012 privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul de credit, denumit
in continuare Regulamentul (UE) nr. 236/2012.

(3) In cazul actiunilor admise la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare din Romania si in cazul
titlurilor de creantd emise de statul roman, prevederile prezentului capitol se completeaza cu
prevederile Regulamentului (UE) nr. 236/2012 si ale reglementarilor emise in aplicarea acestuia.

> M1

Art. 82. - (1) Pot face obiectul acordarii de credite pentru cumparari in marja instrumentele
financiare admise la tranzactionare pe o/un piatd reglementata/sistem multilateral de tranzactionare
si cele care fac obiectul unei oferte publice In vederea admiterii la tranzactionare pe o/un piata
reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare, pentru orice persoana fizica sau juridica, in
conditiile prezentului capitol.

(2) Imprumuturile acordate de S.S.LF. clientilor sii, clientilor altor S.S.LF. sau altor S.S.LF. sub
forma de instrumente financiare pot avea ca obiect orice instrument financiar liber de sarcini admis
la tranzactionare pe o/un piata reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare, in conditiile
prezentului capitol.

(3) Prin exceptie de la prevederile alin. (1), nu pot face obiectul acordarii de credite in vederea
cumpadrarii in marja instrumentele financiare emise de S.S.I.F. admise la tranzactionare pe o/un piata
reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare si nici instrumentele financiare emise de S.S.LF.
care fac obiectul unei oferte publice in vederea admiterii la tranzactionare pe o/un piata
reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare.

(4) Prin exceptie de la prevederile alin. (2), Tmprumuturile acordate de S.S.LF. clientilor sai,
clientilor altor S.S.LLF. sau altor S.S.LLF. nu pot avea ca obiect instrumente financiare emise de
respectiva S.S.LF.
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(5) Pentru tranzactiile Tn marja cu instrumente financiare, altele decat instrumentele financiare
derivate, activul depus In contul de marja folosit pentru acoperirea cerintelor de marja nu poate fi
constituit din instrumente financiare emise de S.S.LF.

> M2
Art. 83. Abrogat

>B

Art. 84. - (1) A.S.F. poate interzice unei S.S.L.F., prin decizie motivatd, luand in considerare
conduita S.S.LF., nivelul indicatorilor calculati in scopul evaluarii cerintelor prudentiale si riscul
indus de pozitia sa financiara si tranzactiile efectuate de aceasta, sa efectueze tranzactii si/sau
operatiuni de tipul celor care fac obiectul prezentului capitol, notificand si depozitarul central cu
privire la aceasta decizie.

(2) Pentru acordarea de credite si imprumuturi de instrumente financiare, S.S.LF. trebuie sa aiba
inscris in obiectul de activitate serviciul auxiliar prevazut in sectiunea B pct. 2 din anexa nr. 1 la
Legea nr. 126/2018.

(3) Pentru a actiona in calitate de agent in operatiunile de imprumut, S.S.LF. trebuie sa fie autorizata
de A.S.F. sa presteze serviciul auxiliar prevazut in sectiunea B pct. 1 din anexa nr. 1 la Legea nr.
126/2018.

Art. 85. - (1) S.S.LF. are obligatia s deschida, in evidentele proprii, un cont de marja pentru
instrumentele financiare luate cu Tmprumut $i un cont de marja pentru tranzactiile cu instrumente
financiare derivate efectuate pe cont propriu.

(2) S.S.LF. are obligatia sa deschida, in evidentele proprii, conturi de marja atat pentru cumpararile
in marja si pentru imprumuturile de instrumente financiare, cat si pentru tranzactiile cu instrumente
financiare derivate efectuate in numele fiecarei persoane fizice sau juridice pentru care va efectua
tranzactii in marja.

(3) In situatia in care creditele pentru cumpdrarile in marja si imprumuturile de instrumente
financiare au loc 1n acelasi timp, aceste operatiuni vor fi evidentiate in subconturi separate pentru
fiecare din cele doua tipuri de operatiuni.

SECTIUNEA a 2-a
Tranzactii in marja cu instrumente financiare, altele decdt instrumentele financiare derivate

Art. 86. - (1) La deschiderea unui cont de marja este obligatorie semnarea unui contract-cadru
pentru tranzactii in marja, care sd contina cel putin urmatoarele prevederi:

a) partile contractante;
b) obiectul contractului;
c) drepturile si obligatiile partilor contractante;

d) responsabilitatile clientului pentru plata sumei imprumutate si a dobanzilor aferente creditului
obtinut de la S.S.LF;
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e) limitele impuse contului de marja, referitoare cel putin la: modalitatea de determinare a cerintelor
de marja, modalitatea de constituire si evaluare a marjei initiale si nivelul minim al cerintelor marjei
ce trebuie mentinute in cont;

f) clauze referitoare la activele care pot fi constituite sub forma de marja;

g) clauze privind situatia in care marja scade sub nivelul minim al cerintelor de marja, respectiv
perioada in care clientul are obligatia sa raspunda apelului in marja si, daca este cazul, transformarea
in fonduri banesti a instrumentelor financiare constituite ca marja, In scopul executdrii obligatiilor
asumate prin operatiunile efectuate in contul de marja;

h) clauze privind exercitarea drepturilor cu privire la instrumentele financiare, respectiv la dobanda
aferenta fondurilor banesti, constituite sub forma de marja sau dobandite in urma tranzactiilor in
marja;

1) clauze referitoare la inlocuirea de active constituite sub forma de marja din contul de marja si la
retragerea/eliberarea activelor la restituirea creditului sau a Tmprumutului sau pe parcursul deruldrii
contractului-cadru pentru tranzactiile in marja;

j) clauze privind tarifele si comisioanele ce vor fi platite de catre client pentru tranzactiile in marja,
precum si stabilirea conditiilor si modalitatilor pentru plata acestora;

k) clauze privind modul de incetare a contractului, inclusiv situatia in care sunt stabilite limitari,
restrictii sau interdictii asupra tranzactiilor in marja efectuate de anumite persoane fizice ori juridice
sau cu anumite instrumente financiare;

1) clauze privind posibilitatea rambursarii in avans a creditului;

m) clauze pentru aplicarea Tn mod corespunzator a prevederilor legislatiei in vigoare referitoare la
ipotecile mobiliare, respectiv la unele contracte de garantie financiara;

n) clauza referitoare la ordinul de vanzare automatd a instrumentelor financiare constituite sub
forma de marja sau dobandite prin tranzactii in marja;

0) principiile care vor fi aplicate in cazul neplatii la termen.

(2) La deschiderea contului de marja, clientul este obligat sd depund o garantie reprezentand
echivalentul a cel putin 50% din valoarea totald a creditului acordat, acest procent urmand a fi
mentinut pe toatd durata existentei contului de marja.

(3) Pentru efectuarea tranzactiilor in marja (cumparare in marja si imprumut de instrumente
financiare) este obligatorie semnarea unui act aditional la contractul-cadru pentru tranzactii in marja,
care sa contina cel putin urmatoarele prevederi:

a) pentru cumpardarile in marja, clauze referitoare la:
1. valoarea creditului, perioada creditului si dobanda aferenta acestuia;
2. perioada de rambursare pentru creditul folosit de client;

3. clauze referitoare la transmiterea, valabilitatea si modalitatea de executare a ordinelor pentru
cumpardrile in marja;

b) pentru Tmprumuturile aferente vanzarilor in lipsa si pentru imprumuturile acordate in celelalte
scopuri prevazute la art. 4 alin. (1) din Regulamentul C.N.V.M. nr. 5/2010, clauze referitoare la:
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1. faptul cd pentru vanzarile in lipsd de actiuni admise la tranzactionare pe o/un piata
reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare din Romania se aplica prevederile Regulamentului
(UE) nr. 236/2012 si ale reglementarilor europene emise in aplicarea acestuia, iar vanzarile in lipsa
ale instrumentelor financiare, altele decat actiunile, sunt permise cu respectarea prevederilor art. 12
alin. (1) lit. a) si b) din Regulamentul (UE) nr. 236/2012;

2. transmiterea, valabilitatea si modalitatea de executare a ordinelor pentru vanzarile in lipsa;

3. tipul, numarul si valoarea de piatd a instrumentelor financiare imprumutate, la momentul
imprumutului, cu precizarea emitentului si a codului ISIN;

4. modalitatea de calcul al cerintelor de marja pentru garantarea imprumutului;
5. durata si pretul imprumutului.

(4) Clauzele enumerate la alin. (3) pot fi incluse in contractul- cadru prevazut la alin. (1) in masura
in care clientul 151 exprima acordul cu privire la valabilitatea lor in cazul oricdrui contract de imprumut
pe care acesta urmeaza sa il incheie ulterior semnarii contractului-cadru.

Art. 87. - (1) Inainte de transmiterea ordinului pentru fiecare tranzactie in marja care presupune
asumarea unor obligatii suplimentare fata de cele inregistrate deja in contul de marja, clientul este
obligat sa detina sau sd depund o marja initiald care sa fie cel putin la nivelul cerintelor de marja
stabilite prin contract.

(2) Instrumentele financiare rezultate din decontarea tranzactiei de cumparare in marjd avand la
baza un credit acordat de S.S.LF. sunt considerate active ale clientului si, cu exceptia instrumentelor
financiare tranzactionate pe un sistem multilateral de tranzactionare, sunt constituite sub forma de
marja pentru a garanta creditul obtinut de investitor.

(3) Dupa decontarea tranzactiei de cumparare prevazute la alin. (2), instrumentele financiare
constituite sub forma de marja pot fi inlocuite cu alte instrumente financiare de aceeasi valoare.

(4) Prin contract, S.S.LF. poate solicita clientilor cerinte de marja diferite in functie de riscul asociat
obligatiilor asumate, nivelurile de risc asociate instrumentelor financiare tranzactionate ori de situatia
financiard a clientului si poate modifica aceste cerinte de marja in functie de conditiile pietei sau in
functie de schimbarea situatiei fatd de momentul la care au fost acestea stabilite.

Art. 88. - Instrumentele financiare tranzactionate pe o piatd reglementatd achizitionate prin
tranzactii in marja in numele clientului pot fi folosite pentru constituirea marjei ulterior decontarii
lor.

Art. 89. - (1) Activele constituite sub forma de marja in contul de marja vor fi evaluate de cétre
S.S.LLF., pe baza unor proceduri interne, avizate de catre persoanele responsabile cu administrarea
riscurilor, luand in considerare cel putin urmatoarele principii referitoare la pretul curent al pietei:

a) iTn momentul tranzactiei sau tranzactiilor, pretul mediu de achizitie;
b) la sfarsitul sedintei de tranzactionare, pretul de referinta.

(2) Valoarea activelor constituite in contul de marja pentru cumpararea in marja/imprumuturile de
instrumente financiare rezultatd in urma evaluarii prevazute la alin. (1) poate fi ajustatd cu
urmatoarele elemente, dupa caz:

1. comisioane sau alte costuri aferente tranzactiilor;

2. riscul valutar;

48/218


act:314103%200
act:314103%2060825642
act:314103%2060825643

3. riscul de volatilitate a pretului;
4. riscul de lichiditate a pietei.

(3) Pentru evaluarea activelor constituite sub forma de titluri de imprumut, preturile prevazute la
alin. (1) pot sa fie determinate pe baza randamentelor acestor instrumente.

(4) Valoarea contului de marja pentru creditele si Imprumuturile de instrumente financiare este
calculata pe baza urmatoarelor elemente:

a) obligatiile asumate prin cumpararea in marjad/imprumuturile de instrumente financiare:
(1) valoarea principalului;

(i1) valoarea costurilor cu principalul;

(ii1) valoarea cerintelor de marja;

b) activele constituite in contul de marja pentru cumpararea in marjd/imprumuturile de instrumente
financiare:

(1) valoarea instrumentelor financiare constituite sub forma de marja, evaluate in conformitate cu
prevederile alin. (1) si (2);

(i1) valoarea fondurilor banesti constituite sub forma de marja.

Art. 90. - (1) Pana la returnarea creditelor aferente cumpararilor in marja de instrumente
financiare, in contul de marja al clientului trebuie pastrata marja cel putin la nivelul cerintelor de
marja stabilite prin contract, pentru creditul acordat si pentru dobanzile si comisioanele aferente.

(2) Pentru incadrarea in limitele impuse contului de marja, in cazul in care valoarea marjei scade
sub nivelul minim al cerintelor de marja, iar clientul nu raspunde apelului in marja conform solicitarii
S.S.ILF., S.S.LLF. va actiona in conformitate cu clauza referitoare la "ordinul de vanzare automata",
prevazuta in contract.

(3) S.S.LF. poate solicita clientilor orice masura suplimentara astfel incat sa se asigure Tmpotriva
oricarei situatii de neindeplinire din partea clientilor a obligatiilor asumate prin contract.

Art. 91. - (1) S.S.LF. are obligatia sa calculeze, in timp real, valoarea activelor si a obligatiilor
inregistrate In contul de marja al fiecarui client, sa procedeze la ajustarea acestuia si sa determine
nivelul minim al cerintelor de marja, conform contractului.

(2) Daca valoarea marjei se situeaza sub limita minima impusa contului de marja prin contract,
S.S.LILF. va emite un apel in marja si va informa clientul 1n legatura cu deficitul in marja, precum si
valoarea acestui deficit, solicitind prin acesta ca deficitul sa fie acoperit, In conformitate cu
prevederile contractului.

> M2

(2') Pani la raspunsul clientului la apelul in marja prin acoperirea deficitului de marja:
a) S.S.LF. nu poate sa introduca noi ordine de cumparare in marja pentru respectivul client;
b) S.S.LF. poate decide sa retraga ordinele de cumparare in marja pentru respectivul client deja
transmise spre executare in piata.
> Ml

(3) Daca clientul nu raspunde apelului in marja si deficitul nu a fost acoperit n perioada stabilita
in contract, dar nu mai mult de doua zile lucratoare, S.S.LF. trebuie sa execute ordinul de vanzare

49/218


act:3362063%20288579806
act:3362063%20288579805

automata si sa utilizeze fondurile banesti rezultate pentru a reduce expunerile in functie de care se
determind limitele impuse contului de marja pana la acoperirea deficitului.

> M2

(3") Prin exceptie de la prevederile alin. (3), S.S.LF. poate decide si nu execute ordinul de vanzare
automata dacd are proceduri specifice in acest sens si daca sunt indeplinite urméatoarele conditii in
mod cumulativ:

a) apelul Tn marja este generat de un eveniment corporativ al emitentului, incepand cu ex-date si pana
la data incércarii dividendentelor/actiunilor aferente;

b) clientul isi ia angajamentul sa transfere in contul de marja rezultatul procesarii evenimentului
corporativ, in vederea suplimentarii garantiilor;

c¢) S.S.L.F. calculeaza valoarea activelor si obligatiile Tnregistrate in contul de marja al fiecarui client,
cu luarea in considerare a dividendelor/actiunilor care urmeaza a fi transferate, suplimentar fata de
obligatiile prevazute la alin. (1);

d) clientul nu s-ar mai afla in apel in marja ulterior calculului realizat la lit. c).

>B

(4) Apelul in marja nu poate fi acoperit cu active din alte conturi ale clientului deschise la S.S.LF.
in lipsa unei autorizari din partea clientului in acest sens.

Art. 92. - Veniturile din dobanzi, drepturile obtinute si dividendele aferente activelor clientului
constituite sub formd de marja sau dobandite prin tranzactii in marja si depuse pentru acoperirea
nivelului minim al cerintelor de marja se vor cuveni clientului.

SECTIUNEA a 3-a
Vinzarea in lipsd a instrumentelor financiare

Art. 93. - (1) Inainte de efectuarea unei vanzari in lipsd in baza unui imprumut acordat sau
intermediat de catre S.S.L.F., fiecare client trebuie sa 1si deschidd un cont de marja la respectiva
S.S.LLF.

(2) Tranzactiile de vanzare in lipsd cu actiuni admise la tranzactionare pe o/un piatd
reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare din Romania se efectueaza cu luarea in considerare
a prevederilor Regulamentului (UE) nr. 236/2012 si ale reglementarilor emise in aplicarea acestuia.

(3) Tranzactiile de vanzare in lipsa cu instrumente financiare, altele decat cele prevazute la alin. (2),
admise la tranzactionare pe o/un piata reglementata/sistem multilateral de tranzactionare din Romania
se efectueaza cu respectarea prevederilor art. 12 alin. (1) lit. a) si b) din Regulamentul (UE) nr.
236/2012 si ale reglementarilor emise in aplicarea acestuia.

Art. 94. - (1) Fondurile banesti rezultate din decontarea tranzactiei de vanzare in lipsa avand la
baza instrumente financiare imprumutate sunt considerate active ale clientului care sunt constituite
sub forma de marja pentru garantarea imprumutului obtinut de client.

(2) Dupa decontarea tranzactiei de vanzare prevazute la alin. (1), fondurile banesti constituite sub
forma de marja pot fi inlocuite de instrumente financiare de aceeasi valoare.

(3) Activele constituite sub forma de marja nu pot fi imprumutate.
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Art. 95. - (1) Orice persoana fizicd sau juridica este obligata sa raporteze A.S.F. sau sa transmita
spre publicare pe site-ul A.S.F. pozitiile scurte nete semnificative pe actiuni admise la tranzactionare
pe o/un piatd reglementatd/sistem multilateral de tranzactionare din Romania, in conformitate cu
prevederile Regulamentului (UE) nr. 236/2012 si ale reglementarilor emise in aplicarea acestuia.

(2) In situatia vanzarilor in lipsa efectuate in conformitate cu prevederile art. 12 alin. (1) lit. b) si c)
din Regulamentul (UE) nr. 236/2012 si cu reglementarile emise in aplicarea acestuia, clientul este
obligat sa notifice 1n scris sau prin mijloace de comunicare agreate intre parti si care pot fi ulterior
verificate faptul cd ordinul dat S.S.LF. este "un ordin de vanzare in lipsda" si sa transmita S.S.LF.
dovada existentei acordului de imprumut, conform art. 5 paragraful 2 din Regulamentul de punere in
aplicare (UE) nr. 827/2012 al Comisiei din 29 iunie 2012 de stabilire a standardelor tehnice de punere
in aplicare cu privire la mijloacele de publicare a pozitiilor nete pe actiuni, la formatul informatiilor
care trebuie furnizate Autoritatii europene pentru valori mobiliare si piete in ceea ce priveste pozitiile
scurte nete, tipurile de acorduri, intelegeri si masuri pentru a garanta iIn mod adecvat ca actiunile sau
instrumentele de datorie suverana sunt disponibile pentru decontare, precum si la datele si perioada
pentru determinarea locului principal de tranzactionare al unei actiuni in conformitate cu
Regulamentul (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului privind vanzarea in lipsa
si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul de credit, sau dovada existentei intelegerilor, confirmarilor
si instructiunilor, conform art. 6 paragraful (5) din acelasi regulament, dupa caz.

(3) Inainte de efectuarea vanzarii in lipsd si in baza informatiilor si a documentelor furnizate de
client conform alin. (2), S.S.L.F. trebuie sa verifice indeplinirea conditiilor referitoare la restrictiile
aplicabile vanzarilor in lipsa fara acoperire, asa cum sunt ele specificate in Regulamentul (UE) nr.
236/2012 si in reglementarile emise 1n aplicarea acestuia, sa identifice daca instrumentele financiare
respective sunt disponibile pentru a fi Tmprumutate sau achizifionate si sa se asigure ca clientul are
capacitatea sa efectueze decontarea vanzarii in lipsd la scadenta.

SECTIUNEA a 4-a
Imprumutul de instrumente financiare

Art. 96. - (1) Acordarea cu imprumut de catre S.S.L.F. a instrumentelor financiare se realizeaza cu
respectarea dispozitiilor prezentului capitol.

(2) Pot face obiectul imprumutului acordat de S.S.I.F. urmatoarele instrumente financiare:

a) cele detinute de S.S.LF. in contul propriu;

b) cele luate cu imprumut de S.S.LF. de la o altd S.S.LF. sau institutie de credit care presteaza
servicii de investifii;

¢) cele apartinand clientilor S.S.L.F. si care sunt luate cu imprumut de S.S.L.F. de la acestia, in baza

contractului incheiat intre cele doua parti;

d) cele apartinand clientilor altei S.S.L.F. si care sunt luate cu imprumut de S.S.LF. de la acestia, in
baza contractului incheiat intre cele doud parti.

(3) S.S.LF. poate actiona in calitate de agent in operatiunile de imprumut pentru instrumentele
financiare luate sau acordate cu imprumut de clientii acelei S.S.L.F. de la, respectiv catre:

a) alti clienti ai aceleiasi S.S.LF.;

b) alte S.S.L.F.;
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¢) clientii altei S.S.LF.

(4) In situatiile in care actioneaza in calitate de agent in operatiunile de imprumut, S.S.LF.
efectueaza urmatoarele:

a) intermediaza imprumutul de instrumente financiare prin:

1. incheierea contractului in numele si pe contul clientului, in conformitate cu mandatul si
instructiunile clientului respectiv; sau

2. incheierea contractelor cu fiecare parte implicata in operatiunea de imprumut;

> M1

b) efectueaza transferurile de instrumente financiare care fac obiectul imprumutului, in baza unor
instructiuni de transfer transmise depozitarului central, In conformitate cu reglementarile
depozitarului central;

> B
c) gestioneaza garantiile aferente imprumutului;
d) transmite rapoarte fiecarui client pentru toate operatiunile efectuate pe contul acestuia.

Art. 97. - (1) In cazul utilizarii sistemului de conturi globale, pentru derularea operatiunilor de
imprumut de instrumente financiare Intre doi clienti ai aceluiasi participant la sistemul depozitarului
central, participantul respectiv are obligatia i raspunderea exclusivd de a notifica depozitarului
central, prin transmiterea unei instructiuni adecvate, in formatul prevazut in reglementarile
depozitarului central, cu privire la transferul instrumentelor financiare obiect al operatiunii de
imprumut efectuat in cadrul contului global de clienti. Participantul va inregistra in sistemul sau de
back office transferul instrumentelor financiare.

(2) La restituirea instrumentelor financiare obiect al operatiunilor de Tmprumut de instrumente
financiare intre doi clienti ai aceluiasi participant la sistemul depozitarului central, participantul
respectiv are obligatia de a notifica depozitarul central, prin transmiterea unei instructiuni adecvate,
in formatul prevazut in reglementarile depozitarului central, cu privire la transferul instrumentelor
financiare obiect al operatiunii de imprumut efectuat in cadrul contului global de clienti. Participantul
va inregistra in sistemul sdu de back office transferul instrumentelor financiare.

(3) Participantii la sistemul depozitarului central au obligatia sa coreleze operatiunile prevazute la
alin. (1) si (2) pentru fiecare operatiune de imprumut in parte.

> M1
(4) Responsabilitatea asupra transferurilor aferente operatiunilor de imprumut apartine exclusiv si
integral participangilor care au transmis instructiunile de transfer catre depozitarul central.

>B

Art. 98. - (1) In cazul in care operatiunile de imprumut se realizeaza de citre o S.S.LF. sau de
catre o institutie de credit care presteazd servicii de investitii care nu este participant la sistemul
depozitarului central, obligatia prevazuta la art. 96 alin. (4) lit. b) se efectueaza pe baze contractuale
de un participant la sistemul depozitarului central.

(2) S.S.LF. sau institutia de credit care presteaza servicii de investitii, participant la sistemul
depozitarului central, care notifica operatiunea de luare de imprumut depozitarului central conform
alin. (1) are obligatia sd raporteze scopul Imprumutului conform art. 4 alin. (1) din Regulamentul
C.N.V.M. nr. 5/2010.
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(3) S.S.LF. sau institutia de credit care presteaza servicii de investitii, care nu este participant la
sistemul depozitarului central si care realizeaza operatiunile de intermediere a imprumutului, are
obligatia de a respecta in mod corespunzator prevederile prezentului capitol.

Art. 99. - (1) Imprumutul de instrumente financiare se acordd, in schimbul unui pret al
imprumutului, de catre detinatorul de instrumente financiare, denumit in continuare creditor, unei
persoane fizice sau juridice, denumite In continuare debitor, in scopurile prevazute la art. 4 din
Regulamentul C.N.V.M. nr. 5/2010. Debitorul are obligatia sa restituie creditorului acelasi instrument
financiar la sfarsitul unei perioade de timp specificate in actul aditional la contractul-cadru pentru
tranzactii in marja.

(2) Imprumutul de instrumente financiare se va acorda numai dupa incheierea contractului-cadru
pentru tranzactii In marja si, dupa caz, in situatia In care contractul respectiv nu prevede clauze
conform art. 86 alin. (3), a actului aditional pentru efectuarea imprumutului de instrumente financiare
conform art. 86, precum si dupa deschiderea unui cont de marja. Contractul nu va putea fi incorporat
in cadrul altor contracte incheiate de S.S.1.F. cu detinatorii instrumentelor financiare imprumutate sau
cu clientii care doresc sa imprumute instrumente financiare de la S.S.LF.

Art. 100. - (1) S.S.LLF. care nu actioneaza in calitate de agent va Inregistra in contul de marja
propriu toate operatiunile de luare cu imprumut de instrumente financiare si va constitui marja pentru
aceste operatiuni. Valoarea cerintelor de marja pentru instrumentele financiare luate cu imprumut de
S.S.LF. va fi stabilitd de comun acord de catre parti in cadrul contractului incheiat, iar aceste cerinte
de marja nu pot sa fie mai mici decat cea mai redusa cerintd de marja stabilitd pentru clientii sai.

(2) Prevederile alin. (1) se aplica, Tn mod corespunzator, si in cazurile in care S.S.L.F. ia cu imprumut
instrumente financiare de la o alta S.S.LF.

(3) Pe parcursul perioadei de imprumut, daca societatea emitenta distribuie dividende sau dobanda
pentru instrumentele financiare date cu imprumut, la data incasarii acestora, plata respectiva trebuie
facutd de catre debitor cétre creditor.

Art. 101. - Imprumuturile de instrumente financiare sunt nregistrate in conturile de marja si le
sunt aplicabile, in mod corespunzator, prevederile prezentului capitol referitoare la cerintele de marja,
marcarea la piata, constituirea si menginerea marjei, precum si cele cu privire la apelul in marja.

SECTIUNEA a 5-a
Tranzactii cu instrumente financiare derivate

Art. 102. - (1) In vederea tranzactiilor cu instrumente financiare derivate, S.S.I.F. va deschide un
cont in marja pentru instrumente financiare derivate, pe numele persoanelor fizice sau juridice pentru
care va executa tranzactii cu astfel de instrumente.

(2) S.S.LF. nu va executa niciun ordin pentru clientii care nu au constituit marja initiala.

(3) S.S.LLF. nu poate mentine pozifii deschise de cumparare si de vanzare pe acelasi instrument
financiar derivat si aceeasi scadenta.

(4) In raporturile sale cu contrapartea centrald sau cu membrul compensator, dupa caz, S.S.LF. este
responsabild pentru existenta sumelor necesare In cont pentru tranzactiile cu instrumente financiare
derivate executate pe conturile clientilor sai.
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Art. 103. - (1) Prevederile art. 86 alin. (1) privind deschiderea unui cont de marja se aplica si
conturilor pentru instrumente financiare derivate.

(2) Contractul de prestari de servicii de investifii financiare ce presupune si executarea de tranzactii
cu instrumente financiare derivate va cuprinde, suplimentar, cel putin urmatoarele:

a) clauze ce specificd modalitatea de acoperire a necesarului de marja generat de alte conturi cu
excedentul din contul de marja pentru instrumente financiare derivate;

b) clauze privind situatiile in care activul-suport sufera modificari semnificative in ceea ce priveste
pretul (de exemplu, modificarea valorii nominale a acfiunilor) ori cantitatea, in conformitate cu
regulile pietei reglementate;

¢) termenul maxim in care clientul poate acoperi apelul in marja, in conformitate cu regulile pietei
reglementate;

d) clauza pentru executarea inchiderii fortate fard notificare a pozitiilor deschise in cazul
nerespectarii apelului in marja;

e) obligatia clientului de a notifica imediat S.S.L.LF. incetarea platilor si, dupa caz, reorganizarea
judiciara sau falimentul.

Art. 104. - (1) S.S.LF. are obligatia sd efectueze cel putin zilnic marcarea la piatd pentru contul
de marja al fiecdrui client in conformitate cu regulile contrapartii centrale.

(2) In cazul in care disponibilul din cont se situeaza sub nivelul marjei necesare, S.S.I.F. va emite
un apel in marja ce va fi explicit inscris in raportul zilnic de tranzactionare.

(3) In cazul in care deficitul nu a fost acoperit in termenul previzut in contract, S.S.LF. este
autorizata sa inchida pozitiile detinute de client pana la acoperirea necesarului de marja.

(4) In cazul in care in contul de marja au fost depuse active prevazute la art. 81 alin. (2) lit. h) lit. B
pct. 2-5, pentru acoperirea apelurilor in marja, concomitent cu inchiderea pozitiilor detinute de client,
S.S.LILF. este autorizata sa lichideze si aceste active financiare (la pretul curent de piatd) pana la
acoperirea debitelor clientilor.

(5) In cazul in care valoarea contului de marja scade sub nivelul stabilit prin contract, S.S.LF. este
autorizata sa vanda activele financiare prevazute la alin. (4) pana la acoperirea deficitului.

Art. 105. - (1) In cazul efectudrii unor tranzactii eronate in contul clientului, S.S.LF. este obligata
s efectueze operatiunile si demersurile necesare astfel incat clientul sa nu fie prejudiciat.

(2) Eventualele pierderi, precum si comisioanele aferente tranzactiilor efectuate in conditiile alin.
(1) vor fi suportate de catre S.S.LF.

CAPITOLUL VIII
Operatiuni transfrontaliere

SECTIUNEA 1
Prevederi generale

> Ml
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Art. 106. - In situatia in care, conform art. 114 alin. (3) din Legea nr. 126/2018, cu modificirile si
completarile ulterioare, A.S.F. considera ca structura administrativa sau situatia financiard a S.S.LF.
nu este adecvatd, aceasta poate emite un act individual privind respingerea cererii de aprobare a
deschiderii unei sucursale intr-un stat membru de cétre o S.S.LF.

> B

SECTIUNEA a 2-a
Sucursale ale S.S.1F. in tari terte

Art. 107. - In vederea infiintrii unei sucursale a S.S.L.F. pe teritoriul unei tari terte trebuie
indeplinite urmatoarele conditii:

a) existenta in tara tertd a unor prevederi legale de autorizare, supraveghere, precum si structura
organizatoricd, similare cu cele din Romania;

b) existenta unui acord de cooperare intre A.S.F. si autoritatea competenta din tara terta pe teritoriul
careia S.S.I.F. intentioneaza sa infiinteze sucursala;

¢) Indeplinirea conditiilor de reciprocitate in tara de origine, in limitele permise de acordul
international.

Art. 108. - (1) Orice modificare a elementelor care sunt avute in vedere la autorizarea infiintarii
sucursalei este supusa autorizarii A.S.F. cu cel putin 30 de zile inaintea implementarii.

(2) S.S.LF. poate presta pe teritoriul unei tari terte servicii auxiliare numai In situatia In care
presteaza un serviciu sau o activitate de investitii.

(3) Sucursala S.S.ILF. va desfasura servicii si activitati de investitii prin intermediul personalului
inregistrat/autorizat de A.S.F.

Art. 109. - (1) In aplicarea art. 126 din Legea nr. 126/2018, in vederea obtinerii autorizatiei de
infiintare a unei sucursale pe teritoriul unei tari terte, Tnaintea inregistrarii la oficiul registrului
comertului a mentiunii cu privire la infiintarea sucursalei si a Inceperii activitatii sucursalei, S.S.LF.
va transmite A.S.F. o cerere insotitd de urmatoarele documente:

a) hotararea organului competent, din care sa rezulte: tara tertd pe teritoriul careia intentioneaza sa
infiinteze sucursala, obiectul de activitate ce urmeaza a fi prestat, identitatea persoanei/persoanelor
desemnate sa asigure conducerea sucursalei, cu precizarea responsabilitatilor si limitelor de
competentd pentru acestea, numele persoanei care indeplineste functia de conformitate, precum si
adresa sucursalei;

b) actul aditional la actul constitutiv al S.S.L.F., dupa caz, in original sau in copie legalizata;

¢) planul de afaceri, in limba romana si n traducere legalizata in limba statului in care intenfioneaza
sd Infiinteze sucursala, care sd fundamenteze oportunitatea deschiderii respectivei sucursale si care
sd cuprinda, printre altele, informatii cu privire la:

(1) tipurile de activitati care vor fi desfasurate prin intermediul sucursalei;
(i1) structura organizatorica a sucursalei;

(i11) dotarea tehnica a sucursalei;
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(iv) volumul estimat al activitatii in primii 3 ani de activitate ai sucursalei;

(v) estimari ale pozitiei financiare si ale performantei aferente activitatii ce urmeaza a fi desfasurata
de sucursala;

(vi) studiul pietei si al factorilor ce pot afecta fezabilitatea planului de afaceri;

d) regulamentul de organizare si functionare a sucursalei, precum si procedurile interne care asigura
respectarea cerintelor organizatorice prevazute de Legea nr. 126/2018 si de prezentul regulament,
respectiv respectarea regulilor de conduita din tara terta;

e) certificatul de cazier judiciar si fiscal, aflate in termenele legale de valabilitate, in original sau in
copie legalizatd sau 1n copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisd de secretarul
primariilor unde nu existd cabinete notariale, copia de pe actul de identitate i curriculum vitae ale
fiecarei persoane desemnate sa asigure conducerea sucursalei, insotite de o declaratie pe propria
raspundere a persoanei in cauza privind sanctiunile care i-au fost aplicate n ultimii 10 ani, dispuse
de autoritati de supraveghere ori de institutii de credit sau financiare in care a desfasurat activitate;

f) numele persoanelor care presteaza servicii §i activitdfi de investifii si al persoanei care
indeplineste functia de conformitate, autorizate de A.S.F., ce urmeaza sa 1si desfasoare activitatea la
sediul sucursalei;

g) declaratia conducatorului S.S.L.F. din care sa rezulte ca sediul sucursalei indeplineste conditiile
prevazute la art. 6 lit. f);

h) schema de compensare care va asigura compensarea investitorilor care deschid conturi la
respectiva sucursald;

1) prezentarea cadrului legislativ si institutional din tara terta, care sa cuprinda cel putin informatii
referitoare la: autoritatea responsabild cu supravegherea si sistemul de supraveghere al pietei de
capital, legislatia in domeniul secretului profesional, al prevenirii spalarii banilor si al finantarii
terorismului, standardele privind cunoasterea clientelei si orice alte informatii relevante privind
eventuale impedimente in realizarea supravegherii prudentiale de céatre A.S.F., cum ar fi

.....

j) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului prevazut in reglementarile A.S.F.;
k) alte documente pe care A.S.F. le poate solicita.

(2) In situatia in care persoanele previzute la alin. (1) lit. f) sunt stabilite pe teritoriul tarii terte in
care se infiinteaza sucursala, prin derogare de la prevederile art. 4 si, dupa caz, art. 5, 6 sau 8 din
Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018 si ale art. 25 lit. ¢) din prezentul regulament, persoanele
respective pot sd nu urmeze cursul specific de pregatire profesionald, organizat de un organism de
formare profesionala atestat de A.S.F., si sd nu sustind examenul aferent, dacad S.S.LF. asigura
persoanei respective o pregatire profesionald similard celei efectuate de un organism de formare
profesionala.

Art. 110. - (1) A.S.F. decide cu privire la autorizarea infiintarii unei sucursale pe teritoriul unei
tari terte in termen de maximum 3 luni de la Tnregistrarea dosarului complet al solicitantului.

(2) In cazul respingerii cererii, A.S.F. va emite o decizie motivata, care poate fi contestatd in termen
de maximum 30 de zile de la data comunicarii.

(3) A.S.F. poate respinge cererea de autorizare a infiintarii sucursalei daca, pe baza informatiilor
detinute si a documentatiei prezentate de S.S.1.F., constata sau, dupa caz, considera ca:
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a) documentele depuse de S.S.LF. sunt incomplete, ilizibile sau se constatd depunerea acestora intr-
o forma necorespunzatoare ori lipsa unor documente, precum si in situatia in care nu se respecta
prevederile Legii nr. 126/2018 si/sau ale reglementarilor A.S.F.;

b) S.S.LF. nu dispune de capacitate administrativa sau de o situatie financiara adecvata, in raport
cu activitatea ce urmeaza a fi desfagurata prin intermediul sucursalei;

¢) S.S.LF. inregistreaza o evolutie necorespunzatoare a situatiei financiare;

d) cadrul legislativ existent in tara terta si/sau modul de aplicare a acestuia impiedica exercitarea de
catre A.S.F. a functiilor sale de supraveghere;

e) cadrul legislativ existent in tara tertd nu contine prevederi legale de autorizare, supraveghere,
precum si structurd organizatorica, similare cu cele din Romania;

f) nu exista un acord de cooperare intre A.S.F. si autoritatea competenta din tara tertd si nu se incheie
un astfel de acord in termen de doua luni de la inregistrarea la A.S.F. a unei cereri de autorizare a
infiintarii sucursalei S.S.L.F. pe teritoriul acelei tari terte;

g) nu se Indeplinesc conditiile de reciprocitate in tara tertd, in limitele permise de acordul
international.

Art. 111. - (1) S.S.LF. inregistreaza la oficiul registrului comertului mentiunea cu privire la
infiintarea unei sucursale pe teritoriul unei tari terte numai dupa obtinerea autorizatiei de Infiintare
emise de A.S.F.

(2) S.S.LF. transmite A.S.F. copia certificatului de inregistrare mentiuni in termen de maximum 5
zile de la data inregistrarii la oficiul registrului comertului a Infiintarii sucursalei, dar nu mai tarziu
de 90 de zile de la data autorizatiei emise de A.S.F.

(3) S.S.LF. informeaza A.S.F. cu privire la inceperea activittii sucursalei Tn maximum 5 zile de la
data Inceperii activitatii.

(4) In situatia in care legislatia din tara tertd stabileste cerinte suplimentare cu privire la personalul
sucursalelor firmelor de investitii din tarile tere, S.S.I.F. trebuie sa asigure indeplinirea acelor cerinte
de catre personalul sucursalei S.S.LF. infiintate pe teritoriul acelei tari terte.

Art. 112. - (1) A.S.F. poate retrage autorizatia unei sucursale a S.S.LF. infiintate pe teritoriul unei
tari terte:

a) la cererea S.S.L.LF.;
b) in situatiile prevazute la art. 113 alin. (1).

(2) In vederea retragerii autorizatiei unei sucursale a S.S.LF. infiintate pe teritoriul unei tari terte,
S.S.LF. va transmite A.S.F. o cerere insotita de urmatoarele documente:

a) hotararea organului competent;

b) nota explicativa cu privire la situatia arhivei, a persoanelor care presteaza servicii §i activitati de
investitii §i a persoanei care Indeplineste functia de conformitate care si-au desfasurat activitatea la
sediul respectivei sucursale;

c¢) adeverinte emise de entitafile pietei de capital, din tara tertd pe teritoriul careia a fost infiintata
sucursala, la care S.S.I.F. a fost membra sau participant in sistem, prin intermediul sucursalei, in care
sd se mentioneze, dupa caz, incheierea relatiilor contractuale, faptul ca nu este {inutd de plata unor
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datorii, retragerea accesului S.S.LF. si al personalului acesteia de la operatiunile derulate in sistemele
respective, respectiv blocarea/dezactivarea codurilor si parolelor de acces;

d) dovada achitarii datoriilor fata de clienti si a transferului valorilor mobiliare in conturile indicate
de clienti;

e) dovada achitdrii tarifului de retragere a autorizatiei, in contul A.S.F.

Art. 113. - (1) A.S.F. poate retrage autorizatia unei sucursale a S.S.LF. infiintate pe teritoriul unei
tari terte 1n oricare dintre urmatoarele situatii:

a) S.S.LF. sau sucursala nu mai indeplineste conditiile necesare pentru infiintarea unei sucursale pe
teritoriul unei tari terte;

b) S.S.LF. nu transmite informatiile si raportarile solicitate de A.S.F. cu privire la activitatea
sucursalei;

¢) S.S.L.F. a transmis informatii false, incorecte sau care induc in eroare cu privire la sucursald sau
la activitatea acesteia;

d) persoana/persoanele desemnatd/desemnate sd asigure conducerea sucursalei sau personalul
sucursalei nu respecta reglementarile A.S.F. si/sau ale tarii terte pe teritoriul careia este infiintata
sucursala si/sau ale pietelor reglementate din tara terta respectiva;

e) riscurile rezultate din activitatea sucursalei sunt semnificativ mai mari decat riscurile rezultand
din activitatea S.S.LLF. desfasurata in Romania;

f) retragerea autorizatiei de functionare a S.S.LF.;
g) aparitia unei situatii din cele prevazute la art. 110 alin. (3) lit. b) - g);
h) retragerea autorizatiei sucursalei S.S.LLF. de catre autoritatea competenta din tara terta.

(2) A.S.F. informeaza imediat autoritatea competenta din tara terta pe teritoriul careia este infiintata
sucursala S.S.LF. in situatia retragerii autorizatiei sucursalei.

> Ml

(3) Dupa comunicarea retragerii autorizatiei de functionare a sucursalei, S.S.LLF. va inceta sa
desfagoare servicii de investitii si activitati de investitii prin intermediul sucursalei din tara terta cel
mai tarziu la data prevazuta in actul individual de revocare.

> B
(4) Prevederile art. 112 alin. (2) lit. b) - e) se aplica si in cazul retragerii autorizatiei de catre A.S.F.

Art. 114. - (1) A.S.F. va supraveghea respectarea cerintelor prudentiale si organizatorice de cétre
S.S.LF. care desfasoara servicii de investitii §i activitati de investitii pe teritoriul unei tari terte.

(2) S.S.I.F. va transmite A.S.F. rapoartele transmise autoritatii competente din tara terta si rapoarte
cu privire la tranzactiile efectuate prin intermediul sucursalei infiintate pe teritoriul respectivei fari
terte.

(3) In situatia in care A.S.F. va primi o notificare din partea unei autorititi competente dintr-o tara
tertd cu privire la incélcarea dispozitiilor legale din acel stat de catre sucursala unei S.S.L.F., A.S.F.
va dispune masurile adecvate si va informa respectiva autoritate cu privire la modul de solutionare si,
daca este cazul, cu privire la masurile aplicate.
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(4) A.S.F. poate solicita cooperarea unei autoritati competente dintr-o tara tertd in activitatea sa de
supraveghere, pentru o verificare la fata locului (la sediul sucursalei) de catre autoritatea respectiva
sau pentru o investigare sau poate initia direct un control la sediul sucursalei, caz in care va informa
in prealabil autoritatea competenta din tara terta.

> M2
Sectiunea a 2! - a
Prestarea de servicii si activitati de investitii la distanta de S.S.L.F. in tari terte membre ale
Grupului G7

Art. 114!, — S.S.LF. poate presta servicii si activitati de investitii si servicii auxiliare in state terte
membre ale Grupului G7, la distanti, firi a infiinta o sucursald, cu respectarea prevederilor art. 126!
din Legea nr. 126/2018.

Art. 1142, (1) S.S.LF. care a primit acordul A.S.F. pentru prestarea de servicii si activitati de
investitii si servicii auxiliare 1n state terte membre ale Grupului G7, la distanta, raporteaza anual
A.S.F., in termen de 30 de zile de la inchiderea perioadei de raportare, urmatoarele informatii,
defalcate pe fiecare stat pentru care a primit un astfel de acord:

a) serviciile si activitatile desfasurate de S.S.L.F. 1n statul tert membru al Grupului G7;

b) numarul total, categoriile de clienti care corespund serviciilor si activitatilor mentionate la lit. a)
furnizate 1n perioada relevanta care se incheie la 31 decembrie, precum si o defalcare pe clienti de
retail, profesionali si contraparti eligibile, tipul instrumentelor financiare si valoarea acestora.

(2) Pentru facilitarea monitorizdrii cuprinzatoare a activitatilor S.S.ILF. desfdsurate in statul tert
membru al Grupului G7, A.S.F. poate solicita S.S.LF. orice altd informatie pe care o considera
necesara.

Art. 1143, — Prevederile art. 114 se aplicd in mod corespunzitor si in cazul S.S.LF. prevazute la art.
114!,

>B

SECTIUNEA a 3-a
Efectuarea de tranzactii sau plasamente in instrumente financiare tranzactionate pe pietele de
instrumente financiare

Art. 115. - (1) S.S.LF. pot incheia contracte cu firme de investitii si institutii de credit din statele
membre sau cu societati din tari terte pentru a efectua tranzactii, investitii sau plasamente in
instrumente financiare tranzactionate in cadrul locurilor de tranzactionare, cu respectarea
urmatoarelor conditii, fara a se limita la acestea:

a) de a informa investitorii cu privire la conditiile executarii ordinelor prin entitatile prevazute in
partea introductiva a prezentului alineat si la costurile aferente, inclusiv comisioanele;

b) de a actiona cu diligenta in cazul in care activele clientilor sunt plasate la o firma de investitii sau
la o institutie de credit dintr-un stat membru sau la o societate dintr-o tara terta, in selectarea entitatii
respective, cu luarea n considerare a cel putin urmatoarelor criterii:

(1) situatia financiara a entitatii respective si reputatia acesteia;
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(i1) prevederile legale aplicabile in jurisdictia respectivei entitdti care ar putea afecta negativ
drepturile clientilor, inclusiv in caz de dizolvare sau de insolvabilitate a S.S.L.LF. sau a entitatii
respective;

(i11) prevederile legale aplicabile in statul membru sau in tara tertd in ceea ce priveste regulile de
protectie a activelor clientilor, care trebuie sa asigure cel pufin acelasi grad de protectie ca si cele
aplicabile unui client al unei S.S.L.F.;

(iv) obligatia de intocmire a unei proceduri interne care sa contind reguli privind revizuirea
periodica, cel putin cu o frecventa anuald, a respectarii de catre entitatea careia i-au fost incredintate
activele clientilor a prevederilor prezentului articol;

¢) de a informa clientul si de a obfine consimtamantul explicit al acestuia cu privire la transferarea
activelor clientului catre o firma de investitii/institutie de credit care presteaza servicii de investitii si
servicii auxiliare dintr-un stat membru sau catre o societate dintr-o tara tertd si de a-l1 inregistra.
Inregistrarea care contine acordul clientului trebuie s fie pastrati de catre S.S.LF. si s permita
acesteia sa demonstreze in mod clar obiectul consimtamantului clientului;

d) de a include informatii adecvate cu privire la modalitétile de protectie a activelor clientilor si la
riscurile asociate in cuprinsul acordurilor semnate cu acestia;

e) de a include, in contractul incheiat cu clientul conform art. 38 alin. (1), o clauza contractuala cu
privire la situatia in care contractul incheiat intre S.S.LF. si o entitate dintre cele prevazute in partea
introductiva a prezentului alineat la care sunt plasate instrumentele financiare detinute de S.S.I.F. in
numele clientului inceteaza.

(2) In situatia in care contractul incheiat intre S.S.LF. si o entitate dintre cele previzute in partea
introductiva a alin. (1) la care sunt plasate instrumentele financiare detinute de S.S.LLF. in numele
clientului Inceteaza, iar contractul cu clientul cuprinde clauza prevazuta la alin. (1) lit. e), in cazul in
care clientul nu poate fi contactat/notificat la adresa indicatd prin contract/actele aditionale ale
contractului intr-un termen prestabilit de catre parti sau clientul nu isi transferd instrumentele
financiare la o alta entitate sau nu isi lichideaza pozitiile detinute intr-un termen rezonabil comunicat
de S.S.LF. in notificare, S.S.I.LF. va proceda la vanzarea instrumentelor financiare respective, cu
respectarea principiului obfinerii celui mai bun rezultat pentru client, va transfera fondurile banesti
obtinute prin vanzare in contul clientului si va incheia relatiile contractuale cu respectivul client,
aplicand corespunzator clauzele prevazute la art. 38 alin. (1) lit. f) si g).

(3) S.S.LF. este exclusiv si integral responsabild pentru verificarea indeplinirii conditiilor prevazute
la alin. (1).

> M2

Art. 116. - S.S.LF. nu se pot conecta direct la sistemele pietelor de instrumente financiare dintr-o
tard tertd, cu exceptia cazului in care, in temeiul art. 126 si a art. 126! din Legea nr. 126/2018, A.S.F.
a aprobat infiintarea unei sucursale a S.S.LF. in respectiva tara terta, respectiv si-a exprimat acordul
cu privire la prestarea de servicii si activitdti de investitii intr-un stat tert membru al Grupului G7.

>B

CAPITOLUL IX
Reguli cu privire la aplicarea prevederilor art. 10 alin. (7) din Legea nr. 126/2018
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Art. 117. - Prezentul capitol stabileste reguli cu privire la aplicarea prevederilor art. 10 alin. (7)
din Legea nr. 126/2018 in cazul contractului de fiducie, asa cum este acesta reglementat prin Legea
nr. 287/2009 privind Codul civil, republicata, cu modificarile ulterioare, precum si privind activitatile
ce pot fi prestate de S.S.L.F., altele decat serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile
auxiliare prevazute de Legea nr. 126/2018.

SECTIUNEA 1
Activitati legate de fiducie

SUBSECTIUNEA 1.1
Efectele contractului de fiducie asupra operatiunilor cu instrumente financiare pe piata de
capital i asupra activitatii emitentilor

Art. 118. - (1) In cazul unui contract de fiducie prin care se transfera fiduciarului in masa
patrimoniald fiduciara drepturi aferente unor actiuni/instrumente financiare, fiduciarul este inregistrat
ca actionar de la data transferului actiunilor in contul sdu de valori mobiliare afectat fiduciei deschis
la depozitarul central.

(2) Fiduciarul are drepturile si obligatiile aferente actiunilor aflate in contul sau de valori mobiliare
afectat fiduciei, pe care le exercitd cu respectarea dispozitiilor contractului de fiducie, precum si a
celorlalte prevederi legale incidente. Aceste drepturi si obligatii sunt, fard a se limita la acestea,
drepturile si obligatiile actionarilor prevazute de Legea nr. 126/2018 si de Regulamentul A.S.F. nr.
5/2018.

(3) Dreptul de vot aferent actiunilor Inregistrate in contul sdu de valori mobiliare afectat fiduciei se
exercitd de cétre fiduciar sau, dupa caz, de persoana imputernicitd de acesta. Prin derogare de la
prevederile art. 200 alin. (6) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2018, fiduciarul are posibilitatea sa
exprime pentru actiunile aflate in contul de valori mobiliare afectat fiduciei voturi diferite fatd de cele
aferente actiunilor existente in alte conturi de valori mobiliare si care fac parte din masa patrimoniald
proprie. In vederea exercitarii acestui drept, depozitarul central prezintd emitentului in mod separat
actiunile detinute de fiduciar in contul de valori mobiliare afectat fiduciei.

(4) Transferul dreptului de proprietate asupra unor instrumente financiare din contul fiduciarului in
contul beneficiarilor fiduciei se efectueaza prin aceeasi modalitate in care s-a realizat transferul
respectivelor instrumente financiare din contul constituitorilor in contul fiduciarului.

Art. 119. - Transferurile prevazute la art. 118 alin. (1) si (4) reprezinta transfer direct.

Art. 120. - (1) Stabilirea unei relatii de concertare intre constituitor, fiduciar si/sau beneficiar,
precum i Intre acestia si terte persoane se determind in conformitate cu prevederile incidente ale
Legii nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piatd, denumita in
continuare Legea nr. 24/2017, si ale reglementarilor emise in aplicarea acesteia, precum si cu luarea
in considerare a prevederilor contractului de fiducie.

(2) In cazul in care fiduciarul este si beneficiarul fiduciei, la calcularea detinerilor pe care acesta le
are Tmpreund cu persoanele cu care actioneaza in mod concertat In sensul art. 2 alin. (1) pct. 30 si
alin. (2) si (3) din Legea nr. 24/2017, vor fi luate in calcul atat detinerile aflate in conturile de valori
mobiliare care fac parte din masa patrimoniala proprie, cat si definerile aflate in contul de valori
mobiliare afectate fiduciei.
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SUBSECTIUNEA 1.2
Implicatiile fiduciei asupra S.S.1 F.

Art. 121. - (1) S.S.LF. care are calitatea de fiduciar si care are in obiectul de activitate
tranzactionarea pe cont propriu are urmatoarele obligatii:

a) de a mentiona expres, cel putin in evidentele proprii, tranzactiile in care are calitatea de fiduciar;
b) de a nu lua in calculul cerintelor de capital patrimoniul fiduciar;
c¢) de a nu face tranzactii in calitate de formator de piata cu active din patrimoniul fiduciar.

(2) Prevederile alin. (1) lit. b) se aplica si in cazul S.S.L.F. care are calitatea de fiduciar si care nu
are in obiectul de activitate tranzactionarea pe cont propriu.

Art. 122, - (1) S.S.LF. care are calitatea de fiduciar si care nu are in obiectul de activitate
tranzactionarea pe cont propriu, in cazul in care contractul de fiducie presupune efectuarea de
tranzactii cu active din patrimoniul fiduciar, va Incheia un contract de prestari de servicii §i activitati
de investitii cu o S.S.LF. sau o institutie de credit care presteaza servicii si activitati de investitii.

(2) Contractul de prestari de servicii si activitati de investitii incheiat intre S.S.L.F. care are calitatea
de fiduciar si S.S.LF./institutia de credit care presteaza servicii si activitati de investifii nu poate
excede contractului de fiducie si trebuie sa cuprindad clauze cu privire la incetarea contractului in
situatia in care fiduciarul este Tnlocuit sau contractul de fiducie Inceteaza.

(3) S.S.LF. care are calitatea de fiduciar va fi considerat de S.S.LF./institutia de credit care presteaza
servicii i activitati de investitii prevazuta la alin. (1) client profesional/contraparte eligibila in functie
de serviciul care i se presteaza, daca nu solicita sa fie tratat ca un client de retail.

Art. 123. - (1) In cazul unui contract de fiducie care presupune efectuarea de tranzactii cu active
din patrimoniul fiduciar, iar fiduciarul nu are calitatea de S.S.L.F., fiduciarul va incheia contract de
prestari de servicii si activitati de investifii cu o S.S.L.F care presteaza servicii si activitafi de investitii
si va deveni client al S.S.LF. respective, fiindu-i aplicabile prevederile prezentului regulament si ale
prevederilor reglementarilor Uniunii Europene emise in aplicarea Directivei 2014/65/UE.

(2) Contractul de prestari servicii si activitdti de investitii incheiat intre fiduciar si S.S.L.F. va
respecta limitele contractului de fiducie, pe raspunderea fiduciarului, si trebuie sa cuprinda clauze cu
privire la incetarea contractului in situatia in care fiduciarul este inlocuit sau contractul de fiducie
inceteaza.

(3) In cazul previzut la alin. (1), persoana care se supune analizei referitoare la beneficiarul real
este beneficiarul fiduciei.

Art. 124. - S.S.LF. transmite A.S.F. o copie a contractului de fiducie, in termen de maximum 5 zile
lucratoare de la data semnarii acestuia.

SECTIUNEA a 2-a
Alte activitati ce pot fi prestate de S.S.1.F.
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Art. 125. - S.S.LF. poate desfasura, in baza prevederilor art. 10 alin. (7) din Legea nr. 126/2018,
urmatoarele activitati:

a) de administrare a pietelor organizate, astfel cum este aceasta reglementata de Legea nr. 357/2005
privind bursele de marfuri, denumita in continuare Legea nr. 357/2005;

b) de inchiriere a imobilelor aflate in proprietate, cu conditia ca acestea sa nu constituie sediul social
al S.S.LF. sau un sediu secundar autorizat de A.S.F.;

¢) activitatea de intermediar principal in conformitate cu prevederile Legii nr. 236/2018 privind
distributia 1n asigurari, denumita in continuare Legea nr. 236/2018, si ale dispozitiilor legale
incidente;

d) activitatea de intermediar secundar in conformitate cu prevederile Legii nr. 236/2018 si ale
dispozitiilor legale incidente;

e) de intermediar de credite, cu respectarea prevederilor Ordonantei de urgentd a Guvernului nr.
50/2010 privind contractele de credit pentru consumatori, aprobata cu modificari si completari prin
Legea nr. 288/2010, cu modificarile si completarile ulterioare;

f) de intermediar de pensii private, cu respectarea prevederilor Normei Autoritafii de Supraveghere
Financiard nr. 16/2013 privind activitatea de marketing al fondului de pensii facultative, aprobatd prin
Hotéararea Consiliului Autoritatii de Supraveghere Financiard nr. 64/2013, cu modificarile si
completarile ulterioare, denumita in continuare Norma A.S.F. nr. 16/2013;

> M1
g) de publicitate a serviciilor altei S.S.L.F./firme de investitii/institutii de credit inscrise in Registrul
A.S.F. in baza unui contract incheiat cu aceasta;

h) de eliberare de extrase de cont pentru detinerile de instrumente financiare prevazute la art. 45 lit.
e) din Regulamentul Autoritatii de Supraveghere Financiara nr. 10/2017 privind depozitarii centrali
emis 1n aplicarea Regulamentului (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din
23 iulie 2014 privind imbunatatirea decontarii titlurilor de valoare in Uniunea Europeana 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.

> M2

1) de organizare de programe de educatie financiard, care nu intrd sub incidenta prevederilor
Regulamentului A.S.F. nr. 28/2020 privind formarea, pregatirea si perfectionarea profesionala pe
piata de capital, cu modificarile ulterioare;

> M4

J) de prestare a serviciilor de pastrare In conditii de siguranta a activelor, in conformitate cu
prevederile art. 10 din Regulamentul (UE) 2020/1.503 privind furnizorii europeni de servicii de
finantare participativd pentru afaceri si de modificare a Regulamentului (UE) 2017/1.129 si a
Directivei (UE) 2019/1.937.

>B

Art. 126. - (1) Anterior Inceperii prestarii activitatii prevazute la art. 125 lit. a), S.S.LLF. va notifica
A.S.F. cu privire la intentia sa, precizand data preconizatd de incepere a activitatii. S.S.LF. va
transmite A.S.F. avizul Colegiului de conducere al Camerei de Comert si Industrie a Romaniei cu
privire la autorizarea sa de a presta activitatea de administrare a pietelor organizate conform
prevederilor Legii nr. 357/2005.
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(2) In vederea prestarii activitatii prevazute la art. 125 lit. a), S.S.LF. va respecta, prin insumare,
atat cerinta de capital initial prevazuta de art. 12 din Legea nr. 236/2022, cat si cerinta de capital
social prevdzuta de art. 5 alin. (1) lit. e) din Legea nr. 357/2005, asigurand o evidenta distinctd a
acestora in contabilitate.

(3) In vederea prestirii activitatii prevazute la art. 125 lit. a), S.S.LF. va respecta regulile prudentiale
conform prevederilor Legii nr. 236/2022, ale Regulamentului (UE) 2019/2.033, sau, dupa caz, ale
Regulamentului (UE) nr. 575/2013, ale standardelor tehnice emise in aplicarea acestora si, dupa caz,
ale Regulamentului A.S.F. nr. 3/2014.

> B
(4) In vederea prestarii activitatii prevazute la art. 125 lit. a), S.S.LF. va asigura o structurd
organizatoricd distincta de cea aferenta activitatii de prestari de servicii si activitati de investitii.

> M2
(5) Anterior inceperii prestarii activitatilor prevazute la art. 125 lit. b) — e), h) si 1), S.S.LLF. va
notifica A.S.F. cu privire la intentia sa, precizand data preconizatd de incepere a activitatii.

>B

(6) Prestarea activitatii prevazute la art. 125 lit. f) se face cu avizul A.S.F., in conditiile stipulate de
prevederile art. 3 alin. (2) din Norma A.S.F. nr. 16/2013.

(7) In cazul prestarii activitatii prevazute la art. 125 lit. b), S.S.LF. va transmite A.S.F. o copie a
contractului de inchiriere, in termen de maximum 30 de zile de la data semnarii acestuia.

(8) Activitatea de Inchiriere a imobilelor prevazuta la art. 125 lit. b) trebuie desfasurata astfel incat
sd nu devind activitatea de baza a S.S.LF.

> M1

(8") Pentru persoanele care nu sunt clienti ai S.S.L.F., S.S.LF. va presta activitatea previzuti la art.
125 lit. h) pe baza unui contract, altul decat cel prevazut la art. 60 alin. (1) din Legea nr. 126/2018,
cu modificdrile si completarile ulterioare, in baza procedurilor proprii si a contractului incheiat cu
depozitarul central.

» M4
(8%) S.S.LF. poate desfisura activitatea previzuti la art. 125 lit. j) cu respectarea urmitoarelor conditii
cumulative:

a) obiectul de activitate autorizat de A.S.F. include serviciul auxiliar prevazut la anexanr. 1 sectiunea
B pct. 1 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare;

b) S.S.LF. notifica A.S.F. cu privire la intentia sa anterior Inceperii desfasurarii efective a activitatii,
c) S.S.L.F. are obligatia de a aplica proceduri de verificare a proprietatii si de pastrare a evidentelor.
> B

(9) In cazul prestarii activititilor prevazute la art. 125, S.S.LF. asigura evidenta contabila folosind
conturi analitice distincte pentru fiecare dintre activitatile prestate.

TITLUL III
Prestarea de servicii de investitii de citre persoanele prevazute la art. 7 alin. (1) din Legea nr.
126/2018
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CAPITOLUL I
Prestarea de servicii de investitii de ciatre persoanele prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a)-c) din
Legea nr. 126/2018

SECTIUNEA 1
Proceduri de autorizare

SUBSECTIUNEA 1.1
Consultanti de investitii

Art. 127. - (1) Consultantii de investitii sunt persoane fizice sau juridice autorizate de A.S.F., in
conformitate cu prevederile art. 7 alin. (1) lit. a) -c) si art. 8 din Legea nr. 126/2018, sa furnizeze
servicii de consultantd in investifii pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor organisme de
plasament colectiv si sa preia si sa transmita ordine pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor
organisme de plasament colectiv.

(2) Consultantilor de investitii le este interzis:
a) sa presteze alte servicii de investitii decat cele prevazute la alin. (1);

b) sa preia si sd transmita ordine in legatura cu alte instrumente financiare decat cele prevazute la
alin. (1);

¢) sa furnizeze servicii de consultanta de investitii cu alte instrumente decat cele prevazute la alin.
(D).

Art. 128. - (1) Pentru a fi autorizat de A.S.F., consultantul de investifii, persoana fizica, trebuie sa
indeplineasca cumulativ urmatoarele conditii:

a) sa respecte prevederile incidente prevazute la art. 8 alin. (1) din Legea nr. 126/2018;

b) sd indeplineasca conditiile prevazute la art. 4 lit. d)-f) si art. 5 alin. (1) lit. b) si ¢) din
Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018;

¢) sa nu detind direct sau indirect, in nume propriu sau impreuna cu sotia/soful, precum si cu rudele
de gradul I, o participatie calificata intr-o societate implicata pe piata de capital sau sa fie salariat ori
sa detina o functie de conducere la o astfel de societate, cu exceptia societatii de evaluare cu care are
o relatie contractuala;

d) sa nu fie salariat al unei institutii din administratia publica centrala sau locala;

> Ml

d") si nu aibi o relatie contractuald cu un consultant de investitii persoani juridicd care si aibi ca
obiect prestarea de catre persoana fizicd solicitantd de servicii de consultantd de investitii pentru
clientii respectivului consultant de investitii — persoand juridicd;

> B

e) sd detina o asigurare de raspundere civild profesionala prin care sa asigure clientilor un grad
echivalent de protectie, conform prevederilor art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

f) sa prezinte toate documentele prevazute la alin. (2).
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> M1
(1') Decizia de autorizare se elibereazi in maximum 60 de zile de la inregistrarea dosarului complet
al solicitantului.

>B

(2) In vederea autorizarii si inscrierii in Registrul A.S.F., solicitantul persoana fizica va depune la
A.S.F. o cerere intocmita conform anexei nr. 14, insotitd de urmatoarele documente:

a) copia actului de identitate, a carei conformitate cu originalul este certificatd prin semnatura
olografa;

b) documentele prevazute la art. 9 alin. (1) lit. a) si c) din Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr.
14/7/2018;

¢) certificatul de cazier judiciar si certificatul de cazier fiscal, aflate in termenul legal de valabilitate,
in original sau 1n copie legalizata sau in copie care sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa
de secretarul primariilor unde nu exista cabinete notariale;

d) copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate de
catre detinatorul acestora;

e) declaratie pe propria raspundere, sub semnaturd olografa, cu privire la indeplinirea conditiilor
prevazute la alin. (1), intocmitd conform anexei nr. 15;

f) lista valorilor mobiliare si a unitatilor de fond detinute in nume propriu i in numele sotiei/sotului,
precum si rudelor de gradul I sau declaratia semnatd olograf, in cazul in care nu exista astfel de
detineri;

g) asigurarea de raspundere civila profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

> M1

g') o prezentare a activititilor ce se intentioneaza a fi prestate pentru urmitorii trei ani, inclusiv
informatii privind activitatile planificate reglementate si nereglementate, informatii detaliate cu
privire la distributia geografica si activitatile care urmeaza sa fie desfasurate; informatiile relevante
trebuie sa includa:

(1) localizarea geografica a potentialilor clienti si a investitorilor vizati;

(ii) activitatea si mecanismele de marketing si promovare, tipul de documente promotionale,
pentru a evalua unde se va concentra efectiv cea mai mare parte a activitatii de marketing;

g?) descrierea resurselor tehnice alocate activititilor planificate;
g) o explicatie a modului in care se vor respecta cerintele de conduiti care i se aplici;

g*) misurile pentru identificarea si prevenirea sau gestionarea conflictelor de interese care apar cu
ocazia furnizdrii de servicii de investitii si, in cazul in care se presteaza serviciul de preluare si
transmitere de ordine pentru valori mobiliare si unitdfi de fond ale unor organisme de plasament
colectiv, o descriere a mecanismelor de guvernanta a produsului;

g’) detalii privind sistemele de evaluare si de gestionare a riscurilor de spalare a banilor si de
finantare a terorismului;

%) planurile de continuitate a activititii;
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g’) politicile in materie de gestionare a evidentelor, de tinere a evidentelor si de pastrare a
evidentelor;

g®) o descriere a manualului de operatiuni efectuate pentru desfasurarea activititii.
> B

h) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de reglementarile A.S.F.

> M1

(3) In termen de maximum 30 de zile de la obtinerea actului individual de autorizare, consultantul
de investitii va transmite A.S.F. copia certificatului de inregistrare fiscala eliberatd de administratia
financiara teritoriala.

> B

(4) Asigurarea de raspundere civila profesionald prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018
trebuie transmisd A.S.F. cu 5 zile inainte de expirarea celei precedente si in maximum doud zile
lucratoare de la data incheierii.

Art. 129. - Pentru a fi autorizat de A.S.F., consultantul de investitii, persoana juridica, trebuie sa
indeplineasca cumulativ urmatoarele conditii:

a) sa fie constituit sub forma unei societdti pe actiuni sau a unei societdfi cu raspundere limitata,
conform Legii societatilor nr. 31/1990, republicatd, cu modificarile si completdrile ulterioare,
denumita in continuare Legea nr. 31/1990;

b) sa respecte prevederile incidente prevazute la art. 8 alin. (1) din Legea nr. 126/2018;

¢) sd aiba un capital social reprezentand echivalentul in lei a minimum 20.000 euro calculat la cursul
de referinta comunicat de B.N.R. la data depunerii cererii;

d) actionarii/asociatii s respecte conditiile prevazute de Regulamentul delegat (UE) 2017/1.946;
e) sa respecte prevederile art. 6 lit. a) si ¢);

f) sa dispuna de o dotare tehnica corespunzatoare;

g) societatea sa aiba cel putin un angajat prin care isi desfasoara activitatea si care:

(1) sa indeplineasca conditiile prevazute la art. 4 lit. d)-f) si art. 5 alin. (1) lit. b) si ¢) din
Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018;

(i1) sd nu detina direct sau indirect, Tn nume propriu sau impreuna cu sotia/sotul, precum si cu rudele
de gradul I, o participatie calificata intr-o societate implicatd pe piata de capital sau sa nu fie salariat
ori sa nu detina o functie de conducere la o astfel de societate, cu exceptia consultantului de investitii,
persoana juridica;

(111) sa nu fie salariat al unei institutii din administratia publica centrald sau locala;

> M1
(iv) sa nu detind autorizatie de consultant de investitii;

>B

h) sa detina o asigurare de raspundere civila profesionalad prin care sa asigure clientilor un grad
echivalent de protectie, conform prevederilor art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

1) sd prezinte toate documentele prevazute la art. 130 alin. (1).
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Art. 130. - (1) In vederea obtinerii autorizatiei de consultant de investitii, reprezentantul legal al
persoanei juridice va transmite A.S.F. cererea intocmitd conform anexei nr. 16, insotita de
urmatoarele documente:

a) documentele si informatiile prevazute in anexa I la Regulamentul de punere in aplicare (UE)
2017/1.945;

b) documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019 pentru membrii structurii de
conducere, cu exceptia documentelor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943;

c) lista valorilor mobiliare si a unitatilor de fond detinute in nume propriu si in numele sotiei/sotului,
precum si rudelor de gradul I, pentru fiecare membru al organului de conducere, actionar/asociat care
detine in societate o participatie calificatd si angajat al societatii prin care 1si desfasoara activitatea
sau declaratia pe propria raspundere, sub semnatura olografa, in cazul in care nu exista astfel de
detineri;

d) dovada varsarii integrale a capitalului social sau ultimul bilant contabil Inregistrat la oficiul
registrului comertului, dupa caz;

e) copie legalizata sau copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul
primariilor unde nu exista cabinete notariale a actului care atesta detinerea cu titlu legal a spatiului
destinat sediului social;

f) documentele prevazute la art. 9 alin. (1) lit. a) si ¢) din Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018
si declaratie pe propria raspundere, sub semnaturd olografa, cu privire la indeplinirea conditiilor
prevazute la art. 129 lit. g), intocmitd conform anexei nr. 17, pentru personalul societatii care
presteaza servicii de consultanta;

g) certificatul de cazier judiciar si certificatul de cazier fiscal, aflate in termenul legal de valabilitate,
in original sau 1n copie legalizata sau in copie care sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa
de secretarul primariilor unde nu exista cabinete notariale pentru personalul societatii care presteaza
servicii de consultanta;

h) copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate de
catre detindtorul acestora pentru personalul societatii care presteaza servicii de consultanta;

1) asigurarea de raspundere civild profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;
j) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de reglementarile A.S.F.

(2) in sensul art. 1 lit. ¢) din Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943, actele societitii si elementele
de proba privind inregistrarea in registrul national al societatilor comerciale in Romania sunt:

a) actul constitutiv, In copie legalizata;

b) incheierea judecatorului delegat de pe langa oficiul registrului comertului de constituire si de
inregistrare a societatii;

¢) certificatul de inregistrare la oficiul registrului comertului;

d) extras sau certificat de la oficiul registrului comertului care sa ateste obiectul de activitate,
actionarii/asociatii i conducerea societatii, emis cu cel mult 60 de zile anterior depunerii cererii.

(3) Extrasul sau certificatul de la oficiul registrului comertului trebuie sa cuprinda serviciile de
investitii pentru care societatea solicitd autorizare.

> M1
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(3") Planurile de continuitate a activititii previzute la art. 6 lit. j) din Regulamentul delegat (UE)
2017/1.943, cuprind procedurile si modalitatile de gestionare a incidentelor perturbatoare, de
recuperare a datelor si a informatiilor in caz de dezastru si prevad si urmatoarele:

a) o serie de posibile scenarii nefavorabile referitoare la functionarea societatii;
b) procedurile care trebuie urmate in cazul unui eveniment perturbator;

c) instruirea personalului cu privire la modalitatea de aplicare a mecanismelor privind
continuitatea activitatii;

d) alocarea atributiilor si instituirea unei echipe speciale pentru operatiuni de securitate care sa
reactioneze imediat dupa un incident perturbator;

e) proceduri pentru remedierea disfunctionalitatilor functiilor operationale critice externalizate,
dupa caz, inclusiv pentru situatiile In care functiile respective devin indisponibile.

(3%) Actul individual de autorizare se elibereazi in maximum 4 luni de la inregistrarea dosarului
complet al solicitantului.

> B

(4) Dupa autorizare, societatea va transmite A.S.F., impreuna cu documentele justificative aferente,
o notificare privind orice modificare a documentelor prezentate cu ocazia autorizarii, In legatura cu
alte aspecte decat cele prevazute la alin. (6), respectiv la art. 27 din Legea nr. 126/2018, in termen de
maximum doua zile lucrdtoare de la data producerii acestora.

(5) Asigurarea de raspundere civild profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018
trebuie transmisa A.S.F. cu 5 zile inainte de expirarea celei precedente si in maximum douad zile
lucratoare de la data incheierii.

(6) Modificarile intervenite in legaturd cu actionarii care detin participatii calificate si persoanele
care presteaza servicii de consultanta se notificd A.S.F. cu minimum 30 de zile inainte de intrarea in
vigoare a acestora.

(7) Prevederile art. 13 alin. (6) se aplica corespunzator si in ceea ce priveste membrii organelor de
conducere ale consultantilor de investitii persoane juridice.

> M1

(8) Un consultant de investitii, persoand juridica, nu poate incheia o conventie sau contract de
colaborare ori de mandat sau de externalizare cu un consultant de investitii, persoana fizica, care sa
aibd ca obiect prestarea de catre respectiva persoana fizica de servicii de consultantd de investitii
pentru clientii consultantului de investitii — persoana juridica.

>B

Art. 131. - Prevederile art. 132 alin. (1) lit. b) si alin. (2) lit. b) -d) se aplica corespunzator si
personalului consultantilor de investitii persoane juridice care preia si transmite ordine pentru valori
mobiliare si unitati de fond ale unor organisme de plasament colectiv si nu furnizeaza servicii de
consultanta.

SUBSECTIUNEA 1.2
Persoane prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a)-c) din Legea nr. 126/2018 care preiau si transmit
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ordine pentru valori mobiliare si unitditi de fond ale unor organisme de plasament colectiv si nu
furnizeaza servicii de consultantd

Art. 132. - (1) Persoanele fizice prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -c) din Legea nr. 126/2018 care
preiau si transmit ordine pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor organisme de plasament
colectiv si nu furnizeaza servicii de consultantd trebuie sa indeplineasca cumulativ urmatoarele
conditii:

a) sa respecte prevederile incidente prevazute la art. 8 alin. (1) din Legea nr. 126/2018;

b) sa respecte conditiile prevazute la art. 4 lit. b) si d)-f) din Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr.
14/7/2018;

¢) sd nu detina direct sau indirect, in nume propriu sau impreuna cu sotia/sotul, precum si cu rudele
de gradul I, o participatie calificata intr-o societate implicata pe piata de capital sau sa fie salariate ori
sa detina o functie de conducere la o astfel de societate;

d) sa nu fie salariate ale unei institutii din administratia publica centrala sau locala;

e) sa detina o asigurare de raspundere civild profesionald prin care sa asigure clientilor un grad
echivalent de protectie, conform prevederilor art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

f) sd prezinte toate documentele prevazute la alin. (2).

(2) In vederea autorizarii si inscrierii in Registrul A.S.F., solicitantul persoana fizica va depune la
A.S.F. o cerere intocmita conform anexei nr. 18, Insotitd de urmatoarele documente:

a) copia actului de identitate, a carei conformitate cu originalul este certificatd prin semnatura
olografa;

b) curriculum vitae, in format Europass, semnat si datat, in care se precizeaza studiile si cursurile
de formare relevante, experienta profesionald, inclusiv denumirea tuturor organizatiilor pentru care
au lucrat, natura si durata atributiilor indeplinite, in special in ceea ce priveste activitatile care prezinta
relevanta pentru activitatea avuta in vedere;

¢) copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate de
catre detinatorul acestora;

d) certificatul de cazier judiciar si certificatul de cazier fiscal, aflate in termenul legal de valabilitate,
in original sau 1n copie legalizata sau in copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa
de secretarul primariilor unde nu exista cabinete notariale;

e) declaratie pe propria raspundere, sub semnatura olografa, cu privire la indeplinirea conditiilor
prevazute la alin. (1), iIntocmita conform anexei nr. 19;

f) lista valorilor mobiliare si a unitatilor de fond detinute in nume propriu i in numele sotiei/sotului,
precum si rudelor de gradul I sau declaratia semnata olograf, in cazul in care nu exista astfel de
detineri;

g) asigurarea de raspundere civila profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

> M1
g') o prezentare a activititilor ce se intentioneaza a fi prestate pentru urmitorii trei ani, inclusiv
informatii privind activitatile planificate reglementate si nereglementate, informatii detaliate cu
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privire la distributia geografica si activitatile care urmeaza sa fie desfasurate; informatiile relevante
trebuie sd includa:

(1) localizarea geografica a potentialilor clienti si a investitorilor vizati,

(1) activitatea si mecanismele de marketing si promovare, tipul de documente promotionale
(pentru a evalua unde se va concentra efectiv cea mai mare parte a activitdtii de marketing);

g?) descrierea resurselor tehnice alocate activititilor planificate;
g*) o explicatie a modului in care se vor respecta cerintele de conduiti care i se aplici;

g*) misurile pentru identificarea si prevenirea sau gestionarea conflictelor de interese care apar cu
ocazia furnizarii serviciului de preluare si transmitere de ordine pentru valori mobiliare si unitati de
fond ale unor organisme de plasament colectiv si o descriere a mecanismelor de guvernantd a
produsului;

g°) detalii privind sistemele de evaluare si de gestionare a riscurilor de spilare a banilor si de
finantare a terorismului;

%) planurile de continuitate a activititii;

g’) politicile in materie de gestionare a evidentelor, de tinere a evidentelor si de pistrare a
evidentelor;

g®) o descriere a manualului de operatiuni efectuate pentru desfisurarea activititii;
> B
h) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de reglementarile A.S.F.

> M1
(2") Actul individual de autorizare se elibereazi in maximum 60 de zile de la inregistrarea dosarului
complet al solicitantului.

(3) In termen de maximum 30 de zile de la obtinerea actului individual de autorizare, persoana
prevazuta la alin. (1) va transmite A.S.F. copia certificatului de inregistrare fiscala eliberatd de
administratia financiara teritoriala.

»B

(4) Asigurarea de raspundere civild profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018
trebuie transmisa A.S.F. cu 5 zile inainte de expirarea celei precedente si in maximum douad zile
lucratoare de la data incheierii.

Art. 133. - (1) Persoanele juridice prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -c) din Legea nr. 126/2018
care preiau si transmit ordine pentru valori mobiliare si unitdti de fond ale unor organisme de
plasament colectiv si nu furnizeaza servicii de consultantd trebuie sd indeplineascd cumulativ
urmatoarele conditii:

a) conditiile prevazute la art. 129 alin. (1) lit. a) -f) si h);
b) personalul societatii trebuie:

(1) sa indeplineasca conditiile prevazute la art. 4 lit. b) si d)-f) din Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr.
14/7/2018;
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(i1) sd nu detina direct sau indirect, Tn nume propriu sau impreuna cu sotia/sotul, precum si cu rudele
de gradul I, o participatie calificatd Intr-o societate implicata pe piata de capital sau sa nu fie salariate
ori sd nu detind o functie de conducere la o astfel de societate, cu exceptia persoanei juridice in cauza.

(2) In vederea autorizarii si inscrierii in Registrul A.S.F., solicitantul persoani juridicd va depune
la A.S.F. o cerere intocmita conform anexei nr. 20, insotitd de documentele prevazute la art. 130 alin.

(1) lit. a)-e) si g) - J).

(3) Prevederile art. 130 alin. (2) - (7) se aplica si persoanelor prevazute la alin. (1).

SECTIUNEA a 2-a
Obligatii specifice ale persoanelor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a)-c¢) din Legea nr. 126/2018

Art. 134. - (1) Persoanele prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -c) din Legea nr. 126/2018 au obligatia
de a respecta prevederile referitoare la serviciile de investitii autorizate conform cerintelor stabilite
pentru S.S.LF. pentru respectivele servicii de investifii.

(2) Persoanele prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -¢) din Legea nr. 126/2018 sunt obligate sa
intocmeasca si sa pastreze documentele aferente serviciilor de investitii autorizate conform cerintelor
stabilite pentru S.S.LF. pentru respectivele servicii de investitii.

(3) Persoanele juridice prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -¢) din Legea nr. 126/2018 vor transmite
A.S.F. urmatoarele raportari:

a) raportul semestrial, in termenul legal stabilit prin reglementarile A.S.F., care va cuprinde
raportari contabile semestriale compuse din situatia activelor, datoriilor si capitalurilor proprii, cont
de profit si pierdere, date informative;

b) raportul anual, in termenul legal stabilit prin reglementarile A.S.F., care va cuprinde:
1. situatiile financiare anuale;

2. raportul administratorilor;

3. raportul auditorului financiar/firmei de audit;

¢) un raport de activitate cu privire la serviciile de investitii desfasurate in anul precedent, care va
fi transmis Tmpreuna cu raportul mentionat la lit. b).

(4) Persoanele fizice prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -¢) din Legea nr. 126/2018 vor transmite
anual, pana cel tarziu la data de 31 martie a anului urmator, raportul de activitate cu privire la serviciile
de investitii desfagurate in anul precedent.

SECTIUNEA a 3-a
Proceduri de suspendare i de retragere a autorizatiei

Art. 135. - (1) Persoanele prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -¢) din Legea nr. 126/2018 pot solicita
A.S.F., pentru o perioada de cel mult 24 de luni, suspendarea autorizatiei pe baza unei cereri, insofita
de urmatoarele documente:
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a) declaratia persoanei fizice autorizate, respectiv hotararea organului statutar al persoanei juridice
autorizate, care sa precizeze:

(1) motivele care au stat la baza adoptarii hotararii de suspendare;
(i1) termenul pentru care se solicitd suspendarea autorizatiei;

> M1
a') raportirile previzute de prezentul regulament pentru perioada de pani la data depunerii cererii de
suspendare a autorizatiei, chiar daca termenul de transmitere a acestora este ulterior acestei date;

> B
b) orice alte documente pe care A.S.F. le considera necesare pentru solutionarea cererii.

> M1

(2) Incepand cu data depunerii la A.S.F. a cererii de suspendare a autorizatiei conform prevederilor
alin. (1) si a documentelor aferente, persoana juridica este exonerata de la respectarea obligatiilor
privind cerintele de raportare, privind personalul si privind detinerea asigurarii de raspundere civila
profesionald prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile
ulterioare.

(2!) Persoanele previzute la alin. (1) pot solicita A.S.F. prelungirea termenului de suspendare a
autorizatiei, fard a depdsi perioada totala de 24 de luni prevéazuta la alin. (1), transmitand cu cel mult

.....

a) declaratia persoanei fizice autorizate/hotdrarea organului statutar al persoanei juridice
autorizate, care sa precizeze:

(1) motivele care au stat la baza adoptarii hotararii de prelungire a suspendarii;
(11) termenul pentru care se solicita prelungirea suspendarii autorizatiei;

b) declaratia persoanei fizice autorizate/ reprezentantului legal al persoanei juridice autorizate
prin care acesta sa declare ca pe perioada suspenddrii autorizatiei nu s-au prestat servicii de investiti.

(3) Reluarea activitatii persoanelor mentionate la alin. (1) presupune indeplinirea, in prealabil, de
catre respectivele persoane a tuturor conditiilor prevazute de legislatia in vigoare pentru detinerea
autorizatiei.

> B

(4) Cu 5 zile lucratoare anterioare reludrii activitatii, dar cel tarziu cu 5 zile pana la data limita de
suspendare a autorizatiei, persoana fizica autorizata sau persoana juridicd autorizatd are obligatia de
a transmite A.S.F. urmatoarele documente:

> M1

a) declaratia persoanei fizice autorizate, respectiv hotararea organului statutar al persoanei juridice
autorizate, care sa precizeze termenul de la care se va relua activitatea in situatia in care reluarea
activitatii va avea loc anterior expirarii termenului prevazut in actul individual de suspendare a
autorizatiei;
> B

b) declaratie pe propria raspundere a reprezentantului legal al persoanei juridice autorizate
referitoare la indeplinirea conditiilor prevazute de Legea nr. 126/2018 si de prezentul regulament de
catre societate la data reludrii activitatii.
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> M1
Art. 1351, — Pe perioada sanctiondrii persoanelor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -¢) din Legea nr.

126/2018, cu modificarile si completdrile ulterioare, cu suspendarea autorizatiei de
functionare, acestea nu sunt exonerate de la indeplinirea obligatiilor de raportare.

Art. 136. - (1) Retragerea autorizatiei persoanelor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -c) din Legea
nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, poate avea loc 1n situatiile prevazute la art.
17 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, prin act individual:

> B
a) la solicitarea persoanei prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -¢) din Legea nr. 126/2018;

b) la initiativa A.S.F., in cazul constatarii nerespectdrii reglementarilor in vigoare, inclusiv a
conditiilor avute in vedere la momentul acordarii autorizatiei, cu respectarea prevederilor titlului X
din Legea nr. 126/2018.

> Ml

(2) Retragerea autorizatiei la solicitarea expresa a persoanei prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -c)
din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, se efectueaza in baza unei cereri
semnate, dupa caz, de persoana fizicd In cauza sau de reprezentantul legal al persoanei juridice in
cauza. Cererea va fi insotita de:

a) hotararea organului statutar al persoanei juridice autorizate, pentru persoanele juridice;

b) indicarea adresei arhivei si a datelor de identificare si de contact ale persoanei responsabile cu
administrarea arhivei persoanei prevazute la art. 7 alin. (1) lit. a) -c) din Legea nr. 126/2018, cu
modificarile si completarile ulterioare;

c) dovada achitarii In contul A.S.F. a tarifului de retragere a autorizatiei.

> B

CAPITOLUL II
Prestarea de servicii de investitii de citre persoanele juridice prevazute la art. 7 alin. (1) lit. d)
si e) din Legea nr. 126/2018

Art. 137.- (1) In vederea autorizarii de citre A.S.F., persoana juridica previzuti la art. 7 alin. (1)
lit. d) si e) din Legea nr. 126/2018 trebuie sa indeplineasca urmatoarele conditii:

a) sa fie constituitd sub forma unei societdti pe actiuni sau a unei societati cu raspundere limitata,
conform Legii nr. 31/1990;

b) sa respecte prevederile incidente prevazute la art. 8 alin. (1) din Legea nr. 126/2018;

c) sa aiba un capital initial reprezentand echivalentul a minimum 50.000 euro, calculat la cursul de
referintd al B.N.R. din ziua varsarii. La infiintare, capitalul initial este egal cu capitalul social integral
varsat In contul deschis 1n acest scop la o institutie de credit;

d) actionarii/asociatii sa respecte conditiile prevazute de Regulamentul delegat (UE) 2017/1.946;
e) sa respecte prevederile art. 6 lit. a) si d);
f) sa dispuna de o dotare tehnica corespunzatoare;
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g) sa detind o asigurare de raspundere civild profesionald prin care sa asigure clientilor un grad
echivalent de protectie, conform prevederilor art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

h) sa prezinte toate documentele prevazute la alin. (2).

(2) Autorizatia acordata persoanei prevazute la alin. (1) se elibereaza in baza unei cereri intocmite
conform anexei nr. 21, insotitd de urmatoarele:

a) documentele prevazute in anexa I a Regulamentului de punere in aplicare (UE) 2017/1.945;

b) documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019, pentru membrii structurii de
conducere, cu exceptia documentelor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943;

c) copie legalizatd sau copie care sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa de secretarul
primdriilor unde nu existd cabinete a actului care atestd detinerea cu titlu legal a spatiului destinat
sediului social;

d) dovada varsarii integrale a capitalului social sau ultimul bilan{ contabil inregistrat la oficiul
registrului comertului, dupa caz;

e) declaratia reprezentantului legal, intocmita conform anexei nr. 22A sau 22B, dupa caz, din care
sd rezulte ca societatea va presta servicii de investitii exclusiv pe marfuri, certificate de emisii si/sau
instrumente financiare derivate pe acestea, In cazul societatilor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. d) din
Legea nr. 126/2018, sau exclusiv pe certificate de emisii si/sau instrumente financiare derivate pe
acestea 1n cazul societatilor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. ) din Legea nr. 126/2018;

f) declaratia reprezentantului legal, intocmita conform anexei nr. 22C sau 22D, din care sa rezulte
ca clientii societatii indeplinesc urmatoarele conditii:

(1) in cazul prevazut la art. 7 alin. (1) lit. d) din Legea nr. 126/2018:

1. sunt exclusiv operatori economici din domeniul energiei electrice, definiti la art. 3 pct. 42 din
Legea energiei electrice si a gazelor naturale nr. 123/2012, cu modificarile si completarile ulterioare,
sau operatori economici din sectorul gazelor naturale, definiti la art. 100 pct. 67 din acelasi act
normativ;

2. detin In comun 100% din capitalul sau din drepturile de vot ale societatii, exercitd controlul
comun §i sunt exonerati in temeiul art. 6 alin. (1) lit. j) din Legea nr. 126/2018 in cazul in care
presteaza ei insisi aceste servicii de investitii;

(1) in cazul prevazut la art. 7 alin. (1) lit. ) din Legea nr. 126/2018:

1. sunt exclusiv operatori definiti la art. 3 lit. g) din Hotararea Guvernului nr. 780/2006 privind
stabilirea schemei de comercializare a certificatelor de emisii de gaze cu efect de serd, cu modificarile
si completarile ulterioare;

2. detin In comun 100% din capitalul sau din drepturile de vot ale societatii, exercitd controlul
comun si sunt exonerati in temeiul art. 6 alin. (1) lit. j) din Legea nr. 126/2018 in cazul in care
presteaza ei insisi aceste servicii de investifii;

g) documentele prevazute in Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018;
h) asigurarea de raspundere civila profesionald prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018;

1) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de reglementarile A.S.F.
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(3) In sensul art. 1 lit. ¢) din Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943, actele societitii si elementele
de proba privind inregistrarea in registrul national al societatilor comerciale in Romania sunt:

a) actul constitutiv, in copie legalizata;

b) incheierea judecatorului delegat de pe langd oficiul registrului comertului de constituire si de
inregistrare a societatii;

¢) certificatul de inregistrare la oficiul registrului comertului;

d) extras sau certificat de la oficiul registrului comertului care sa ateste obiectul de activitate,
actionarii/asociatii i conducerea societatii, emis cu cel mult 60 de zile anterior depunerii cererii.

> M1

(3") Planurile de continuitate a activititii previzute la art. 6 lit. j) din Regulamentul delegat (UE)
2017/1.943, cuprind procedurile si modalitatile de gestionare a incidentelor perturbatoare, de
recuperare a datelor si a informatiilor in caz de dezastru si prevad si urmatoarele:

a) o serie de posibile scenarii nefavorabile referitoare la functionarea societatii,
b) procedurile care trebuie urmate in cazul unui eveniment perturbator;

c) instruirea personalului cu privire la modalitatea de aplicare a mecanismelor privind
continuitatea activitatii;

d) alocarea atributiilor si instituirea unei echipe speciale pentru operatiuni de securitate care sa
reactioneze imediat dupa un incident perturbator;

e) proceduri pentru remedierea disfunctionalitatilor functiilor operationale critice externalizate,
dupa caz, inclusiv pentru situatiile in care functiile respective devin indisponibile.

>B

(4) Extrasul sau certificatul de la oficiul registrului comerfului trebuie sa cuprinda serviciile de
investitii pentru care societatea solicita autorizare.

> M1
(4") Actul individual de autorizare se elibereazid in maximum 4 luni de la inregistrarea dosarului
complet al solicitantului.

> B

(5) Dupa autorizare, persoana prevazuta la alin. (1) va transmite A.S.F., impreund cu documentele
justificative aferente, o notificare privind orice modificare a documentelor prezentate cu ocazia
autorizarii, in legatura cu alte aspecte decat cele prevazute la alin. (7), respectiv la art. 27 din Legea
nr. 126/2018, in termen de maximum doua zile lucratoare de la data producerii acestora.

(6) Asigurarea de raspundere civild profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018
trebuie transmisa A.S.F. cu 5 zile inainte de expirarea celei precedente si in maximum douad zile
lucratoare de la data incheierii.

(7) Modificarile intervenite in legatura cu actionarii care detin o participatie calificata si persoanele
care presteaza servicii de consultanta se notificd A.S.F. cu minimum 30 de zile inainte de intrarea in
vigoare a acestora.

(8) Prevederile art. 13 alin. (6) se aplica corespunzator si in ceea ce priveste membrii organelor de
conducere ale persoanei juridice prevazute la art. 7 alin. (1) lit. d) si e) din Legea nr. 126/2018.
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Art. 138. - (1) Persoana juridicad prevazuta la art. 7 alin. (1) lit. d) si e) din Legea nr. 126/2018
trebuie sa intocmeasca si sa pastreze documentele aferente serviciilor de investitii autorizate conform
cerintelor stabilite pentru S.S.LF. pentru respectivele servicii de investitii.

(2) Persoana juridica prevazuta la art. 7 alin. (1) lit. d) si ) din Legea nr. 126/2018 transmite A.S.F.
urmatoarele raportari:

a) raportul semestrial, In termenul legal stabilit prin reglementérile A.S.F., care va cuprinde
raportari contabile semestriale compuse din situatia activelor, datoriilor si capitalurilor proprii, cont
de profit si pierdere, date informative;

b) raportul anual, in termenul legal stabilit prin reglementarile A.S.F., care va cuprinde:
1. situatiile financiare anuale;

2. raportul administratorilor;

3. raportul auditorului financiar/firmei de audit;

¢) anual, persoana juridica prevazuta la art. 7 alin. (1) lit. d) si e) din Legea nr. 126/2018 va transmite
A.S.F., pana cel tarziu la data de 31 ianuarie, informatii actualizate in forma din anexa nr. 23, precum
si anexa nr. 22A sau 22B, dupa caz;

d) un raport de activitate cu privire la serviciile de investitii desfasurate in anul precedent, care va
fi transmis Tmpreuna cu raportul mentionat la lit. b).

> M1
Art. 139. - Prevederile art. 9'-12 se aplicd in mod corespunzitor persoanei juridice previzute la
art. 7 alin. (1) lit. d) si e) din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare.

>B

TITLUL IV
Operatiuni transfrontaliere efectuate de firme de investitii si institutii de credit din alte state
membre si de societati din tari terte

> M1
CAPITOLUL I
Obligatii de notificare si de autorizare

Art. 140. - (1) Oricare dintre urmatoarele activitati desfasurate de o firma de investitii sau de o
institutie de credit care presteaza servicii de investitii sau activitati de investitii din alte state membre
atrage necesitatea aplicarii, in prealabil, pentru respectiva entitate a procedurilor de notificare
prevazute la art. 109 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare:

a) promovarea/ publicitatea serviciilor si activitatilor de investitii si serviciilor auxiliare, destinata
clientilor sau potentialilor clienti aflati pe teritoriul Romaniei, atunci cand aceasta
publicitate/promovare se face in limba romana;

b) desfasurarea de campanii promotionale care au ca scop atragerea de clienti de pe teritoriul
Romaniei;

¢) utilizarea unui site in limba romana;
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d) contactarea/adresarea din proprie initiativa, prin orice mijloace, a persoanelor din Romania in
vederea prestarii de servicii i activitati de investitii si/sau a serviciilor auxiliare;

e) detinerea unui numar de telefon national cu scopul de a promova serviciile de investitii, precum si
serviciile auxiliare/contacta potentialii clienti din Romania.

(2) Pentru a stabili dacd o firma de investitii sau institutie de credit din alt stat membru care presteaza
servicii de investitii sau activitati de investitii are obligatia de a respecta procedura de notificare
prevazuta la art. 113 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, in oricare din
urmatoarele situatii, fard insad a se limita la acestea sau fara ca situatiile in sine sa reprezinte indicii
cumulative sau exhaustive, se vor lua in considerare urmatoarele:

a) existenta unor contracte/aranjamente care sa 11 permita prezenta stabild, continud si permanenta in
Romania;

b) accesul la o infrastructura stabila si permanenta pe teritoriul Romaniei care sa ii permitd prestarea
din Romania de servicii de investitii si/sau activitati de investitii, precum si servicii auxiliare;

c) prezenta fizica frecventd, regulata sau permanenta in Romania.

(3) O firma de investitii sau institutie de credit care presteaza servicii de investitii sau activitati de
investitii din alt stat membru are obligatia de a respecta procedura de notificare prevazuta la art. 109
din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, in cazul in care nu are prezenta
fizica stabila sau permanenta pe teritoriul Romaniei sau in cazul in care are prezenta fizicd cu caracter
temporar si/sau ocazional/sporadic, fard a fi nevoie de a urma procedura de notificare prevazuta la
art. 113 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare.

(4) O firma de investitii sau institutie de credit din alt stat membru care urmeaza a fi implicata in
derularea unei oferte publice ce se va desfasura in Romania nu are obligatia de a respecta procedura
de notificare prevazuta la art. 113 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare,
daca indeplineste urmatoarele conditii in mod cumulativ:

a) nu presteazd alte servicii si activitati de investitii sau servicii auxiliare in Roméania care atrag
procedura de notificare prevazuta la art. 113 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile
ulterioare;

b) prezenta sa fizica pe teritoriul Romaniei datoratd activitatii prevazute in partea introductivd a
alineatului nu este permanenta.

(5) In cazul in care un client de retail sau un client profesional in sensul sectiunii B din anexa nr. 2 la
Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completdrile ulterioare, stabilit sau situat pe teritoriul
Romaniei, initiaza la initiativa sa exclusiva furnizarea unui serviciu sau desfasurarea unei activitati
de investitii de catre o firma de investitii ori de catre o institutie de credit care presteaza servicii de
investitii sau activitdti de investitii, din alt stat membru, procedurile de notificare prevazute la art. 109
sau 113 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare, nu se aplica furnizarii
serviciului sau desfasurarii activitatii respective de catre entitate pentru persoana in cauza, nici unei
relatii legate Tn mod specific de furnizarea serviciului sau desfasurarea activitatii respective.

(6) O inifiativa a unui client, astfel cum aceasta este reglementata la alin. (5), nu indreptateste firma
de investitii ori institutia de credit care presteaza servicii de investitii sau activitati de investitii sa
comercializeze noi categorii de produse de investitii sau de servicii de investitii catre respectivul
client n alt mod decat prin respectarea procedurilor de notificare.
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Art. 1401, — (1) Oricare dintre activitatile prevazute la art. 140 alin. (1) si (2) desfasurate de o
societate dintr-o tard tertd sau printr-o tertd parte, precum si prezenta fizica a acesteia pe teritoriul
Romaniei atrag necesitatea aplicdrii In prealabil pentru respectiva entitate a procedurii de autorizare
prevazute la art. 122 din Legea nr. 126/2018, cu modificarile si completarile ulterioare.

(2) Responsabilitatea efectuarii procedurii de autorizare prevazuta la art. 122 din Legea nr. 126/2018,
cu modificarile si completdrile ulterioare, inclusiv a monitorizarii activitatilor tertelor parti utilizate
in Romania, revine societatii dintr-o tara terta.

>B

CAPITOLUL II
Agentii delegati ai firmelor de investitii si institutiilor de credit din alte state membre ale
Uniunii Europene

Art. 141. - (1) In situatia in care firmele de investitii si institutiile de credit din alte state membre
isi desfasoara activitatea in Romania prin agenti delegati stabilifi in Romania, agentii delegati
respectivi se Inscriu in Registrul A.S.F. in baza notificarii primite de A.S.F. de la autoritatea
competenta din statul membru de origine a respectivei firme de investitii/institutii de credit.

(2) Radierea din Registrul A.S.F. a agentilor delegati prevazuti la alin. (1) se face in baza notificarii
primite de A.S.F. de la autoritatea competenta din statul membru de origine a respectivei firme de
investitii/institutii de credit.

CAPITOLUL III
Sucursalele societatilor din tari terte

Art. 142. - (1) infiintarea de sucursale pe teritoriul Romaniei de citre o societate dintr-o tara terta
se va efectua in conditiile prevazute de art. 122 din Legea nr. 126/2018.

(2) In aplicarea prevederilor art. 123 din Legea nr. 126/2018, in vederea obtinerii autorizatiei,
inaintea Inregistrarii la oficiul registrului comertului, societatea dintr-o tara terta va transmite A.S.F.
o cerere intocmita conform anexei nr. 24, insotita, de asemenea, de urmatoarele documente:

a) autorizatia eliberatd de autoritatea competenta din statul de origine;
b) adeverinta de la autoritatea competenta din statul de origine din care sa reiasa:

1. adresa sediului social care trebuie sa se afle in acelasi stat cu autoritatea competentd emitenta a
autorizatiei;

2. obiectul de activitate corespunzator serviciilor prevazute in anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018;

> M2
3. capitalul social subscris si integral varsat al societdtii care trebuie sd reprezinte echivalentul
capitalului initial minim prevazut la art. 12 din Legea nr. 236/2022;

> B
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4. certificarea faptului ca societatea a fost auditata de catre un auditor financiar/firma de audit pe
ultimii 3 ani si a faptului cd aceasta nu a inregistrat pierderi in ultimii 3 ani;

c¢) regulamentul de organizare si functionare al sucursalei;
d) actele care atesta detinerea legala a sediului sucursalei;

> M2
e) abrogat

> B
f) lista cuprinzand specimenele de semnaturi pentru persoanele care conduc sucursala si pentru
persoanele care indeplinesc functia de conformitate;

g) sistemul de compensare pentru investitori, autorizat sau recunoscut in conformitate cu Directiva
97/9/CE, care va asigura compensarea investitorilor care deschid conturi la respectiva sucursala;

h) documentele prevazute de Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018, dupd caz, pentru
persoanele care presteaza servicii i activitati de investitii,

1) documentele prevazute de Regulamentul nr. 1/2019 pentru persoanele responsabile cu
administrarea sucursalei §i pentru persoana care indeplineste functia de conformitate;

j) lista functiilor operationale esentiale externalizate;

k) dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de Regulamentul A.S.F. nr.
16/2014;

1) alte documente pe care A.S.F. le poate solicita pentru verificarea respectdrii cerintelor de
autorizare.

(3) In cazul in care sistemul de compensare a investitorilor indicat este S.C. Fondul de Compensare
a Investitorilor - S.A., sucursala poate incepe activitatea la data acordarii autorizatiei, sub condifia
prezentarii la A.S.F. a dovezii privind calitatea de membru al Fondului.

(4) In cazul in care sistemul de compensare a investitorilor indicat nu este S.C. Fondul de
Compensare a Investitorilor - S.A., dovada calitatii de membru al respectivei scheme de compensare
va fi depusa impreund cu datele de identificare ale acesteia si cu procedurile specifice aplicabile n
cazul compensarii investitiilor realizate pe teritoriul Romaniei, odatd cu cererea si documentatia
aferentd autorizarii sucursalei.

(5) Publicitatea si promovarea serviciilor si/sau activitatilor unei societati dintr-o tara terta catre
clientii din Romania se pot efectua cu respectarea regulilor impuse S.S.LLF. si numai ulterior
autorizarii conform procedurii descrise la art. 123 din Legea nr. 126/2018 si in prezentul articol.

Art. 143. - Sucursala are obligatia sa notifice A.S.F., in termen de maximum doua zile lucratoare
de la data producerii acesteia, orice modificare a conditiilor si/sau a documentatiei care au/a stat la
baza acordarii autorizatiei si sd solicite autorizarea/retragerea autorizatiei, respectiv inscrierea
in/radierea din Registrul A.S.F. a persoanelor care presteaza servicii si activitdti de investifii si a
persoanelor care indeplinesc functia de conformitate, in conformitate cu prevederile prezentului
regulament.

Art. 144. - Societatile din tari terfe nu se pot conecta direct la sistemele pietelor reglementate
si/sau la sistemele multilaterale de tranzactionare/sistemele organizate de tranzactionare din
Romania, cu exceptia cazului in care A.S.F. a autorizat sucursala unei societati din tara tertd in
conditiile prevazute de art. 122-124 din Legea nr. 126/2018 si de art. 142 din prezentul regulament.
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TITLUL V
Dispozitii tranzitorii si finale

Art. 145. - (1) Documentele si informatiile prevazute In prezentul regulament, precum si in
reglementdrile europene emise in aplicarea Directivei 2014/65/UE la care se face referire in prezentul
regulament se transmit Tn limba roméana, iar documentele emise intr-o altd limba sunt depuse in copie,
impreuna cu traducerea legalizata a acestora, cu respectarea prevederilor conventiilor la care Romania
este parte.

(2) Documentele referitoare la persoanele fizice si juridice strdine, emise intr-o altd limba decat
limba romana, vor fi acceptate daca sunt in limba engleza sau in traducere legalizata in limba romana
ori engleza.

(3) Toate actele si documentele emise de autoritati ale altor state, transmise A.S.F. in baza
prezentului regulament, au regimul juridic stabilit de legislatia romana aplicabild, precum si de
reglementdrile A.S.F.

(4) Notificarile prevazute de Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2017/2382 de stabilire a
standardelor tehnice de punere in aplicare privind formularele, modelele si procedurile standard
pentru transmiterea informatiilor in conformitate cu Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European
si a Consiliului vor fi acceptate daca sunt in limba engleza sau in traducere legalizata in limba romana
ori engleza.

> M2
Art. 146. - Abrogat

> B

Art. 147.- (1) S.S.LF. are obligatia de a actualiza obiectul de activitate prevazut in actul constitutiv
propriu in conformitate cu prevederile Legii nr. 126/2018, cu ocazia primei adunari generale
extraordinare a actionarilor, dar nu mai tarziu de 12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului
regulament, si de a transmite A.S.F. actul aditional de modificare a actului constitutiv, in vederea
actualizarii autorizatiei de functionare.

(2) Dupa primirea autorizatiei prevazute la alin. (1), in termen de maximum 5 zile de la data
inregistrarii la oficiul registrului comertului a actualizarii obiectului de activitate al S.S.LF., dar nu
mai tarziu de 90 de zile de la data autorizatiei emise de catre A.S.F., S.S.LF. are obligatia de a
transmite A.S.F. copia certificatului de inregistrare mentiuni, respectiv copia noului certificat de
inregistrare, in situatia in care modificarea produsd impune eliberarea unui nou certificat.

(3) Responsabilitatea indeplinirii cerintelor mentionate la alin. (1) si (2) revine functiei de
conformitate si conducerii superioare a S.S.LF.

(4) In situatia in care actualizarea obiectului de activitate realizatd in conformitate cu prevederile
alin. (1) nu implicd extinderea/restrangerea obiectului de activitate autorizat anterior de A.S.F.,
operatiunea nu reprezintd o modificare in modul de organizare si functionare a S.S.LF. i nu intra sub
incidenta prevederilor Regulamentului A.S.F. nr. 16/2014.

(5) Analiza privind actualizarea obiectului de activitate a S.S.L.F. realizatd in conformitate cu
prevederile alin. (1) si (4) se face in baza tabelului de corespondenta prevazut in anexa nr. 26.
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Art. 148. - (1) Persoanele fizice autorizate in calitate de consultanti de investitii in baza Legii nr.
297/2004, care 1si desfasoara activitatea in nume propriu, trebuie:

a) sa notifice A.S.F., in termen de 30 de zile de la intrarea in vigoare a prezentului regulament, daca
intenfioneaza sa preia si sa transmita ordine pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor
organisme de plasament colectiv;

b) sa transmitd A.S.F., in termen de 45 de zile de la intrarea in vigoare a prezentului regulament,
documentele prevazute la art. 128 alin. (2) lit. b) si e) -g).

(2) In termen de 30 de zile de la intrarea in vigoare a prezentului regulament, persoanele fizice
autorizate in calitate de consultanti de investitii in baza Legii nr. 297/2004, care isi desfasoara
activitatea in numele unei societdti de consultantd de investitii, trebuie sa comunice A.S.F.
modalitatea Tn care intentioneaza sa presteze in viitor aceasta activitate:

a) in nume propriu, caz in care se aplica corespunzator prevederile alin. (1) lit. a) si b);
b) in numele unei societati de consultanta.

(3) Persoanele juridice autorizate in calitate de consultanti de investifii in baza Legii nr. 297/2004
trebuie:

a) sa notifice A.S.F., in termen de 30 de zile de la intrarea in vigoare a prezentului regulament, daca
intentioneaza sd preia si sd transmitd ordine pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor
organisme de plasament colectiv;

b) sd transmita A.S.F., in termen de 45 de zile de la intrarea in vigoare a prezentului regulament,
documentele prevazute la art. 130 alin. (1) lit. a) -c) si 1).

(4) Autorizatiile de consultanti de investitii acordate in baza Legii nr. 297/2004 1isi pierd
valabilitatea in cazul:

a) persoanelor fizice care:
(1) nu 1si indeplinesc obligatiile prevazute la alin. (1) lit. b) sau alin. (2);

(i1) desi isi indeplinesc obligatiile prevazute la alin. (1) lit. b) sau alin. (2), In urma analizarii
documentelor transmise se constata ca respectivele persoane nu indeplinesc conditiile prevazute la
art. 128 alin. (1);

b) persoanelor juridice care:

Subpunctele (i) si (ii) au fost rectificate ca urmare a Rectificarii publicate in Monitorul Oficial al
Romdniei, Partea I, nr. 880 din 1.11.2019

(1) nu is1 indeplinesc obligatiile prevazute la alin. (3) lit. b);

(i1) desi 1si indeplinesc obligatiile prevazute la alin. (3) lit. b), in urma analizarii documentelor
transmise se constata cd respectivele persoane nu indeplinesc conditiile prevazute la art. 129.

(5) A.S.F. actualizeaza, daca este cazul, inscrierea din Registrul A.S.F. conform informatiilor
furnizate.

Art. 149. - (1) Transmiterea in original a documentelor prevazute de reglementarile A.S.F. de
catre persoanele care fac obiectul prezentului regulament, la solicitarea organelor judiciare sau a altor
autoritati publice, se realizeaza cu respectarea urmatoarelor conditii:
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a) la sediul persoanei se pastreaza o copie a fiecarui document ce se transmite in original, n aceleasi
conditii ca documentul original;

b) reprezentantul legal al persoanei juridice si, dupa caz, persoana care indeplineste functia de
conformitate certificd conformitatea fiecarei copii cu documentul original, in cazul persoanelor
juridice, respectiv persoana fizica in cazurile prevazute la art. 128 si 132;

c) copia trebuie sa poarte mentiunea "copie conforma cu originalul" si semnatura reprezentantului
legal si, dupa caz, a persoanei care Indeplineste functia de conformitate, in cazul persoanelor juridice,
respectiv a persoanei fizice in cazurile prevazute la art. 128 si 132;

d) dovada transmiterii documentelor 1n original se arhiveaza impreuna cu copia prevazuta la lit. a).

(2) Prevederile alin. (1) se aplicd in mod corespunzator si institutiilor de credit care presteaza
servicii si activitati de investitii inregistrate la A.S.F., pentru documentele aferente prestarii serviciilor
si activitatilor de investitii cu alte instrumente financiare decat cele prevazute la art. 2 alin. (2) lit. d)
si alin. (3) din Legea nr. 126/2018.

Art. 150. - Incilcarea dispozitiilor prezentului regulament se sanctioneaza potrivit prevederilor
titlului X din Legea nr. 126/2018.

Art. 151. - Alineatul (1) al articolului 83 din Regulamentul Autoritatii de Supraveghere Financiara
nr. 13/2018 privind locurile de tranzactionare, publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr.
1.040 din 7 decembrie 2018, se modifica si va avea urmatorul cuprins:

" Art. 83. - (1) Operatorul de piata/S.S.LF. trebuie sd evidentieze distinct tranzactiile incheiate in
cadrul SMT/SOT, in conformitate cu prevederile art. 71 alin. (1), raportul zilnic avand acelasi regim
ca si cel pentru piata reglementata."

Art. 152. - La anexa nr. 3 numarul curent 1 din Regulamentul Autoritatii de Supraveghere
Financiara nr. 16/2014 privind veniturile Autoritatii de Supraveghere Financiara, publicat in
Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 899 din 11 decembrie 2014, cu modificarile si
completarile ulterioare, dupd punctul 1.3 se introduce un nou punct, punctul 1.31, cu urmatorul
cuprins:

Precizari Nivelul
Categoria de venituri (operatiunea, baza de calcul |tarifului/taxei/cotei
careia 1 se aplicd cota etc.) |(%)

Nr.
crt.

1.31. autorizare:
a) persoane fizice prevazute
la art. 7 alin. (1) lit. a)-c) din )
Legea nr. 126/2018 care 2) 2.000 lei

Tarif/taxd de solutionare a cererilor de|Prelau si transmit ordine

1 autorizare/avizare/aprobare/atestare si peptrq valori mobiliare i
" |retragere  autorizatie/atestat  entitati|unitati de fond ale unor
reglementate organisme de plasament

colectiv si nu furnizeaza
servicii de  consultanta; b) 7.500 lei"
b) persoane juridice
prevazute la art. 7 din Legea
nr. 126/2018, altele decat
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consultantii de investitii
persoane juridice

Art. 153. - Anexele nr. 1-26*) fac parte integrantd din prezentul regulament.

*) Anexele nr. 1-26 se publicd in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 496 bis.

Art. 154. - (1) Cererile de aprobare depuse la A.S.F. si nesolutionate pana la intrarea in vigoare a
prezentului regulament se solutioneaza de A.S.F. conform prevederilor reglementarilor n vigoare la
data depunerii acestora, cu respectarea prevederilor art. 282 alin. (1) din Legea nr. 126/2018.

(2) La data intrarii 1n vigoare a prezentului regulament se abroga:

a) Regulamentul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 15/2006 privind prezentarea
recomandarilor pentru investitii in instrumente financiare, aprobat prin Ordinul Comisiei Nationale a
Valorilor Mobiliare nr. 81/2006, publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 943 din 22
noiembrie 2006;

b) Regulamentul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 32/2006 privind serviciile de
investitii financiare, aprobat prin Ordinul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 121/2006,
publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 103 din 12 februarie 2007, cu modificarile si
completarile ulterioare;

¢) Regulamentul Autoritatii de Supraveghere Financiara nr. 8/2015 privind agentii pentru servicii
de investifii financiare, agentii delegati si pentru modificarea si completarea Regulamentului nr.
32/2006 privind serviciile de investitii financiare, aprobat prin Ordinul Comisiei Nationale a Valorilor
Mobiliare nr. 121/2006, publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 465 din 29 iunie 2015,
cu modificarile si completarile ulterioare;

d) Regulamentul Autoritétii de Supraveghere Financiara nr. 1/2015 privind prestarea unor activitati
de catre societdtile de servicii de investitii financiare si aplicarea unor prevederi ale legislatiei pietei
de capital in cazul contractului de fiducie, publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 142
din 25 februarie 2015;

e) Ordinul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 144/2012 pentru aprobarea Instructiunii nr.
8/2012 privind aplicarea orientdrilor cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID privind
adecvarea, publicat in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 8 din 7 ianuarie 2013;

f) Dispunerea de masuri a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 11 din 22.10.2008*%*);

**) Dispunerea de masuri a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 11 din 22.10.2008 nu a
fost publicata in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea 1.

g) Dispunerea de masuri a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 08 din 4.05.2009%**);

**%) Dispunerea de masuri a Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 08 din 4.05.2009 nu a
fost publicata in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea 1.

h) Decizia Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 998 din 6.10.2011%**%*);
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*#%%) Decizia Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 998 din 6.10.2011 nu a fost publicata
in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I.

1) orice alte dispozitii contrare, prevazute in reglementarile A.S.F.

(3) Ori de cate ori prin alte acte normative se face trimitere la Regulamentul C.N.V.M. nr. 32/2006,
cu modificarile i completarile ulterioare, trimiterea se considera a fi facuta la prevederile
corespunzatoare din prezentul regulament.

Art. 155. - Prezentul regulament se publica in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, in Buletinul
si pe site-ul A.S.F. si intra in vigoare la data publicarii acestuia in Monitorul Oficial al Romaniei,
Partea I.

p. Presedintele Autoritatii de Supraveghere Financiara,

FElena Doina Dascalu
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Anexanr. 1

DECLARATIE!
Subsemnatul e e——eee—eee e a——ee——e e e et et e et e enrteeeireeenareenareean s cu domiciliul in
........................................................................... , posesor al actului de identitate tip ....! seria ..... nr. .........., eliberat de
vevreeenen la data de e , valabil pana la data de ................... S CONP o , in calitate de
reprezentant legal al societdtii de servicii de investitii fINANCIATE ..........cc.ecereireriinicinr e 2, declar prin prezenta ci
sediul secundar (sucursald) din ... indeplineste cerintele mentionate la art. 17 alin. ...° din

Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii
conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

Totodata, mentionez urmatoarele date cu privire la sediul secundar pentru care solicitdm autorizarea:
Nr. telefon:

Nr. fax:

Adresa de posta electronica:

Persoane care Indeplinesc functia de conformitate:

Nr. crt. Numele si prenumele Nr. si data actului individual A.S.F.

Persoane care presteaza serviciul de investitii prevazut la pct. 5 din sectiunea A, anexa nr. 1 a Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare:

Nr. ert. Nume si prenume Nr. de inscriere in Registrul A.S.F.

Persoane care ofera informatii privind instrumentele financiare, serviciile de investitii sau serviciile auxiliare in numele S.S.I.F. in
conformitate cu art. 87 alin. (1) din Legea nr. 126/2018:

Nr. crt. Nume si prenume

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

'Se completeaza in cazul infiintdrii unui sediu secundar de tip sucursala.
! Se completeaza BI pentru buletin de identitate, CI pentru carte de identitate sau PAS pentru pasaport, in cazul persoanelor fizice
straine.
2 Se completeaza denumirea societatii de servicii de investitii financiare.
3 Se completeaza alin. (2) sau alin. (2) lit. b) -¢) si alin. (3).
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DECLARATIE!

Subsemnatul e s cu domiciliul in
e .., posesor al actului de identitate tip ....' seria ..... nr. .., eliberat de
.......................... la data de ........................, valabil pana la data de ...................; CNP .......ccceceoieiieieeenens, In calitate de
reprezentant legal al societdtii de servicii de investitii fINANCIATE ...........ccvevverierereririeeeeeeee e 2, declar prin prezenta ca

sediul secundar (altul decat sucursald) de tipul indeplineste cerintele
mentionate la art. 17 alin. (5) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea
serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

Totodata, mentionez urmatoarele date cu privire la sediul secundar pentru care solicitam autorizarea:
Nr. telefon:

Nr. fax:

Adresa de posta electronica:

Adresa sucursalei careia i se subordoneaza:

Persoane care presteaza serviciul de investitii prevazut la pct. 5 din sectiunea A, anexa nr. 1 a Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare:

Nr. ert. Nume si prenume Nr. de inscriere in Registrul A.S.F.

Persoane care ofera informatii privind instrumentele financiare, serviciile de investitii sau serviciile auxiliare in numele S.S.I.F. in
conformitate cu art. 87 alin. (1) din Legea nr. 126/2018:

Nr. crt. Nume si prenume

Datd si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand cé falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

I'Se completeaza in cazul infiintdrii unui sediu secundar, altul decat sucursala.

! Se completeaza BI pentru buletin de identitate, CI pentru carte de identitate sau PAS pentru pasaport, in cazul persoanelor fizice
straine.

2 Se completeaza denumirea societatii de servicii de investitii financiare.

3 Se completeaza in clar tipul sediului secundar, altul decét sucursald
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DECLARATIE™

Subsemnatul, e e— e e e e e et e et e et et enteeteete et e eteeree et eereeareens s cu domiciliul in
. oseria ... nr. . ., eliberat de
L CONP e, , in calitate de
....................................................................... 2, declar prin prezenta ci:
- sediul secundar din ... , autorizat prin actul individual A.S.F. de tip ...cccceovverevrnnnne.
oV G , a Incetat activitatea incepand cu data de ...........cccvueennee ;
- documentele, evidentele, arhiva societatii sediului secundar au fost transferate 1a ...........cccceveverinininennieecene ;
- situatia persoanelor care indeplinesc functia de conformitate care si-au desfasurat activitatea la sediul secundar este
urmdtoarea’:
Nr. ert. Numele si prenumele Nr. si data actului Situatie
individual de
autorizare transferat la sediul societatii s-a solicitat retragerea
autorizatiei
din autorizat prin actul
individual
o
o
o

- situatia persoanelor care au prestat serviciul de investitii prevazut la pct. 5 din sectiunea A, anexa nr. 1 a Legii nr. 126/2018
privind pietele de instrumente financiare, cu modificarile si completarile ulterioare, in numele societatii la sediul secundar
este urmdtoarea:

Nr.crt. | Numele si prenumele Nr. de inscriere in Situatie
registrul A.S.F.
transferat la sediul societatii s-a solicitat radierea
din Registrul A.S.F.
din autorizat prin actul
individual
o
o

- situatia persoanelor care ofera informatii privind instrumentele financiare, serviciile de investitii sau serviciile auxiliare in
numele S.S.LF. in conformitate cu art. 87 alin. (1) din Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare, cu
modificarile si completarile ulterioare:

Nr. Numele si prenumele Situatia
crt.

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

'Se completeaza in cazul desfiintarii sediilor secundare.

! Se completeaza BI pentru buletin de identitate, CI pentru carte de identitate sau PAS pentru pasaport, in cazul persoanelor fizice
straine.

2 Se completeaza denumirea societatii de servicii de investitii financiare.

3 Se completeaza in cazul sucursalelor.
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DECLARATIE Y

SUDSEMNATUL oottt ettt e e e e e et e e e et e er e e et e et e e etreeenreean S cu domiciliul in
........................................................................... , posesor al actului de identitate tip 1 seria ..... nr. .........., eliberat de

vevreeenen la data de e , valabil pana la data de ................... Sy ONP o , In calitate de
.................. 2 al societatii de servicii de investitii fiNANCIATE ............covvriieieeieiieieriieies e, d€ClAT prin prezenta cd sediul
social din .......oooiiii indeplineste cerintele mentionate la art. 6 lit. f) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019

privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind
pietele de instrumente financiare.

Totodata, mentionez urmatoarele date cu privire la acest sediu:
Nr. telefon:
Nr. fax:

Adresa de posta electronica:

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

IV'Se completeaza pentru sediul social.

! Se completeaza BI pentru buletin de identitate, CI pentru carte de identitate sau PAS pentru pasaport, in cazul persoanelor fizice
straine.

2 Se completeaza ,,reprezentant legal” la momentul autorizarii S.S.I.F. sau director pentru modificari ulterioare ale sediului social.
3 Se completeazd denumirea societdtii de servicii de investitii financiare.
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Anexa nr.

CERERE DE RETRAGERE A AUTORIZATIEI

SOCIETATII DE SERVICII DE INVESTITII FINANCIARE

1. Certificatul de inregistrare la Oficiul Registrului Comertului: ...........coooiiiiiiiiiiiiii e
(seria, numarul si data emiterii)
2. Codul unic de inregistrare la Registrul Comertului: ...........cooiviiiiiiiiii e,

3. S ediUl SOCIAl:

(localitate) (judetul) (codul postal)
4. Numarul de telefon: ... Numarul de fax: ...
5. Adresa de POSta GlECIIOMICA: .......ouiuiuitit ittt
6. Reprezentant legal: e e
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
7. Data la care societatea a incetat operatiunile: .................cooeeeiiinnn.

8. Adresa sediUului UNAE ..o i e

este depozitata arhiva (strada si numarul)
1013 (<] - 1 5 0 5N
(localitate) (judetul) (codul postal)

9. Persoana responsabild cu gestionarea arhivei: s
(Nume si prenume) (Numér de telefon)

10. Adresa persoanei responsabile cu gestionarea arhivei: e

11. Societatea are datorii citre clienti sau citre entitatile pietei?? Dao Nuo

12. Exista proceduri, plangeri sau anchete in curs impotriva societatii?3 Dao Nuo

13. Impotriva societitii existd hotaréri judecitoresti sau garantii reale care nu au fost puse in executare?’ Dao Nuo

Prezenta cerere este insotita de opisul documentelor anexate si de un numarde ............. documente, totalizdnd un numar de

Semnatura reprezentantului legal: ...

Data:

NOTA:
Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagind separata, cu
semnatura reprezentantului legal.

! Se va completa denumirea solicitantului.

2 1n cazul in care raspunsul este afirmativ, se va anexa o lista cu denumirea/ numele si datele de identificare ale creditorilor, sumele
datorate si modul de stingere a datoriilor. Lista va fi semnata de reprezentantul legal.

31n cazul in care raspunsul este afirmativ, se vor da detalii pe o pagina separatd, cu semnitura reprezentantului legal.
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Anexanr. 3

OPIS DOCUMENTE PENTRU RETRAGEREA AUTORIZATIEI
societdtii de servicii de investitii financiare

1. Hotérarea organului statutar o
2. Adeverinte emise de entitatile pietei de capital la care S.S.I.F. este membra sau participant in sistem (care sa faca referire
la elementele mentionate la art. 12 lit. b) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind unele dispozitii legate de prestarea
serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare)
Denumire entitate
o
o
o
3. Dovada achitarii datoriilor fata de
a. clienti |
b. A.S.F. o
Dovada transferului valorilor mobiliare la depozitarul emitent sau in conturile indicate de clienti o
4. Indicarea adresei arhivei si a datelor de identificare si de contact a persoanei responsabile cu administrarea arhivei o
5. Raportul auditorului financiar/ firmei de audit cu privire la situatia S.S.L.F. la data incetarii activitatii o
6. Dovada achitdrii tarifului de retragere a autorizatiei, in contul A.S.F. o

Numele si prenumele reprezentantului legal: ... ...
Semnatura reprezentantului legal: ...

Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagind separatd, cu semnatura
reprezentantului legal.

1 Se va completa denumirea solicitantului
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Anexa nr.

PAGINA 1/1 CERERE PENTRU AUTORIZAREA MODIFICARILOR
DATE DE iN MODUL DE ORGANIZARE SI FUNCTIONARE AL
IDENTIFICARE ALE )
SOLICITANTULUI SOCIETATII DE SERVICII DE INVESTITIT FINANCIARE

1. Denumirea sOlCTtAntUIUL: ........oi i

2. Certificatul de inregistrare la Oficiul Registrului Comertulti: ...........cooeviiiiiiiiiiiiiieene
(seria, numarul si data emiterii)

3. Codul unic de inregistrare la Registrul Comertului: ...........o.oiiiiiiiii e

4. Sediul SOCIAl:

(localitate) (judetul) (codul postal)
5. Numadrul de telefon: ........................... Numarul de fax: ...
6. Adresa de POSta CLECIIOMICA: .......iuiuit ittt ittt

7. DIrectorul S.S. L F ..

8. Functia de conformitate: i e
(numele si prenumele) (numarul de telefon)

9. Modificari in modul de organizare si functionare al societatii care se supun autorizarii A.S.F.
(anterior inregistrarii la Oficiul Registrului Comertului):

- capitalul social®

- majorarea capitalului social ]

- reducerea capitalului social ]
- obiectul de activitate

- extindere o

- restrangere O
- componenta consiliului de administratie/consiliului de supraveghere o
- directorii/ membrii directoratului S.S.L.F. m]
- schimbarea sediului social |
- sedii secundare

- Infiintarea de sedii secundare ]

- desfiintarea de sedii secundare ]
- schimbarea denumirii o

Prezenta cerere este insotita de opisul documentelor anexate si de un numar de ............. documente, totalizdnd un numar de

......... file.

Semndtura reprezentantului legal: e
Semndtura persoanei care asigura functia de conformitate: L

Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu
semnatura reprezentantului legal.

In cazul in care care majorarea sau reducerea capitalului social are loc ca urmare a operatiunilor de fuziune/divizare, cererea va fi
intocmita conform anexei nr. 1
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Anexa nr. 5

OPIS DOCUMENTE PENTRU AUTORIZAREA MODIFICARILOR
PAGINA 1/1 R
IN MODUL DE ORGANIZARE SI FUNCTIONARE AL
SOCIETA’III DE SERVICII DE INVESTITII FINANCIARE
1
Documente generale

- Hotérarea organului statutar al S.S.I.F. ]
- Actul aditional la actul constitutiv al S.S.I.LF/ Actul constitutiv actualizat®

- original ]

- copie legalizata O

- copie care sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa de secretarul primariilor unde nu exista cabinete o
notariale
- Dovada achitdrii in contul A.S.F. a tarifului pentru modificarea/ completarea autorizatiei ]

Documente specifice pentru
(Se bifeaza documentele anexate in functie de modificarea solicitata a fi autorizata.)
Modificarea capitalului social |- dovada varsarii integrale a sumei cu care se majoreaza capitalul social intr-un cont deschis| o
special in acest scop la o institutie de credit
- raportul auditorului financiar/ firmei de audit cu privire la legalitatea majorarii/reducerii| ©
capitalului social
- dovada publicarii in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a IV-a, a hotararii adunarii| O
generale extraordinare a actionarilor referitoare la reducerea capitalului social si documentul
justificativ care atesta inregistrarea de opozitii la aceasta hotdrare sau lipsa acestora, dupa caz
Modificarea obiectului de |- dovada detinerii capitalului initial prevazut la art. 47 din Legea nr. 126/2018 privind pietele| O
activitate de instrumente financiare, cu modificarile si completarile ulterioare, corespunzator obiectului
de activitate supus autorizarii

- copie legalizata sau copie care sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisda de o
Schimbarea sediului social | secretarul primdriilor unde nu exista cabinete notariale a actului care atesta detinerea cu titlu

legal a spatiului destinat sediului social necesar functionarii S.S.I.F.
- declaratie pe propria raspundere, sub semnitura olografd, a reprezentantului legal al ]
S.S.IF.
-copie legalizatd sau copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul o
Infiintarea/ Desfiintarea de | primariilor unde nu exista cabinete notariale a actului care atestd detinerea cu titlu legal a

sedii secundare spatiului destinat functionarii sediului secundar al S.S.I.F.

- regulamentul de organizare si functionare care va cuprinde cele mentionate la art. 15 alin. o
(1) lit. f) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii
referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018
privind pietele de instrumente financiare

- declaratie pe propria raspundere din partea reprezentantului legal al S.S.LF. care va o
cuprinde cele mentionate la art. 15 alin. (1) lit. h) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019

Numele si prenumele reprezentantului legal: ............................ Semnatura reprezentantului legal:..................
Numele si prenumele persoanei care indeplineste functia de conformitate: Semnatura persoanei care indeplineste functia de
......................................................... conformitate: .............coeviiiiiiininnnn.
Data:

NOTE:

Pentru modificari in componenta organului de conducere al S.S.LF. se vor transmite documentele prevazute in Regulamentul Autoritatii
de Supraveghere Financiara nr. 1/2019 privind evaluarea si aprobarea membrilor structurii de conducere si a persoanelor care detin
functii-cheie in cadrul entitatilor reglementate de Autoritatea de Supraveghere Financiara, cu modificarile si completarile ulterioare,
cu exceptia celor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1.943 al Comisiei din 14 iulie 2016 de completare a Directivei
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare privind informatiile si
cerintele de autorizare a firmelor de investitii.

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagind separata, cu semnatura
reprezentantului legal.

1Se va completa denumirea solicitantului.
2Nu se va transmite in cazul modificarii structurii actionariatului.
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Anexanr. 6

CERERE PENTRU AUTORIZAREA

PAGINA 1/1 MODIFICARII CAPITALULUI SOCIAL AL

SOCIETATII DE SERVICII DE INVESTITII FINANCIARE
CA URMARE A FUZIUNII/ DIVIZARII

1. Denumirea SOICIEANTUITL .....ouiuit ittt e
2. Certificatul de inregistrare la Oficiul Registrului Comertului: .............oooiiiiiiiiiiiiiie
(seria, numarul si data emiterii)
3. Codul unic de inregistrare la Registrul Comertului: ............cooiiiiiiiii e
A iUl e
social:

(strada si numarul)

(localitate) (judetul) (codul postal)
5. Numarul de telefon: ..................oae. Numarul de fax: ...
6.  Adresa de POSta ElECtIOMICA: ....o.utt ettt e e
7. Reprezentant legal: e
(numele si prenumele) (numarul de telefon)
8. Persoana care e e
indeplineste functia de
conformitate: (numele si prenumele) (numarul de telefon)

9. Modificari in modul de organizare si functionare al societatii care se supun autorizarii A.S.F. (anterior inregistrarii la
Oficiul Registrului Comertului):

- majorarea capitalului social ca urmare a fuziunii cu SOCIEtatea ........c.ceovvvereeverierinieereeeeeee o
- reducerea capitalului social ca urmare a divizarii o
10. Capitalul social rezultat ca urmare a fuziunii/ diViZarii .......cocoeeereririneireeeeeeeeeee

Prezenta cerere este insotitd de opisul documentelor anexate si de un numarde ............. documente, totalizdnd un numar de
......... file.

Semnidtura reprezentantului legal:
Semnitura persoanei care indeplineste functia de conformitate: L

Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagind separata, cu
semnatura reprezentantului legal.

1'Se va completa denumirea societitii ce va fi absorbita

94/218



Anexa nr. 7

OPIS DOCUMENTE PENTRU AUTORIZAREA
PAGINA 1/1 N{ODIFICARII CAPITALULUI SOCIAL AL
SOCIETATII DE SERVICII DE INVESTITII FINANCIARE
CA URMARE A FUZIUNII/ DIVIZARII
1
1. Declaratia, sub semnaturd olografa, a reprezentantului legal al S.S.L.F. cu privire la incetarea activitatii societatii i
absorbite, insotita de
- Adeverinte emise de entitatile pietei de capital la care S.S.LF. este membra sau participant in sistem (care sa
faca referire la elementele mentionate la art. 16 alin. (1) lit. a) pct. 1 din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019
privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform
Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare)
Denumire entitate
O
O
- Dovada achitarii datoriilor fata de
- clienti o
-ASF. g
- Dovada transferului valorilor mobiliare la depozitarul emitent sau in conturile indicate de clienti i
2. Hotararile adunarilor generale extraordinare ale societatilor participante la fuziune
Denumire
O
m
3. Proiectul de
- fuziune i
- divizare O
4. Actul aditional modificator al actelor constitutive ale S.S.L.F. participante sau, dupa caz, actul constitutiv al/ ale o
S.S.IF. rezultatd/ rezultate
5. Bilanturile contabile de fuziune/divizare o
6. Raportul administratorilor cu privire la fuziune/divizare o
7. Raportul auditorilor financiari/ firmelor de audit cu privire la fuziune/divizare o
8. Declaratia prevazuta la art. 16 alin. (2) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 in cazul fuziunii S.S.L.F. cu o societate
comerciald cu obiect diferit de activitate
9. Dovada achitérii in contul A.S.F. a tarifului pentru obtinerea autorizatiei o
Nume si prenume reprezentant legal: ........................ Semnatura reprezentantului legal: .........................o...
Nume si prenume persoana care indeplineste functia de Semndtura persoanei care indeplineste functia de conformitate:
CONfOrMItAtE: ....ooiiiiiiiiiiiiie
Data:
NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu
semnatura reprezentantului legal.

1 Se va completa denumirea solicitantului
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Anexa nr. 9

PAGINA 1/4
DATE DE IDENTIFICARE

A SOLICITANTULUI INFORMATII ACTUALIZATE PRIVIND S.S.LLF.

L. Denumirea S S L . & o s
2. Codul unic de inregistrare la Registrul COmertului: ..........oouiuiniiii e
3. Sediul SOCIAL: i ettt

(localitate) (judetul) (codul postal)
Numarul de telefon: ..............ccoviiiinin, Numarul de fax: .........oooviiii
Adresa de POSta CleCIIONICA: .. ...ttt e
6. Reprezentantul
legal:
7. Persoana de

woe

contact: (numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
Prezenta cerere este insotita de opisul documentelor anexate si de un numar de ............. documente, totalizdnd un numar de
......... file.
Semnatura reprezentantului legal: ........................ Semnétura persoanei de contact: ................c.oeeieines
Data:
NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu

semnatura reprezentantului legal.

PAGINA 2/4

ACTIVITATI

AUTORIZATE

8. Servicii si activitati autorizate

A. Servicii si activititi de investitii:

1. Primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe instrumente financiare

. Executarea ordinelor in numele clientilor

. Tranzactionarea pe cont propriu

. Administrarea de portofolii

. Consultanta de investitii

INFORMATII ACTUALIZATE PRIVIND S.S.LF.

. Subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente financiare cu angajament ferm
. Plasarea de instrumente financiare fard un angajament ferm

. Operarea unui SMT

9. Operarea unui SOT

B. Servicii auxiliare:

0 N N B~ WD
O o0Oo0ooooooao

1. Pastrarea si administrarea instrumentelor financiare in contul clientilor, inclusiv custodia si serviciile auxiliare, precum O
gestionarea fondurilor banesti/garantiilor si excluzand furnizarea si administrarea conturilor de titluri de valoare la nivelul
cel mai fnalt

2. Acordarea de credite sau imprumuturi unui investitor pentru a-i permite efectuarea unei tranzactii cu unul sau mai multe o
instrumente financiare, tranzactie in care este implicata firma care acorda creditul sau imprumutul

3. Consultanta furnizata intreprinderilor in ceea ce priveste structura capitalului, strategia industriala si aspectele conexe; O
consultantd si servicii in materie de fuziuni si de achizitie de intreprinderi

4. Serviciile de schimb valutar in cazul in care aceste servicii sunt legate de furnizarea serviciilor de investitii o
5. Cercetarea In domeniul investitiilor si analiza financiara sau orice altd forma de recomandare generala privind tranzactiile

cu instrumente financiare

6. Serviciile legate de subscriere o
7. Serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare de tipul inclus la prezenta litera sau la litera A privind
activele-suport ale instrumentelor derivate incluse in sectiunea C pct. 5-7 si 10 din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018 privind o
pietele de instrumente financiare, In cazul in care acestea sunt legate de furnizarea serviciilor de investitii sau a serviciilor

auxiliare
Numele si prenumele reprezentantului legal: ......................... Semnétura reprezentantului legal: ............
Numele si prenumele persoanei de contact: ........................ Semndtura persoanei de contact: ..............
Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagind separata, cu semnatura
reprezentantului legal.
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PAGINA 3/4

9. MEMBRII ORGANULUI DE
CONDUCERE

PERSOANE CARE INDEPLINESC
FUNCTIA DE CONFORMITATE,
AGENTII DELEGATI

Numele si prenumele Functia si, in cazul membrilor organului de Codul numeric personal
conducere, data expirarii mandatului

INFORMATII ACTUALIZATE PRIVIND S.S.LF.

Numele si prenumele reprezentantului legal: ...
Semnaétura reprezentantului legal: ...
Data:

NOTA:
Daca o pagina nu este suficientd, completérile se vor face pe o pagina separata, cu semnatura reprezentantului legal si stampila societatii.

PAGINA 4/4
DATE DESPRE INFORMATII ACTUALIZATE PRIVIND S.S.LLF.
ACTIONARII
SOCIETATII
10. ACTIONARI SSIF Persoane fizice/ juridice!
Nr. | ACTIONARI? Statul Autoritatea Detinere Codul unic de inregistrare /
crt. | Denumire/ Nume si prenume |rezident |competentd de Nr. Procent din Codul numeric personal*
supraveghere? actiuni capitalul
social

Numele si prenumele reprezentantului legal: ...,
Semnaétura reprezentantului legal: ...... ...
Data:

NOTA:
Daca o pagina nu este suficientd, completarile se vor face pe o pagina separata, cu semnatura reprezentantului legal.

! Daci societatea are mai mult de 20 de actionari se vor inscrie numai actionarii societatii cu detineri de minim 5% din capitalul social,
ultima linie fiind completata cu ,,alti actionari persoane fizice si juridice cu detineri sub 5% si, respectiv, totalul detinerilor acestora.
2 Coloana ,,Actionari” se va completa incepand cu structura actionariatului societatii care solicitd autorizarea. Pentru fiecare actionar
care detine in societate o participatie calificatd, persoana juridica, se va completa o noua pagina precizandu-se structura actionariatului
acestuia pana la nivel de actionar persoana fizica inclusiv. Nu se completeaza in cazul societdtilor admise la tranzactionare pe o piata
reglementata si al celor la care statul sau o autoritate a administratiei publice este actionar sau asociat, precizandu-se aceasta situatie.

3 Se completeazd numai pentru persoanele juridice denumirea autoritdtii de supraveghere din statul de origine impreuna cu datele
necesare contactarii acesteia (adresa completa, nr. telefon, fax, e-mail).

4 Pentru persoanele fizice si juridice strdine se va completa, dupa caz, seria si numdrul pasaportului sau numarul de inregistrare la
institutia similara Oficiului Registrului Comertului din statul de origine.
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Anexa nr. 10

Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind functia de asigurare
a conformitatii

Domeniu de aplicare

Cui i se aplica?
1. Prezentul ghid se aplica autoritatilor competente si urmatorilor participanti la piata financiara:

(1) firmele de investitii, atunci cand acestea furnizeaza servicii de investitii sau activitati de
investitii sau cand le vand clientilor depozite structurate sau le furnizeaza consultanta cu privire
la acestea;

(i1) institutiile de credit, atunci cand acestea furnizeaza servicii de investitii sau activitati de
investitii sau cand le vand clientilor depozite structurate sau le furnizeaza consultanta cu privire
la acestea;

(i11) societatile de administrare a organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare
(OPCVM), atunci cand acestea furnizeaza serviciile mentionate la articolul 6 alineatul (3) din
Directiva OPCVM, 1n conformitate cu articolul 6 alineatul (4) din directiva respectiva; precum
si

(iv) administratorii de fonduri de investitii alternative (AFIA), atunci cand acestia furnizeaza
serviciile mentionate la articolul 6 alineatul (4) din DAFIA, in conformitate cu articolul 6
alineatul (6) din directiva respectiva.

Ce se aplica?
2. Prezentul ghid se aplicd in raport cu articolul 16 alineatul (2) din MiFID II si cu articolul 22
din Regulamentul delegat MiFID II.

Cand se aplica?
3. Prezentul ghid se aplica dupd doua luni de la data publicarii sale pe site-ul ESMA 1n toate
limbile oficiale ale UE.

4. Documentul intitulat ,,Orientari cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID privind
functia de asigurare a conformititii”! elaborat in temeiul MiFID I inceteazi s mai fie valabil
la aceeasi data.

Referinte legislative, abrevieri si definitii

Referinte legislative
DAFIA Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si
a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii

1 ESMA/2012/388.
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CRD

CRR

Regulamentul ESMA

MiFID I

MiFID II

Regulamentul  delegat
MiFID II

Directiva delegata
MiFID 11

2)J0L174,1.7.2011, p. 1.
3J0L176,27.6.2013, p. 338-436.
*JO L 176, 27.6.2013, p. 1-.

JO L 331, 15.12.2010, p. 84.

6JO L 145, 30.4.2004, p. 1.
7JOL173,12.6.2014, p. 349.
8J0L87,31.3.2017, p. 1.

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?

Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si
a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la
activitatea institutiilor de credit si supravegherea
prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de
investitii, de modificare a Directivei 2002/87/CE si de
abrogare a Directivelor 2006/48/CE si 2006/49/CE?

Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului
European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind
cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si
societatile de investitii si de modificare a Regulamentului
(UE) nr. 648/2012*

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 2009/77/CE a Comisiei’

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si
a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele
instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor
85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei
2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului si
de abrogare a Directivei 93/22/CEE a Consiliului®

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’

Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei
din 25 aprilie 2016 de completare a Directivei
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului in
ceea ce priveste cerintele organizatorice si conditiile de
functionare aplicabile firmelor de investitii si termenii
definiti in sensul directivei mentionate®

Directiva delegata (UE) 2017/593 a Comisiei din 7
aprilie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a
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Directiva OPCVM

DAFIA

Abrevieri
ESMA

Definitii
firme

°JOL87,31.3.2017, p. 500.
19J0L302,17.11.2009, p. 32.
11J0L174,1.7.2011, p. 1.

Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce
priveste protejarea instrumentelor financiare si a
fondurilor care apartin clientilor, obligatiile de
guvernantd a produsului si normele aplicabile la
acordarea sau primirea de onorarii, comisioane sau alte
tipuri de beneficii pecuniare sau nepecuniare’

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)!®

Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii
fondurilor de investitii alternative si de modificare a
Directivelor 2003/41/CE s1 2009/65/CE si a Regulamentelor
(CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010""

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si
Piete

Firmele de investitii [astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (1) punctul (1) din MiFID II], atunci
cand acestea furnizeaza servicii de investitii sau activitati
de investitii sau cand vand depozite structurate sau le
furnizeaza clientilor consiliere cu privire la depozite
structurate; institutiile de credit [astfel cum sunt definite
la articolul 4 alineatul (1) punctul (1) din CRR], atunci
cand acestea furnizeaza servicii de investitii sau activitati
de investitii sau cand le vand clientilor depozite
structurate sau le furnizeaza consiliere cu privire la
acestea; societatile de administrare a OPCVM [astfel cum
sunt definite la articolul 2 alineatul (1) litera (b) din
Directiva OPCVM], atunci cand acestea furnizeaza
serviciile mentionate la articolul 6 alineatul (3) din
Directiva OPCVM, in conformitate cu articolul 6
alineatul (4) din directiva respectiva; si AFIA [astfel cum
sunt definite la articolul 4 alineatul (1) litera (b) din
DAFIA] care sunt AFIA externe atunci cand acestea
furnizeaza serviciile mentionate la articolul 6 alineatul
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(4) din DAFIA, in conformitate cu articolul 6 alineatul
(6) din directiva respectiva.

I1. Scop

5. Prezentul ghid este elaborat in temeiul articolului 16 alineatul (1) din Regulamentul ESMA.
Obiectivele prezentului ghid sunt de a stabili practici de supraveghere consecvente, eficiente
si eficace In cadrul SESF si de a asigura aplicarea comuna, uniforma si consecventa a anumitor
aspecte ale functiei de asigurare a conformitatii prevazute in MiFID II in raport cu cerintele
mentionate la punctul 2.

6. ESMA se asteaptd, de asemenea, ca prezentul ghid sd promoveze o mai mare convergenta in
ceea ce priveste interpretarea si abordarile in materie de supraveghere ale cerintelor MiFID II
privind functia de asigurare a conformitatii, axandu-se pe o serie de aspecte importante si
sporind astfel valoarea standardelor existente. Contribuind la garantarea respectarii de catre
firme a standardelor uniforme de reglementare, ESMA anticipeazd o consolidare
corespunzatoare a protectiei investitorilor.

I11. Obligatii de conformare si raportare

Statutul ghidului
7. In conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, autorititile competente
si firmele trebuie sa depuna toate eforturile necesare pentru a respecta prezentul ghid.

8. Autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sd se conformeze prin
includerea acestuia in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere nationale, dupa caz, inclusiv
in cazul in care anumite orientdri specifice vizeazi, in principal, firmele. In acest caz,
autoritatile competente trebuie sa asigure, prin activitati de supraveghere, respectarea ghidului
de citre firme.

Cerinte de raportare

9.  In decurs de doui luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA in toate limbile oficiale
ale UE, autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sd informeze ESMA
daca (i) respectd, (ii) nu respectd, dar intentioneaza sa respecte sau daca (iii) nu respecta si nu
intentioneaza sa respecte ghidul.

10. In caz de neconformitate, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa informeze ESMA, in
decurs de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA 1n toate limbile oficiale ale
UE, cu privire la motivele de neconformare cu prezentul ghid.

11. Pe site-ul ESMA este disponibil un model de notificare. Odata ce a fost completat, modelul va
fi transmis catre ESMA.

12.  Firmele nu sunt obligate sa raporteze daca respectd sau nu prezentul ghid.
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IVv.

13.

1]

14.

15.

16.

17.

18.

Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind functia de asigurare a
conformitatii

Ca parte a responsabilitatii lor de a asigura respectarea de cétre firma a obligatiilor care le revin
in temeiul MiFID 11, cadrele de conducere de nivel superior trebuie sa se asigure ca functia de
asigurare a conformitatii indeplineste cerintele prevdzute la articolul 22 din Regulamentul
delegat MiFID II.

1. Responsabilitatile functiei de asigurare a conformitatii

Orientari cu privire la evaluarea riscului de conformitate
[articolul 22 alineatul (1) si alineatul (2) al doilea paragraf din Regulamentul delegat MiFID

Orientarea 1

In temeiul articolului 22 alineatul (2) din Regulamentul delegat MiFID II, functia de asigurare
a conformitdtii, in cadrul sarcinilor sale, efectueaza o evaluare a riscului pentru a se asigura ca
riscurile de conformitate sunt monitorizate global. Functia de asigurare a conformitatii
stabileste un program de monitorizare bazat pe riscuri, pornind de la aceasta evaluare a riscului
de conformitate, pentru a stabili prioritdtile sale si obiectivul activitdtilor de monitorizare, de
consultanta si de asistenta.

Constatarile formulate pe baza evaludrii riscului de conformitate trebuie utilizate pentru a stabili
programul de lucru al functiei de asigurare a conformitatii, precum si pentru a aloca in mod
eficient resursele aferente functiei. Evaluarea riscului de conformitate trebuie revizuita periodic
si, dupa caz, actualizata in vederea asigurdrii faptului ca obiectivele, scopul si domeniul de
aplicare a activitatilor de monitorizare a conformitatii si de consiliere raméan valabile.

In ceea ce priveste demersurile de identificare a nivelului de risc de conformitate cu care se
confruntd firma, articolul 22 alineatul (1) al doilea paragraf din Regulamentul delegat MiFID
II prevede obligatia ca functia de asigurare a conformitatii sd tind seama de toate domeniile
serviciilor si activitatilor de investitii, precum si ale serviciilor auxiliare furnizate de firma.
Aceasta trebuie sd includa tipurile de instrumente financiare tranzactionate si distribuite,
categoriile clientilor firmei, canalele de distributie si, dupa caz, organizarea internd a grupului.

Evaluarea riscului de conformitate trebuie sd ia In considerare obligatiile aplicabile in temeiul
MiFID II, normele nationale de punere in aplicare, precum si politicile, procedurile, sistemele
si controalele puse 1n aplicare in cadrul firmei in materie de servicii si de activitdti de investitii.
Evaluarea trebuie sd tind seama, de asemenea, de rezultatele unor eventuale activititi de
monitorizare, precum si de unele posibile constatari relevante ale auditurilor interne sau externe.

Riscurile identificate trebuie revizuite periodic si, dupa caz, in regim ad hoc, pentru a se asigura
ca eventualele riscuri emergente sunt luate in considerare (de exemplu, riscurile generate de
noile domenii de activitate, alte modificari relevante ale structurii firmei sau ale cadrului de
reglementare aplicabil).

103/218



19.

20.

21.

22.

23.

Orientari cu privire la obligatiile de monitorizare ale functiei de asigurare a conformitatii
[articolul 22 alineatul (2) litera (a) si al doilea paragraf din Regulamentul delegat MiFID II]
Orientarea 2

Obiectivul programului de monitorizare bazat pe riscuri trebuie sa fie acela de a aprecia daca
activitatea firmei se desfasoard sau nu cu respectarea obligatiilor care ii revin acesteia In temeiul
MiFID II, precum si daca politicile si procedurile sale interne si masurile de organizare si de
control continud sa fie eficace si adecvate, in vederea asigurarii faptului ca riscul de
conformitate este monitorizat global.

In cazul in care firma face parte dintr-un grup, responsabilitatea pentru functia de asigurare a
conformitatii ii revine fiecdrei firme din cadrul grupului respectiv. Prin urmare, firma trebuie
sd se asigure cd functia sa de asigurare a conformitatii continud sa fie responsabila de
monitorizarea propriului risc de conformitate. Acesta include cazurile in care o firma
externalizeaza sarcinile de conformitate catre o alta firma din cadrul grupului. Cu toate acestea,
functia de asigurare a conformitatii din cadrul fiecarei firme trebuie sd tind seama de grupul din
care aceasta face parte, de exemplu colaborand indeaproape cu personalul departamentelor de
audit, juridic, de reglementare si de asigurare a conformitatii din cadrul altor parti ale grupului.

Abordarea bazata pe riscuri In ceea ce priveste asigurarea conformitatii trebuie sa reprezinte
baza stabilirii instrumentelor si a metodologiilor corespunzatoare utilizate de functia de
asigurare a conformitatii, precum si a amplorii programului de monitorizare si a frecventei
activitatilor de monitorizare efectuate de functia de asigurare a conformitdtii (care poate fi
recurentd, ad-hoc si/sau continud). Functia de asigurare a conformitdtii trebuie, de asemenea,
sa garanteze faptul cd activitdtile sale de monitorizare nu sunt doar documentare, ci ca se
verificd, de asemenea, modul in care politicile si procedurile sunt puse in aplicare in practica,
de exemplu prin inspectii la fata locului la unitatile de activitate operative. Functia de asigurare
a conformitatii trebuie, de asemenea, sd ia in considerare domeniul de aplicare a revizuirilor
care trebuie efectuate.

Exemple de instrumente si metodologii adecvate pentru activitdtile de monitorizare care ar
putea fi utilizate de functia de asigurare a conformitdtii includ (dar nu se limiteaza la)
urmatoarele:

(a) utilizarea unor masuratori ale riscurilor agregate (de exemplu, indicatori de risc);

(b) utilizarea unor rapoarte (suplimentare) care impun atentia conducerii, in care sunt prezentate
abateri semnificative intre evenimentele care au survenit in fapt si preconizari (raport privind
exceptiile) sau situatii care necesitd solutionarea (jurnal de probleme);

(c) supravegherea tintitd a activititii de tranzactionare, verificarea respectdrii procedurilor,
verificdrile documentare, intervievarea personalului relevant si/sau, dupa caz si la latitudinea
functiei de asigurare a conformitatii, intervievarea unui esantion relevant de clienti ai firmei;

Programul de monitorizare trebuie sa reflecte modificarile profilului de risc al firmei, care pot
surveni, de exemplu, in urma unor evenimente importante, cum ar fi achizitii la nivel de firma,
schimbari ale sistemului informatic sau reorganizare. Aceasta trebuie sa cuprinda, de asemenea,
punerea in aplicare si eficacitatea oricaror masuri de remediere adoptate de firma ca raspuns la
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24.

25.

26.

incélcari ale MiFID II, actelor delegate sau de punere in aplicare aferente si/sau dispozitiilor
nationale de transpunere din documentele mentionate anterior.

Activitatile de monitorizare desfasurate de functia de asigurare a conformitatii trebuie, de
asemenea, sa ia In considerare:

(a) obligatia firmei de a respecta cerintele de reglementare ale domeniului de activitate;

(b) controalele de nivelul I in domeniile de activitate ale firmei (si anume, controalele unitatilor

operative, spre deosebire de controalele de nivelul II efectuate pentru respectarea
conformitatii); si

(c) revizuiri realizate de functia de gestionare a riscurilor, de functia de audit intern sau de alte

functii de control din domeniul serviciilor si activitétilor de investitii.

Revizuirile realizate de functiile de control trebuie coordonate cu activitatile de monitorizare
desfasurate de functia de asigurare a conformitatii, respectand totodata independenta si
mandatul diverselor functii.

Functia de asigurare a conformitdtii trebuie sa aibd rolul de a supraveghea functionarea
procesului de reclamatii si trebuie sd considere reclamatiile drept sursa de informatii relevante
in contextul responsabilitdtilor sale generale de monitorizare. Aceasta nu impune ca functia de
asigurare a conformititii si aiba un rol in stabilirea rezultatului reclamatiilor. In aceasta
privintd, firmele trebuie sd acorde functiei de asigurare a conformitdtii acces la toate
reclamatiile clientilor primite de firma.

Orientari cu privire la obligatiile de raportare ale functiei de asigurare a conformitatii
[articolul 16 alineatul (2) din MiFID II, articolul 21 alineatul (1) litera (e), alineatul (2) litera

(c) si alineatul (3) litera (b), articolul 25 alineatele (2) si (3) si articolul 26 alineatele (3) si (7) din
Regulamentul delegat MiFID II, articolul 9 alineatele (6) si (7) si articolul 10 alineatele (6) si (8) din
Directiva delegata MiFID II]

Orientarea 3

27.

28.

In temeiul articolului 22 alineatul (2) litera (c) si alineatul (3) litera (c) si al articolului 25
alineatele (2) si (3) din Regulamentul delegat MiFID II, rapoartele obligatorii privind
conformitatea constituie instrumente adecvate care impun neaparat atentia conducerii.
Rapoartele obligatorii privind conformitatea trebuie sd cuprindd toate unitdtile de activitate
implicate in furnizarea de servicii si activitati de investitii si de servicii auxiliare prestate de o
firma. In cazul in care raportul nu acopera toate aceste activitati si servicii ale firmei, trebuie sa
se precizeze clar care sunt motivele.

Rapoartele obligatorii privind conformitatea trebuie, printre altele, sa contina informatii cu
privire la urmatoarele aspecte, in functie de relevanta acestora:

(a) Informatii generale:

e informatii cu privire la caracterul adecvat si la eficacitatea politicilor si procedurilor
firmei menite sa asigure faptul ca firma si personalul acesteia respectd obligatiile care
le revin 1n temeiul MiFID II;
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modificarile si evolutiile relevante ale cerintelor aplicabile in decursul perioadei
cuprinse in raport;

un rezumat al structurii functiei de asigurare a conformitatii, inclusiv numarul total al
membrilor personalului angajati, calificarile acestora si liniile de raportare, iar in
rapoartele ulterioare, eventuale modificari ale aspectelor mentionate;

(b) Modul de realizare a monitorizarii si a revizuirii

modul 1n care functia de asigurare a conformitdtii monitorizeaza elaborarea si
revizuirea obligatiilor in temeiul MiFID II si modul in care eventualele riscuri de
nerespectare de cdtre firma sau de personalul acesteia a obligatiilor care le revin sunt
identificate intr-o etapa timpurie;

un rezumat al inspectiilor la fata locului sau al verificarilor documentare destasurate
de functia de asigurare a conformitatii;

un rezumat al activitatilor de monitorizare planificate pentru revizuirea ulterioara;

(c) Constatari

un rezumat al principalelor constatdri formulate in urma revizuirii politicilor si
procedurii, inclusiv riscurile identificate n ceea ce priveste domeniul de aplicare a
activitatilor de monitorizare ale functiei de asigurare a conformitatii;

incdlcdrile si deficientele in ceea ce priveste organizarea firmei si procesul de
conformitate al acesteia;

numarul de reclamatii primite in decursul perioadei supuse revizuirii, in cazul in care
acestea nu au fost deja raportate prin alte surse. In cazul in care, ca urmare a revizuirii
reclamatiilor clientilor, sunt identificate anumite aspecte specifice referitoare la
asigurarea conformitdtii sau la risc in ceea ce priveste politicile sau procedurile
adoptate de firma in vederea furnizarii de servicii si activitati de investitii, aceste
aspecte trebuie raportate in mod specific;

(d) Actiuni intreprinse

(e) Altele

un rezumat care cuprinde actiunile intreprinse in vederea abordarii riscurilor
semnificative de nerespectare de cétre firma sau de personalul acesteia a obligatiilor
ce le revin in temeiul MiFID II;

masurile luate si masurile care trebuie luate in vederea asigurdrii conformitdtii cu
cerintele aplicabile modificate;

reactia la reclamatiile primite si orice plati efectuate in baza reclamatiei, in cazul in
care acestea nu au fost deja raportate prin alte surse. Actiunile care vizeaza anumite
aspecte specifice referitoare la asigurarea conformitatii sau la risc identificate in ceea
ce priveste politicile sau procedurile adoptate de firma 1n vederea furnizarii de servicii
si activitdti de investitii, ca urmare a revizuirii reclamatiilor clientilor;

e alte aspecte semnificative In materie de asigurare a conformitatii care au survenit de la
efectuarea ultimului raport;

e o trecere 1n revista a corespondentei materiale cu autoritatile competente; si
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29.

informatii cu privire la orice abatere a cadrelor de conducere de nivel superior de la
recomandarile sau evaludrile importante emise de functia de asigurare a conformitatii;

informatii cu privire la orice abatere de la principiul conform céruia celelalte unitati de
activitate nu trebuie sa emita instructiuni sau sa influenteze in alt mod personalul care se
ocupa de asigurarea conformitdtii si activitdtile desfasurate de acesta; si

in cazul in care o firma face uz de derogare pentru a evita numirea unui responsabil cu
asigurarea conformitatii a carui rdspundere exclusiva in cadrul firmei sa fie functia de
asigurare a conformitatii, evaluarea faptului daca masurile menite sa reduca la minim
conflictele de interese sunt in continuare adecvate.

In sectiunea raportului care vizeaza mecanismele de guvernanta a produsului stabilite de firma,
functia de asigurare a conformitatii trebuie, de asemenea, sa abordeze, acolo unde acest lucru
este relevant pentru situatia firmei (de exemplu, tindnd seama de rolul sdu in calitate de fabricant
si/sau distribuitor de produse), cel putin urmatoarele aspecte:

(a) rolul functiei de asigurare a conformitatii in ceea ce priveste participarea la elaborarea,
monitorizarea si revizuirea politicilor si procedurilor firmei in materie de guvernantd a
produsului;

(b) toate subiectele impuse in temeiul articolului 22 alineatul (2) din Regulamentul delegat MiFID
IL, cu privire la monitorizarea guvernantei produsului in cadrul firmei de cétre functia de
asigurare a conformitatii (de exemplu, constatdrile functiei de asigurare a conformitatii in ceea
ce priveste politicile si procedurile firmei in materie de guvernantd a produsului, incalcarile
si deficientele, actiunile Intreprinse sau care trebuie Intreprinse pentru remedierea celor din

(c)

urma).

in mod sistematic, informatiile cu privire la instrumentele financiare produse/distribuite de
firma, inclusiv informatii cu privire la strategia de distributie in conformitate cu articolul 9
alineatul (6) si articolul 10 alineatul (8) din Directiva delegatd MiFID II, si anume cel putin:

numarul si natura produselor fabricate sau distribuite (dupd caz), inclusiv pietele-tinta
respective si alte informatii din cadrul procesului respectiv de aprobare a produsului
necesare pentru a evalua riscul de conformitate al produsului, in special in ceea ce
priveste politica firmei de guvernantd a produsului (de exemplu, complexitatea
produsului, conflictele de interese aferente produsului, indeosebi date relevante din
analiza pe baza de scenarii, ponderea cost-randament), concentrandu-se in mod
specific asupra noilor tipuri de produse fabricate sau distribuite in decursul perioadei
de raportare, precum si asupra celor ale cdror caracteristici au fost modificate in
proportie semnificativa in cursul perioadei respective.

(in cazul firmelor producatoare) drept parte din informatiile privind strategia de
distributie respectiva: firmele distribuitoare respective, cu accent specific pe noile
firme distribuitoare;

dacd produsele sunt sau nu sunt distribuite in afara pietei-tinta (pozitive) si in ce
masura,

obiectivul fiind acela de a evalua daca mecanismele de guvernanta a produsului stabilite de
firma functioneaza in modul prevazut. Pentru a realiza acest demers, functia de asigurare a
conformitatii poate analiza critic activitatea, rapoartele sau metodele functiei sau ale
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30.

31.

32.

personalului firmei care se ocupd de mecanismele de guvernantd a produsului. Conform
principiului proportionalitatii, Tn timpul raportarii, de exemplu, cu privire la mecanismele de
guvernantd a produsului stabilite de firma, informatiile referitoare la produsele mai simple si
mai obisnuite pot fi prezentate cu mai putine amanunte, in timp ce produsele caracterizate prin
complexitate sau cele cu caracteristici de risc sau alte caracteristici relevante (cum ar fi, de
exemplu, lipsa de lichiditate si inovarea) trebuie descrise mai in amanunt.

Sub rezerva principiului proportionalitdtii, firmele trebuie sa prefere o organizare in cadrul
careia functia de asigurare a conformitatii si functia de gestionare a reclamatiilor sunt separate
in mod corespunzitor. In cazul in care functia firmei de asigurare a conformititii are, de
asemenea, rolul de functie de gestionare a reclamatiilor, raportul privind conformitatea trebuie
sa abordeze orice probleme care decurg din punerea in aplicare a masurilor pe care le-a instituit
firma pentru a evalua, a reduce la minim si a gestiona orice conflicte de interese care apar intre
cele doud functii, inclusiv, in special, nerespectarea de catre firma a obligatiilor care 1i revin in
ceea ce priveste tratarea reclamatiilor.

Functia de asigurare a conformitatii trebuie sa tind seama de necesitatea unor linii de raportare
suplimentare catre orice functie de asigurare a conformitatii din cadrul grupului.

Autoritatile competente pot adopta diverse aborddri in ceea ce priveste supravegherea
obligatiilor de raportare ale functiei de asigurare a conformitatii. De exemplu, unele autoritati
competente le solicitd firmelor sa le furnizeze rapoarte privind functia de asigurare a
conformitatii in regim periodic sau ad hoc, in timp ce altele le solicita, de asemenea, cadrelor
de conducere de nivel superior sa furnizeze o versiune adnotata a raportului, in care sa figureze
explicatii referitoare la constatarile functiei de asigurare a conformitdtii. Aceste practici le
furnizeaza autoritatilor competente informatii directe cu privire la activitdtile de asigurare a
conformitatii desfasurate de o firma, precum si cu privire la orice incalcari ale prevederilor
aplicabile.

Orientari cu privire la obligatiile de acordare de consultanta si de asistenta ale functiei de

asigurare a conformitatii

[articolul 22 alineatul (2) litera (b) si articolul 27 alineatul (3) din Regulamentul delegat

MiFID IT]

33.

34.

Orientarea 4

Firmele trebuie sa garanteze ca functia de asigurare a conformitdtii isi indeplineste
responsabilitatile privind acordarea de consultanta si de asistentd, inclusiv oferirea de sprijin
pentru instruirea personalului si a conducerii; furnizarea de asistentd zilnica pentru personal si
pentru conducere si participarea la stabilirea politicilor si procedurilor din cadrul firmei (de
exemplu, politica de remunerare a firmei sau politicile si procedurile firmei in materie de
guvernantd a produsului).

Firmele trebuie sa promoveze si sa consolideze o ,,culturd a conformitatii” la nivelul Intregii
firme, demers care trebuie sprijinit de cadrele de conducere de nivel superior. Scopul culturii
conformitatii este nu doar de a stabili mediul general in care sunt tratate aspectele privind
conformitatea, ci si de a insufla personalului principiul Imbundtatirii protectiei investitorilor,
precum si de a contribui la stabilitatea sistemului financiar.
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35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

Firma trebuie sa se asigure ca personalul sdu este instruit corespunzator12. Functia de asigurare
a conformitatii trebuie s sprijine unitatile de activitate implicate in domeniul de furnizare a
serviciilor si activitatilor de investitii (si anume, intregul personal implicat direct sau indirect in
furnizarea de servicii si activitdti de investitii) in desfasurarea oricdrui tip de instruire relevant.
Instruirea si alte tipuri de sprijin trebuie sa se concentreze in special, dar nu exclusiv, pe:

(a) politicile si procedurile interne ale firmei si pe structura sa organizatoricd in domeniul
serviciilor si activitatilor de investitii; si

(b) MiFID II, actele sale delegate si de punere in aplicare, legislatia nationald de punere in
aplicare, standardele aplicabile, ghidurile si alte orientéri elaborate de ESMA si de autoritatile
competente, orice alte cerinte de supraveghere si de reglementare care ar putea fi relevante,
precum si orice modificari ale acestora.

Instruirea trebuie desfasuratd periodic, iar o instruire bazatd pe nevoile de formare trebuie
desfasurata atunci cand este necesar. Instruirea trebuie furnizatd dupd caz — de exemplu,
intregului personal al firmei In ansamblu, unor unitati de activitate specifice sau unei anumite
persoane.

Instruirea trebuie elaboratd permanent, astfel incat sd ia in considerare toate modificarile
relevante (de exemplu, noua legislatie, standardele sau ghidurile emise de ESMA si de
autoritatile competente, precum si modificarile modelului de afaceri al firmei).

Prin cooperare cu echipa de conducere, care detine responsabilitatea executivd In ultima
instantd, functia de asigurare a conformitatii trebuie sd monitorizeze masura in care personalul
din domeniul serviciilor si activitatilor de investitii detine nivelul necesar de constientizare si
aplicd in mod corect politicile si procedurile firmei.

Personalul responsabil pentru asigurarea conformitatii trebuie, de asemenea, sa ofere asistenta
personalului din unitdtile de activitate in activitatea economica zilnicd a acestuia si sa fie
disponibil sd raspunda la Intrebarile care decurg din activitatea economica de zi cu zi.

Firmele trebuie sd asigure faptul ca functia de asigurare a conformitatii este implicatd in
elaborarea politicilor si procedurilor relevante din cadrul firmei In domeniul serviciilor si
activitatilor de investitii si al serviciilor auxiliare (de exemplu, politica de remunerare a firmei
sau politicile si procedurile firmei in materie de guvernanti a produsului). In acest context,
functia de asigurare a conformitatii trebuie sa aiba capacitatea, de exemplu, de a oferi expertiza
si consiliere in materie de conformitate unitatilor de activitate, cu privire la toate deciziile
strategice sau la noile modele de afaceri, sau cu privire la lansarea unei noi strategii de
publicitate in domeniul serviciilor si activitatilor de investitii. In cazul in care recomandarea
functiei de asigurare a conformitatii nu este respectata, functia de asigurare a conformitatii
trebuie sd documenteze situatia in consecinta si sa o prezinte in rapoartele sale de evaluare a
conformitatii (eventual in rapoartele ad hoc, dupa caz).

Firmele trebuie sd se asigure cd functia de asigurare a conformitatii este implicatd in toate
modificarile semnificative ale organizdrii firmei in domeniul serviciilor si activitatilor de

12 A se consulta Ghidul cu privire la evaluarea cunostintelor si a competentelor; ESMA71-1154262120-153 EN (rev).
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42.

investitii si al serviciilor auxiliare. Aceasta include procesul decizional, atunci cand sunt
aprobate noi ramuri de activitate sau noi produse financiare, precum si definirea politicilor de
remunerare a personalului. In acest context, functiei de asigurare a conformititii trebuie si i se
acorde dreptul de a participa la procesul de aprobare a produselor in cazul firmelor producatoare
si distribuitoare, dupd caz. Prin urmare, cadrele de conducere de nivel superior trebuie sa
incurajeze unitdtile de activitate sa se consulte cu functia de asigurare a conformitatii in ceea ce
priveste operatiunile pe care le desfasoara, atunci cand este cazul.

Firmele trebuie s asigure faptul cd functia de asigurare a conformitatii este implicata in intreaga
corespondenta semnificativd necurentd cu autoritdtile competente In domeniul serviciilor si
activitatilor de investitii.

2. Orientari cu privire la cerintele organizatorice ale functiei de asigurare a conformitatii

Orientari cu privire la eficacitatea functiei de asigurare a conformitatii
[articolul 21 alineatul (1) litera (d) si articolul 22 alineatul (3) litera (a) din Regulamentul

delegat MiFID I1]
Orientarea 5

43.

44,

45.

46.

47.

Atunci cand asigura alocarea unor resurse umane si de altd naturd corespunzatoare pentru
functia de asigurare a conformitatii, firmele trebuie sd ia in considerare amploarea si tipurile de
servicii si activitati de investitii si de servicii auxiliare furnizate de firma respectiva.

Numarul de membri ai personalului necesar pentru sarcinile functiei de asigurare a conformitatii
depinde in mare masura de natura serviciilor si activitdtilor de investitii si a serviciilor auxiliare,
precum si de natura altor servicii furnizate de firma. In cazul in care activitatile unei firme de
investitii sunt extinse considerabil, firma trebuie sd asigure faptul ca functia de asigurare a
conformitatii este extinsd in egald masurd, in cazul in care este necesar, avand In vedere
modificarile riscului de conformitate al firmei. Cadrele de conducere de nivel superior trebuie
sd monitorizeze periodic, cel putin 1n regim anual, daca numarul de membri ai personalului si
expertiza acestora corespund 1n continuare in vederea indeplinirii atributiilor functiei de
asigurare a conformitatii.

In afara de resursele umane, pentru functia de asigurare a conformitatii trebuie alocate suficiente
resurse informatice.

In cazul in care firma stabileste bugete pentru anumite functii sau unitati de activitate, functiei
de asigurare a conformitatii trebuie sa i se aloce un buget care sa corespunda nivelului de risc
de conformitate la care este expusa firma. Responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii
trebuie consultat Tnainte de stabilirea bugetului. Toate deciziile privind reduceri bugetare
semnificative trebuie documentate In scris si trebuie sa contina explicatii detaliate.

Pentru asigurarea accesului personalului responsabil de asigurarea conformitatii la informatiile
relevante pentru Indeplinirea sarcinilor acestora in orice moment, firmele trebuie sa permita
accesul la toate bazele de date si evidentele relevante (cum ar fi inregistrarile convorbirilor
telefonice si ale comunicatiilor electronice mentionate la articolul 76 din Regulamentul delegat
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48.

MiFID II). Pentru a avea in permanent o imagine de ansamblu asupra domeniilor firmei in care
ar putea aparea informatii sensibile sau relevante, responsabilul cu functia de asigurare a
conformitatii trebuie s aiba acces la toate sistemele de informatii relevante din cadrul firmei,
precum si la orice rapoarte de audit intern sau extern sau la alte raportari catre cadrele de
conducere de nivel superior sau catre functia de supraveghere, daca acestea exista. Acolo unde
este cazul, responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii trebuie, de asemenea, sa aiba
posibilitatea de a participa la reuniunile cadrelor de conducere de nivel superior sau ale functiei
de supraveghere. In cazul (care ar trebui si se rezume la situatii exceptionale) in care acest drept
nu se acorda, situatia trebuie documentatd si explicatda in scris. Responsabilul cu functia de
asigurare a conformitdtii trebuie sd detind cunostinte aprofundate cu privire la organizarea
firmei, la cultura corporativa si la procesele decizionale, pentru a fi Tn masura sa identifice
reuniunile la care este important sa participe.

In special, este important ca firma sa instituie masurile necesare pentru a asigura un schimb
eficace de informatii intre functia de asigurare a conformitdtii si alte functii de control (de
exemplu, auditul intern si gestionarea riscurilor), precum si cu alti auditori interni sau externi.

Orientari cu privire la aptitudinile, cunostintele, experienta si autoritatea functiei de

asigurare a conformitatii

[articolul 21 alineatul (1) litera (d) si articolul 22 alineatul (3) literele (a) si (b) din

Regulamentul delegat MiFID I1]
Orientarea 6

49.

50.

51.

Personalul din cadrul firmei responsabil cu asigurarea conformitatii dispune de aptitudinile,
cunostintele si experienta necesare pentru a-si indeplini responsabilitdtile, in temeiul articolului
21 alineatul (1) litera (d) din Regulamentul delegat MiFID II. in plus, functia de asigurare a
conformitatii dispune de autoritatea necesara in temeiul articolului 22 alineatul (3) litera (a) din
Regulamentul delegat MiFID II. In special, aceste cerinte trebuie luate in considerare de citre
firme atunci cand acestea numesc responsabilul cu asigurarea conformitatii. Avand in vedere
functia si sarcinile atribuite responsabilului cu asigurarea conformitatii, acesta trebuie sa faca
dovada unor standarde inalte de etica profesionala si de integritate personala.

Pentru a garanta faptul ca functia de asigurare a conformitatii dispune de autoritatea care se
impune in vederea exercitarii sarcinilor care 1i revin, cadrele de conducere de nivel superior ale
firmei trebuie sa 1i ofere sprijin in exercitarea sarcinilor respective. Autoritatea presupune
detinerea unor competente adecvate si a unor aptitudini personale relevante (cum ar fi, de
exemplu, judecata persoanei respective), putdnd fi consolidatd prin recunoasterea in mod
explicit a autoritatii specifice a functiei de asigurare a conformitatii prin politica firmei de
asigurare a conformitatii.

In cadrul functiei de asigurare a conformititii trebuie s existe cunostinte cel putin cu privire la
MiFID II si la toate actele delegate si de punere in aplicare aferente, la legislatia de punere in
aplicare si reglementdrile nationale, precum si la toate standardele, ghidurile si alte orientari
aplicabile emise de ESMA si de autoritatile competente, in masura in care acestea sunt relevante
pentru indeplinirea sarcinilor de conformitate. Personalul responsabil cu asigurarea
conformitatii trebuie sd beneficieze de formare periodicd pentru a-si mentine nivelul de
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52.

53.

54.

cunostinte. Pentru responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii desemnat este necesar
un nivel mai ridicat de competenta.

Responsabilul cu functia de asigurare a conformitdtii trebuie sd posede cunostinte si o
experientd suficient de vasta, precum si un nivel suficient de ridicat de competentd pentru a-si
putea asuma responsabilitatea pentru functia de asigurare a conformitatii in ansamblu si pentru
a asigura eficacitatea acesteia. Pentru a demonstra nivelul necesar de cunostinte si/sau de
competentd, pot fi prevazute diverse optiuni la nivel national in statul membru in cauza. De
exemplu, unele autoritdti competente autorizeazd sau aproba responsabilul cu functia de
asigurare a conformitdtii desemnat Tn urma evaludrii calificarilor acestuia. Aceastd evaluare
poate include o analiza a CV-ului responsabilului cu functia de asigurare a conformitatii,
precum si un interviu cu persoana desemnata si/sau un examen care trebuie promovat. Acest tip
de proces de autorizare poate contribui la consolidarea pozitiei functiei de asigurare a
conformitatii in cadrul firmei si In raport cu tertii. Alte abordari de reglementare incadreaza
obligatoriu evaluarea calificarilor responsabilului cu functia de asigurare a conformitatii
exclusiv in sfera de responsabilitate a cadrelor de conducere de nivel superior ale firmei.
Cadrele de conducere de nivel superior evalueazad calificarile potentialului responsabil cu
functia de asigurare a conformitatii anterior numirii. Conformitatea firmei in mod corespunzator
cu cerintele de la articolul 21 alineatul (1) litera (d) si articolul 22 alineatul (3) literele (a) si (b)
este analizata ulterior In cadrul evaludrii generale a conformitatii firmei cu cerintele relevante
ale MiFID II.

Responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii trebuie sa faca dovada unei experiente
profesionale suficiente, intrucat aceasta este necesara pentru a putea evalua riscurile de
conformitate si conflictele de interese inerente activitatilor economice ale firmei. Experienta
profesionald necesard poate sa fi fost dobandita, printre altele, in functii operationale, in alte
functii de control sau in functii de reglementare. In unele jurisdictii, experienta profesionala
este luatd in considerare doar daca a fost dobanditd in decursul unei perioade minime de timp
si cu conditia s nu fie perimata.

Responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii trebuie sd aiba cunostinte specifice cu
privire la diferitele activitati furnizate de firma. Competentele relevante impuse ar putea sa fie
diferite de la o firma la alta, intrucat caracterul principalelor riscuri de conformitate cu care se
confruntd firmele ar putea sa difere la randul sdu. Prin urmare, un responsabil cu functia de
asigurare a conformitatii recent angajat poate necesita cunostinte de specialitate suplimentare
axate pe modelul de afaceri specific al firmei, chiar daca acesta a fost responsabil anterior cu
functia de asigurare a conformitatii in cadrul unei alte firme.

Orientari cu privire la caracterul permanent al functiei de asigurare a conformitatii
[articolul 22 alineatul (2) primul paragraf din Regulamentul delegat MiFID II]

Orientarea 7

55.

Articolul 22 alineatul (2) primul paragraf din Regulamentul delegat MiFID II le impune
firmelor sa garanteze faptul ca functia de asigurare a conformitatii isi indeplineste sarcinile si
responsabilitatile in permanentd. Prin urmare, firmele trebuie sa stabileasca masuri adecvate
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56.

57.

58.

pentru a se asigura ca responsabilitdtile care 1i revin responsabilului cu functia de asigurare a
conformitatii sunt indeplinite inclusiv in absenta acestuia, precum si masuri adecvate pentru a
se asigura cd responsabilitdtile functiei de asigurare a conformitétii sunt indeplinite in mod
continu. Aceste masuri trebuie stabilite in scris.

Firma trebuie sa se asigure, de exemplu, prin proceduri interne si masuri temporare, ca
responsabilitatile functiei de asigurare a conformitatii sunt indeplinite Tn mod adecvat in cursul
absentei responsabilului cu functia de asigurare a conformitatii.

Responsabilitdtile si competentele, precum si autoritatea functiei de asigurare a conformitatii
trebuie stabilite intr-o ,,politica de conformitate” sau in alte politici generale sau norme interne
care iau in considerare domeniul de aplicare si natura serviciilor si activitdtilor de investitii ale
firmei. Aceasta trebuie sd includd informatii cu privire la programul de monitorizare si la
obligatiile de raportare ale functiei de asigurare a conformitatii, precum si informatii cu privire
la abordarea bazata pe risc a functiei de asigurare a conformitatii in ceea ce priveste activitatile
de monitorizare. Modificarile relevante ale cerintelor aplicabile trebuie sa se reflecte imediat in
adaptarea acestor politici/norme.

Functia de asigurare a conformitatii trebuie sa isi desfdsoare activittile In permanenta si nu
doar 1n anumite situatii speciale. Aceasta necesitd monitorizare periodica pe baza unui program
de monitorizare. Activitatile de monitorizare trebuie sa vizeze in mod regulat toate domeniile-
cheie de servicii si activitati de investitii furnizate de firmd, ludnd In considerare riscul de
conformitate asociat domeniilor de activitate economica. Functia de asigurare a conformitatii
trebuie sa poatd raspunde rapid la evenimente neprevazute, schimband astfel accentul
activitatilor sale intr-un interval scurt de timp, dacd acest lucru este necesar.

Orientari cu privire la caracterul independent al functiei de asigurare a conformitatii
[articolul 22 alineatul (3) literele (b), (d) si (e) din Regulamentul delegat MiFID II]

Orientarea 8

59.

60.

Firmele trebuie sa garanteze faptul ca functia de asigurare a conformitatii detine in structura
organizatoricd o pozitie care asigura faptul cd responsabilul cu functia de asigurare a
conformitatii si alti membri ai personalului responsabil pentru asigurarea conformitatii
actioneaza independent atunci cand isi indeplinesc sarcinile care le revin.

In timp ce cadrele de conducere de nivel superior sunt responsabile pentru stabilirea unei
organizdri corespunzatoare a conformitdtii si pentru monitorizarea eficientei organizarii
implementate, sarcinile indeplinite de functia de asigurare a conformitatii trebuie sa fie
desfasurate Tn mod independent fata de personalul de conducere de nivel superior si de alte
unititi de activitate ale firmei. In special, organizarea firmei trebuie sa asigure faptul ci alte
unitati de activitate nu pot emite instructiuni sau influenta in alt mod personalul responsabil
pentru asigurarea conformitdtii si activitatile acestuia si trebuie implementat, de asemenea, un
proces adecvat de escaladare de la functia de asigurare a conformitdtii catre cadrele de
conducere de nivel superior.
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61.

In cazul in care cadrele de conducere de nivel superior se abat de la recomandari sau evaluari
importante emise de functia de asigurare a conformitatii, responsabilul cu functia de asigurare
a conformitatii trebuie sd documenteze situatia In consecinta si sa o prezinte in rapoartele de
conformitate.

Orientari referitoare la proportionalitate In ceea ce priveste eficacitatea functiei de

asigurare a conformitatii

[articolul 22 alineatul (4) din Regulamentul delegat MiFID II]

Orientarea 9

62.

63.

64.

65.

Firmele trebuie sd decidd asupra celor mai potrivite masuri, inclusiv masuri de ordin
organizatoric, precum si asupra nivelului resurselor, pentru a asigura eficacitatea functiei de
asigurare a conformitatii in situatia specifica in care se gaseste firma.

Atunci cand decid daca cerintele de la articolul 22 alineatul (3) literele (d) si (e) din
Regulamentul delegat MiFID II sunt sau nu proportionale, precum si daca functia acestora de
asigurare a conformitatii continud sa fie eficace, firmele trebuie sa ia in considerare cel putin
urmatoarele criterii:

a) tipurile de servicii si activitati de investitii si de servicii auxiliare, precum si alte activitati
comerciale furnizate de firma (inclusiv cele care nu au legdtura cu serviciile si activitatile
de investitii si cu serviciile auxiliare);

b) interactiunea intre serviciile si activitdtile de investitii si serviciile auxiliare si alte
activitati comerciale desfasurate de firma;

c) domeniul de aplicare si volumul serviciilor si activitdtilor de investitii si al serviciilor
auxiliare desfasurate (valori absolute si relative fatd de alte activitati comerciale), totalul
bilantului si veniturile firmei din comisioane si tarife si alte venituri, in contextul furnizarii
de servicii si activitati de investitii si de servicii auxiliare;

d) tipurile de instrumente financiare oferite clientilor;
e) tipurile de clienti vizati de firma (profesionali, de retail, contraparti eligibile);
f) numarul de angajati;

g) daca firma face sau nu parte dintr-un grup economic in sensul articolului 2 punctul 11 din
CRD;

h) serviciile furnizate prin intermediul unei retele comerciale, cum ar fi agentii delegati sau
sucursalele;

1) activitdti transfrontaliere furnizate de firma; si
j) organizarea si complexitatea sistemelor informatice.

Autoritatile competente pot considera aceste criterii utile, de asemenea, pentru a stabili tipurile
de firme care pot beneficia de derogarea in baza principiului proportionalitatii, in conformitate
cu articolul 22 alineatul (4) din Regulamentul delegat MiFID II.

De exemplu, o firma poate fi eligibila pentru derogarea in baza principiului proportionalitatii in
cazul in care indeplinirea sarcinilor de conformitate necesare nu necesitd o functie cu norma
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66.

67.

68.

intreagd, avand in vedere natura, amploarea si complexitatea activitatii economice a firmei,
precum si natura si gama de servicii si activitati de investitii si de servicii auxiliare furnizate.

Desi responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii trebuie intotdeauna numit, in cazul
unor firme, in functie de context ( de exemplu, firmele mici cu activitati restranse si non-
complexe si/sau cu volume limitate), poate fi disproportionatd numirea unui responsabil distinct
cu functia de asigurare a conformititii, care si nu efectueze nicio alta functie. In cazul in care
o firma face uz de derogare (care trebuie evaluata si motivata de la caz la caz), conflictele de
interese intre sarcinile Indeplinite de persoanele relevante trebuie reduse cat mai mult posibil.

O firma care nu este obligata sa indeplineasca toate cerintele prevazute la articolul 22 alineatul
(3) din Regulamentul delegat MiFID II in baza principiului proportionalitatii poate combina
functia juridica si functia de asigurare a conformitatii. Cu toate acestea, o firma cu activitati mai
complexe sau de dimensiuni mai mari trebuie sa evite o astfel de combinatie, dacd aceasta ar
putea submina eficacitatea functiei de asigurare a conformitatii.

In cazul in care o firma face uz de derogarea in baza principiului proportionalitdtii, aceasta
trebuie sa consemneze justificarea acestui fapt, astfel incat autoritatea competenta si o poata
evalua.

Orientari privind combinarea functiei de asigurare a conformitaitii cu alte functii de

control intern

[articolul 22 alineatul (3) litera (d) din Regulamentul delegat MiFID II]

Orientarea 10

69.

70.

71.

O firma trebuie sa prefere o organizare 1n cadrul careia functiile de control sunt separate 1n mod
corespunzator. Combinarea functiei de asigurare a conformitatii cu alte functii de control poate
fi acceptabild in cazul in care aceasta nu compromite eficienta si independenta functiei de
asigurare a conformitatii. Orice astfel de combinatie trebuie documentatd, inclusiv cu motivarea
acesteia, astfel incat autoritdtile competente sa poata fi in masura sa evalueze caracterul adecvat
al combinarii functiilor in contextele respective. Cu toate acestea, in cazul in care a fost instituita
o functie de audit intern, iar aceasta este mentinutd in cadrul firmei de investitii in temeiul
articolului 24 din Regulamentul delegat MiFID II, o astfel de functie nu poate fi combinatd cu
alte functii de control, precum functia de asigurare a conformitatii, in temeiul articolului 24.

Personalul responsabil cu asigurarea conformitatii nu trebuie, in general, sa se implice in
activitatile pe care le monitorizeaza. Cu toate acestea, se poate accepta o combinatie intre
functia de asigurare a conformitatii si alte atributii de control de la acelasi nivel (cum ar fi
prevenirea spalarii de bani) in cazul in care aceasta nu genereaza conflicte de interese sau nu
compromite eficacitatea functiei de asigurare a conformitatii.

Faptul ca personalul din alte functii de control indeplineste inclusiv sarcini de asigurare a
conformitatii trebuie, de asemenea, sa reprezinte un considerent relevant in stabilirea numarului
de membri ai personalului relevant pentru functia de asigurare a conformitatii.
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72.

73.

74.

75.

76.

77.

78.

79.

Indiferent daca functia de asigurare a conformitatii este sau nu combinatd cu alte functii de
control, functia de asigurare a conformitatii trebuie sa 1si coordoneze activitatile cu activitatile
de control de nivelul II desfasurate de alte departamente responsabile de alte functii de control.

In cazul in care responsabilul cu functia de asigurare a conformititii nu este numit in calitate de
responsabil unic mentionat la articolul 7 din Directiva delegata MiFID II, atat responsabilul
mentionat la articolul 7 din Directiva delegatda MiFID I, cat si responsabilul cu functia de
asigurare a conformitatii trebuie sd actioneze independent, iar responsabilul cu functia de
asigurare a conformitdtii nu trebuie sd 1l supravegheze si/sau sa ii dea instructiuni
responsabilului unic mentionat la articolul 7 din Directiva delegata MiFID II.

In cazul in care functia de asigurare a conformitatii este combinati cu alte functii de control,
astfel cum este precizat la punctul 69 sau in cazul in care aceasta este responsabild si de alte
sarcini (de exemplu, in scopul combaterii spalarii de bani), firma trebuie sa se asigure ca aloca
intotdeauna suficiente resurse in vederea asigurarii respectarii MiFID.

Orientari cu privire la externalizarea functiei de asigurare a conformitatii

[articolele 22 si 31 din Regulamentul delegat MiFID II]

Orientarea 11

Firmele trebuie sd asigure indeplinirea in continuare a tuturor cerintelor aplicabile privind
functia de asigurare a conformitatii in cazul in care functia de asigurare a conformitatii este
externalizata integral sau partial.

Cerintele privind externalizarea functiilor critice sau importante prevazute la articolul 16
alineatul (5) din MiFID II si la articolul 31 din Regulamentul delegat al Comisiei privind MiFID
II se aplica integral in cazul externalizarii functiei de asigurare a conformitatii.

Firmele pot externaliza doar sarcini, nu si responsabilitdti: firmele care doresc sa practice
externalizarea raman pe deplin responsabile de sarcinile externalizate. Cu alte cuvinte, astfel
cum se prevede la articolul 31 alineatul (2) litera (e) din Regulamentul delegat MiFID II,
capacitatea de a controla sarcinile externalizate si de a gestiona riscurile asociate externalizarii
trebuie sa 1i revind mereu firmei care initiaza externalizarea.

Firma trebuie sa efectueze o evaluare in temeiul obligatiei de diligentd inainte de a alege un
furnizor de servicii, pentru a se asigura ca sunt indeplinite cerintele prevéazute la articolele 22 si
31 din Regulamentul delegat MiFID II. Firma trebuie sa se asigure cd furnizorul de servicii are
autoritatea, resursele si experienta necesara, precum si acces la toate informatiile relevante
pentru indeplinirea in mod efectiv a sarcinilor externalizate aferente functiei de asigurare a
conformitatii. Nivelul evaludrii in temeiul obligatiei de diligentd depinde de natura, amploarea,
complexitatea si riscul sarcinilor si proceselor aferente functiei de asigurare a conformitatii care
sunt externalizate.

Firmele trebuie sa se asigure, de asemenea, cd functia de asigurare a conformitatii isi pastreaza
caracterul permanent atunci cand este externalizatd partial sau integral, si anume furnizorul de
servicii trebuie sd poatd indeplini functia In mod continuu si nu doar in anumite situatii
specifice.
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80.

81.

82.

83.

&4.

85.

Firmele trebuie sd monitorizeze dacd furnizorul de servicii isi indeplineste sarcinile Tn mod
adecvat, ceea ce include monitorizarea calitatii si a cantitatii serviciilor furnizate. Cadrele de
conducere de nivel superior sunt responsabile in permanentd de supravegherea si monitorizarea
sarcinilor externalizate si trebuie sa dispunad de resursele si competenta necesare pentru a putea
indeplini aceasta responsabilitate. Cadrele de conducere de nivel superior pot desemna o
anumita persoana pentru supravegherea si monitorizarea functiei externalizate Tn numele lor.

Externalizarea sarcinilor aferente functiei de asigurare a conformitétii in cadrul unui grup nu
conduce la o scadere a nivelului de responsabilitate al cadrelor de conducere de nivel superior
ale fiecdreia dintre firmele din cadrul grupului. Cu toate acestea, o functie de asigurare a
conformitatii centralizatd la nivelul grupului poate oferi, in unele cazuri, un acces mai bun la
informatii responsabilului cu functia de asigurare a conformitatii, conducind la cresterea
eficientei functiei, in special in cazul in care entitatile au acelasi sediu.

In conformitate cu principiul proportionalititii previzut la articolul 22 alineatul (4) din
Regulamentul delegat MiFID, in cazul in care o firma, din cauza caracterului, a domeniului de
aplicare si a complexitatii activitatilor sale economice si a caracterului si gamei serviciilor si
activitatilor de investitii, nu respecta articolul 22 alineatul (3) litera (d) din Regulamentul
delegat MiFID II (si anume personalul sdu responsabil de asigurarea conformitatii este implicat,
de asemenea, in desfasurarea serviciilor sau a activitatilor pe care le monitorizeaza), atunci
respectiva firmd poate avea In vedere faptul ca externalizarea sarcinilor aferente functiei de
asigurare a conformitatii este probabil sa constituie o abordare adecvata.

In toate cazurile, externalizarea functiei de asigurare a conformititii nu trebuie sa (i) i
submineze calitatea si independenta, (ii) creeze riscuri operationale suplimentare nejustificate,
(ii1) afecteze activitatile desfagurate de controalele interne sau (iv) afecteze capacitatea firmei
si a autoritatii competente relevante de a supraveghea respectarea cerintelor aplicabile.

Externalizarea tuturor sarcinilor aferente functiei de asigurare a conformitatii sau a unor parti
ale acestora cdtre entitati din afara UE ar putea ingreuna suplimentar monitorizarea si
supravegherea functiei de asigurare a conformitatii, prin urmare, aceasta trebuie s faca obiectul
unei monitorizari mai indeaproape.

In cazul in care acordul de externalizare aferent functiei de asigurare a conformitatii inceteaza,
firmele trebuie sd garanteze continuitatea functiei de asigurare a conformitdtii fie prin
transferarea acesteia inapoi catre firma, fie prin externalizarea sa cétre un alt furnizor.
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3. Evaluarea functiei de asigurare a conformitatii de catre autoritatea competenta

Orientari cu privire la evaluarea functiei de asigurare a conformitatii de catre autoritatile

competente

86.

87.

88.

89.

90.

[articolul 7 din MiFID II si articolul 22 din Regulamentul delegat MiFID I1]

Orientarea 12

Autoritatile competente trebuie sd evalueze modul in care firmele intentioneaza sa
indeplineascd, sa pund in aplicare si sa mentina cerintele aplicabile privind functia de asigurare
a conformitatii. Acest lucru trebuie sd se aplice In cadrul procesului de autorizare, precum si, in
urma unei abordari bazate pe risc, in decursul supravegherii continue.

Articolul 7 din MiFID II prevede ca ,,autoritatea competentd nu acorda autorizatia (unei firme)
inainte de a se asigura pe deplin ca solicitantul indeplineste toate cerintele prevazute de
dispozitiile adoptate in temeiul prezentei directive (MiFID II)”. In consecintd, autoritatea
competenta trebuie sa evalueze daca functia de asigurare a conformitatii a unei firme dispune
sau nu de resursele corespunzatoare si dacd aceasta este sau nu organizatd in mod adecvat,
precum si dacd au fost stabilite liniile de raportare corespunzatoare. Drept conditie pentru
autorizare, aceasta trebuie sa solicite realizarea modificarilor necesare ale functiei de asigurare
a conformitatii.

In plus, in cadrul procesului de supraveghere continui, o autoritate competenta trebuie si
evalueze — in urma unei abordari bazate pe risc — daca masurile puse in aplicare de catre firma
pentru functia de asigurare a conformitatii sunt adecvate sau nu, precum si daca functia de
asigurare a conformitatii isi indeplineste Tn mod corespunzdtor responsabilitdtile. Firmele au
responsabilitatea de a stabili daca sunt necesare modificari ale resurselor si organizarii functiei
de asigurare a conformitatii ca urmare a modificarii modelului de afaceri al firmei. De
asemenea, autoritatile competente trebuie sa evalueze si sa monitorizeze, dupa caz, in cadrul
supravegherii continue pe care o desfagoara si in urma unei abordari bazate pe risc, masura in
care astfel de modificari sunt necesare si au fost puse in aplicare. Autoritatea competenta trebuie
sd ofere firmei un termen rezonabil pentru realizarea modificarilor. Cu toate acestea,
modificarile in cadrul firmelor nu fac neaparat obiectul aprobarii autoritdtilor competente.

De exemplu, astfel cum se precizeaza la punctul 52 de mai sus, unele autoritati competente
autorizeaza sau aproba responsabilul cu functia de asigurare a conformitatii desemnat in urma
evaluarii calificarilor acestuia.

Alte abordari de reglementare incadreaza obligatoriu evaluarea calificarilor responsabilului cu
functia de asigurare a conformitatii exclusiv in sfera de responsabilitate a cadrelor de conducere
de nivel superior ale firmei. Unele state membre solicitd firmelor sa informeze autoritatile
competente cu privire la numirea si inlocuirea responsabilului cu functia de asigurare a
conformititii. In unele jurisdictii, notificarea respectiva trebuie, de asemenea, si fie insotita de
o declaratie detaliata privind motivele inlocuirii. Aceasta poate ajuta autoritatile competente sa
obtind informatii despre posibile tensiuni intre responsabilul cu functia de asigurare a
conformitatii si cadrele de conducere de nivel superior, fapt ce ar putea indica deficiente in ceea
ce priveste independenta functiei de asigurare a conformitatii.
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91.

92.

Unele state membre solicitd responsabilului cu functia de asigurare a conformitatii sa
completeze un chestionar anual pentru a colecta informatii cu privire la conformitatea firmei.
Chestionarul consta intr-o grila de evaluare cu privire la modul in care firma intentioneaza sa
isi desfasoare si sa 131 monitorizeze activitatea economica. Grila de evaluare respectiva include
intrebari privind toate serviciile de investitii pe care firma este autorizata sa le desfagoare. Unele
intrebari se referd, de asemenea, la monitorizarea si controlul activitatii care urmeaza a fi
desfasurate de firma. (de exemplu, modul in care sunt organizate functiile de control, cui 1i
raporteaza acestea, daca unele functii sunt sau nu externalizate etc., precum si o serie de cAmpuri
deschise in care firmei i se solicitad sa descrie orice modificari si evolutii relevante in raport cu
anii trecuti). Raspunsurile ar putea fi validate de cadrele de conducere de nivel superior ale
firmei, apoi trimise autoritatii competente. Acest chestionar ar putea constitui un raport
standardizat intr-un format prelucrabil automat pentru a permite extragerea datelor, incluzand
indicatori calitativi si semnaland anomaliile intr-o maniera eficientd din punct de vedere al
utilizarii resurselor. Chestionarul ar putea fi utilizat de autoritatile competente pentru a
monitoriza firma si a-1 impune adoptarea unui plan de actiune menit sa remedieze problemele,
precum si pentru a stabili prioritatile supravegherii autorititii competente si pentru a-si calibra
abordarea bazatd pe riscuri.

Practicile mentionate mai sus ar putea fi utile pentru alte autorititi competente.
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V. Tabel de corespondenta intre ghidul din 2020 si ghidul din 2012

Ghidul din 2020

Ghidul din 2012

Responsabilitatile functiei de asigurare a conformitatii

Evaluarea riscului de asigurare a
conformitatii

Orientarea 1

Evaluarea riscului de asigurare a
conformitatii

Orientarea generala 1

Obligatiile de monitorizare ale functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea 2

Obligatiile de monitorizare ale functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea generala 2

Obligatiile de raportare ale functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea 3

Obligatiile de raportare ale functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea generala 3

Obligatiile de acordare de consultanta si
de asistenta ale functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea 4

Obligatiile de acordare de consultanta ale
functiei de asigurare a conformitatii

Orientarea generala 4

Cerintele organizatorice ale functiei de asigurare a conformitatii

Eficacitatea functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea 5

Eficacitatea functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea generala 5

Aptitudinile, cunostintele, experienta si
autoritatea functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea 6

Caracterul permanent al functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea 7

Caracterul permanent al functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea generala 6

Caracterul independent al functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea 8

Caracterul independent al functiei de
asigurare a conformitatii

Orientarea generala 7

Proportionalitatea in ceea ce priveste
eficacitatea functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea 9

Derogari

Orientarea generala 8
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Ghidul din 2020

Ghidul din 2012

Combinarea functiei de asigurare a
conformitatii cu alte functii de control
intern

Orientarea 10

Combinarea functiei de asigurare a
conformitatii cu alte functii de control
intern

Orientarea generala 9

Externalizarea functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea 11

Externalizarea functiei de asigurare a
conformitatii

Orientarea generala 10

Evaluarea functiei de asigurare a conformitatii de citre autoritatea competenta

Evaluarea functiei de asigurare a
conformitatii de catre autoritatile
competente

Orientarea 12

Evaluarea functiei de asigurare a
conformitatii de catre autoritatile
competente

Orientarea generala 11
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Anexa nr. 11

Ghid ESMA privind practicile de vinzare incrucisata

1. Scop

1. Prezentul ghid are drept scop principal stabilirea unei abordari coerente si eficace a supravegherii
firmelor de catre autoritatile competente, care sa contribuie la imbunatatirea gradului de protectie a
investitorilor 1n statele membre. Prin urmare, ghidul va contribui la clarificarea asteptarilor privind
standardele de conduitd si masurile organizatorice pentru firmele implicate in practici de vanzare
incrucisatd, in vederea reducerii efectelor nocive asociate asupra investitorilor.

2. Domeniu de aplicare

2. Ghidul se aplicd in ceea ce priveste practicile de vanzare incrucisata in sensul prevazut la articolul
4 alineatul (1) punctul 42 din Directiva MiFID II. In special, ghidul se aplicd in ceea ce priveste
oferirea unui serviciu de investitii impreunad cu un alt serviciu sau produs ca parte a unui pachet sau
pentru a conditiona o intelegere sau un pachet.

3. Avand in vedere definitia de mai sus, ESMA ar dori sa reaminteasca faptul ca fiecaruia dintre
produsele sau serviciile ce fac obiectul vanzarii incrucisate de catre o anumita firma sau pachetului
ce rezultd din practici de vanzare incrucisata i se pot aplica alte standarde privind conduita in afaceri
(astfel cum sunt prevazute in alte acte legislative sectoriale ale UE decat MiFID II). Niciuna dintre
dispozitiile prezentului ghid nu afecteaza obligatia firmelor de a respecta astfel de cerinte aplicabile.

4. Ghidul se aplica 1n cazul pachetelor legate si grupate, cu exceptia cazului in care acestea sunt
interzise in baza oricarei legislatii aplicabile produselor sau serviciilor incluse in pachet.

3. Destinatari

5. Ghidul se adreseaza autoritdtilor cu competente de supraveghere a firmelor ce fac obiectul
urmatoarelor directive:

a. Directiva privind pietele instrumentelor financiare (reformare) (Directiva 2014/65/UE - MiFID II);

b. Directiva de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind organismele
de plasament colectiv in valori mobiliare (Directiva 2009/65/CE - Directiva OPCVM);

c. Directiva privind administratorii fondurilor de investitii alternative (Directiva 2011/61/UE -
AIFMD).

4. Conformitatea, obligatiile de raportare si data aplicarii
Statutul ghidului

6. Prezentul ghid este elaborat in temeiul articolului 16 din Regulamentul ESMA. In conformitate cu
alineatul (3) al acestui articol, autoritdtile competente trebuie sa depuna toate eforturile pentru a se
conforma ghidului. Autoritatile competente carora li se aplica ghidul trebuie sa se conformeze prin
incorporarea acestora in practicile lor de supraveghere, dupa caz (de exemplu, prin modificarea
cadrului lor de reglementare sau prin procesele proprii de supraveghere).

7. In conformitate cu articolul 24 alineatul (11) din MiFID II, ESMA a cooperat cu ABE si cu EIOPA
in elaborarea acestui ghid.

8. Prezentul ghid se aplica incepand cu 3 ianuarie 2018.
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Cerinte de raportare

9. In termen de doud luni de la data publicarii versiunilor traduse de citre ESMA, autorititile
competente carora le este adresat prezentul ghid trebuie sd notifice ESMA daca respecta sau
intentioneaza sd respecte ghidul, precizand motivele in cazul nerespectdrii, la adresacross-
selling1 861 @esma.europa.eu. In absenta unui raspuns trimis in acest termen, se va considera ci
autoritatile competente nu respectd ghidul. Pe site-ul ESMA este disponibil un model de notificare.

10. Acolo unde se considera util, orientarile din urmatoarele paragrafe vor fi urmate de unul sau mai
multe exemple. Exemplele detaliazd in ce fel ar putea pune firmele in practica fiecare orientare
(implementata de catre autoritatile competente). Cu toate acestea, o firmd poate alege sd puna in
practica acest ghid si in alte moduri.

5. Definitii

11. Cu exceptia cazului 1n care se precizeaza altfel, termenii utilizati iIn MiFID II au acelasi inteles n
prezentul ghid. In plus, n sensul prezentului ghid, se aplicd urmatoarele definitii:

Firme Urmatorii participanti pe piata financiara:

Pachet grupat

Pachet legat

Componenta

a) firme de investitii [astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din
Directiva MiFID];

b) institutii de credit [astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013], atunci cidnd efectueaza servicii si activitati de
investitii in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 2 din Directiva MiFID II;

¢) societati de administrare [astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (1) litera (b)
din Directiva 2009/65/CE], atunci cand presteaza servicii in temeiul articolului 6
alineatul (3) din Directiva 2009/65/CE; si

d) AFIA externi [astfel cum sunt definiti la articolul 5 alineatul (1) litera (a) din
Directiva 2011/61/UE], atunci cand presteaza servicii in temeiul articolului 6 alineatul
(4) din Directiva 2011/61/UE.

Un pachet de produse si/sau servicii, in cazul cdruia fiecare dintre produsele sau
serviciile oferite este disponibil separat, iar clientul are optiunea de a alege sa
achizitioneze de la firmd fiecare componenta a pachetului in mod separat.

Un pachet de produse si/sau servicii, in cazul caruia cel putin unul dintre produsele sau
serviciile oferite In pachet nu este disponibil separat pentru client de la firma.

Produsul si/sau serviciul separat ce face parte din pachetul grupat sau legat.

6. Ghidul privind practicile de vanzare incrucisata

Dezvaluirea completd a informatiilor privind pretul si costul

Orientarea 1

12. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sd solicite firmelor sa se asigure ca li se furnizeaza clientilor informatii privind pretul
pachetului si al componentelor acestuia.

13. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca li se furnizeaza clientilor o defalcare si o agregare clard a
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tuturor costurilor cunoscute relevante asociate achizitiondrii pachetului si componentelor acestuia,
precum taxele de administrare, costurile de tranzactionare si penalititile de retragere sau de
rambursare anticipata. Atunci cand costurile nu pot fi calculate cu exactitate in prealabil, insa, cu toate
acestea, ele vor fi suportate de clienti dupa achizitionarea unui pachet, autoritatea competenta trebuie
sa solicite firmei sd furnizeze o estimare a acestor costuri, pe baza unor prezumtii rezonabile.

Exemplu: La vanzarea Incrucisatd a unui swap pe rata dobanzii, Impreund cu un credit cu ratd
variabild, pentru a permite unui client sd isi acopere riscul ratei dobanzii (si anume, clientul isi
schimba plata cu dobandd variabild pentru o plata cu o ratd fixd a dobanzii), firma furnizeaza
clientului informatii-cheie privind toate aspectele contractului swap ce vor afecta semnificativ costul
suportat in final de client, precum eventualele obligatii de plata ale clientului atunci cand se modifica
rata dobanzii si taxele pentru retragerea din contractul swap.

Afisarea vizibila si comunicarea la timp a informatiilor privind pretul si costurile.
Orientarea 2

14. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sd solicite firmelor sa se asigure cd informatiile referitoare la pret si la toate costurile relevante
ale pachetului, precum si cu privire la toate componentele acestuia, sunt puse la dispozitie in timp util
inainte de semnarea acordului de catre client, astfel incat acesta sa poata lua o decizie informata.

Orientarea 3

15. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sa solicite firmelor sd se asigure cd informatiile privind pretul si costurile pachetului si ale
componentelor acestuia sunt comunicate clientilor in mod vizibil, exact si intr-un limbaj accesibil (cu
explicarea eventualilor termeni tehnici).

16. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sa solicite firmelor sa se asigure cd, atunci cand promoveaza oricare dintre componentele ce
formeaza un pachet grupat sau legat, informatiile privind preturile si costurile acestor componente
sunt la fel de vizibile, astfel incat un client sd poata stabili iIn mod corespunzator si rapid ce costuri
va suporta ca urmare a achizitionarii componentelor in cadrul pachetului.

Exemple:

1) In orice comuniciri de marketing folosite de firma, fontul utilizat pentru a comunica informatiile
relevante privind pretul si costurile fiecdrei componente ce urmeaza a fi vanduta in cadrul pachetului
este identic. Informatiile relevante referitoare la una dintre componente nu sunt evidentiate mai mult,
folosind fonturi mai mari sau mai ingrosate.

2) Atunci cand vanzarea se realizeazd pe internet sau printr-un alt canal, fara implicarea directd a unui
vanzator, informatiile privind pretul si costurile ambelor produse care vor forma pachetul apar la
inceputul paginilor web corespunzétoare si pot fi gasite usor de catre clienti, si anume informatiile
privind pretul si costurile oricarui produs ce va face parte din pachetul grupat nu sunt amplasate sau
,»ascunse” in partea inferioard a formularului de vanzari online al firmei.

Orientarea 4

17. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sd solicite firmelor sa se asigure ca informatiile privind pretul si costurile le sunt prezentate
clientilor intr-o manierd care nu este inselatoare si care nu distorsioneaza sau ascunde costul real
pentru client sau care nu Ingreuneaza comparatiile semnificative cu produse alternative.

Dezvaluirea completd a informatiilor-cheie privind caracteristicile si riscurile ce nu sunt legate de
preturi, dupa caz.

124/218



Orientarea 5

18. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca li se furnizeaza clientilor informatii-cheie privind
caracteristicile si riscurile ce nu sunt legate de preturi, dupa caz, cu privire la fiecare componenta si
la pachet, inclusiv, in special, informatii privind modificarea riscurilor ca urmare a achizitionarii
pachetului grupat, in locul achizitiondrii fiecarei componente separat.

Exemplu: O firma ofera un cont de economii cu ratd preferentiala doar atunci cand produsul este
achizitionat impreuni cu o obligatiune structurati. In acest caz, nivelul de risc al intregului pachet
este diferit de riscurile aferente contului de economii in mod independent: se garanteaza capitalul
initial dintr-un cont de economii, iar singura variabild este dobanda platiti. Insa capitalul initial
investit Intr-un produs structurat de investitii este posibil sd nu fie garantat, deci se poate pierde partial
sau integral. In acest exemplu, profilurile de risc ale componentelor sunt in mod clar foarte diferite,
iar atunci cand se combina, nivelul de risc asociat componentei produsului structurat ar putea anula
siguranta componentei produsului de economii Tn asemenea masurd incat profilul global de risc al
pachetului creste semnificativ. Firma informeaza in mod clar clientul cu privire la modificarea
riscului ca urmare a achizitiondrii pachetului grupat, in locul fiecareia dintre componente separat.

Afisarea vizibild si comunicarea la timp a informatiilor-cheie privind caracteristicile si riscurile ce nu
sunt legate de preturi, dupd caz.

Orientarea 6

19. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sa solicite firmelor sd se asigure ca factorii-cheie care nu sunt legati de preturi si riscurile
relevante sunt promovati clientilor cu o vizibilitate si amploare similare informatiilor privind pretul
si costurile componentelor sau ale pachetului grupat/legat, iar aceste informatii trebuie sa le fie aduse
la cunostinta clientilor intr-un limbaj clar (cu explicarea eventualilor termeni tehnici), in timp util
inainte de semnarea acordului de catre client.

20. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie un pachet legat sau grupat
trebuie sd solicite firmelor sd se asigure ca informatiile referitoare la caracteristicile si riscurile
pachetului care nu sunt legate de pret le sunt prezentate clientilor intr-o manierda care nu este
inselatoare sau care nu distorsioneazd impactul acestor factori asupra clientului.

Exemple:

1) Firma atrage atentia clientului asupra limitarilor si riscurilor (dupa caz) pachetului legat sau grupat
si asupra componentelor si acorda asistentd clientului n ceea ce priveste informatiile relevante care
stabilesc principalele beneficii, limitéri si riscuri (dupd caz) ale pachetului si ale componentelor.
Vanzatorul explica in mod corespunzator si in timp util (Tnainte de semnarea contractului de catre
client) in ce fel se modifica semnificativ acesti factori care nu au legatura cu pretul, in functie de (1)
achizitionarea de componente si de (ii) componenta selectatd. Firma atrage atentia clientului
pachetului legat cu privire la beneficiile, limitarile si riscurile globale (dupa caz) ale pachetului.

2) Firma nu se va baza exclusiv pe o trimitere generald la termenii si conditiile sale pentru a atrage
atentia clientilor asupra informatiilor-cheie care nu sunt legate de preturi sau pentru a dezvalui astfel
de informatii. Din contra, firma trebuie sa explice clientului intr-un limbaj clar riscurile (dupa caz) si
informatiile care nu sunt legate de preturi.

Afisarea vizibila si comunicarea ,,optiunii de a achizitiona”.
Orientarea 7

21. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau grupate

trebuie sd solicite firmelor sa se asigure ca clientii sunt informati in mod corespunzator cu privire la

posibilitatea de a achizitiona componentele separat, respectiv daca au libertatea de alegere cu privire
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la produsele pe care le cumpara sau, in masura permisa conform legislatiei sectoriale, dacd trebuie
achizitionata una dintre componente astfel incat clientul sa fie eligibil sa achizitioneze unul dintre
celelalte produse de la firma.

22. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete grupate trebuie sa
solicite firmelor sd se asigure ca isi concep optiunile de achizitie intr-o maniera ce permite clientilor
sa selecteze in mod activ o achizitie si, prin urmare, sa ia o decizie constientd de a achizitiona
componenta sau pachetul grupat. Prin urmare, autoritdtile competente trebuie sa le solicite firmelor
sad se asigure cd acestea nu folosesc casete bifate in prealabil (online sau in orice alt document de
vanzari) atunci cand vand produse sau servicii in mod incrucisat.

23. Autoritdtile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete grupate trebuie sa
solicite firmelor sa se asigure cd isi prezinta optiunile de achizitie astfel incat sa se evite crearea
impresiei false ca achizitia pachetului grupat este obligatorie, cand, de fapt, achizitia este una
optionala.

Exemple:

1) O firma oferad o gama de produse de investitii. Firma prezinta clar optiunile clientului. De exemplu,
este clara optiunea clientului de a achizitiona un serviciu exclusiv de executie, fara produse
suplimentare, precum date de piata si analiza financiard. In mod similar, este clar daci libertatea de
alegere a clientului este limitata la anumite grupari de componente sau daca are posibilitatea de a le
alege pe cele pe care le poate combina.

2) Pe pagina de vanzari online a firmei, optiunea de a achizitiona un pachet grupat care contine
serviciul exclusiv de executie si cercetdrile de piatd este ldsatd necompletatd. Clientul trebuie sa
opteze pentru achizitie bifand afirmativ o Intrebare simpla privind dorinta sa de a achizitiona produsul
suplimentar (in acest caz cercetarea de piatd) (si, prin urmare, pachetul grupat), pe langa produsul ,,de
bazad”.

Formarea corespunzatoare a personalului competent.
Orientarea 8

24. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau grupate
trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca personalul responsabil de distributia fiecaruia dintre
produsele vandute in cadrul unui pachet beneficiaza de formare corespunzatoare, inclusiv de formare
transsectoriald, dupd caz. Formarea personalului trebuie sd asigure familiarizarea acestuia cu riscurile
asociate componentelor si pachetului grupat sau legat, dupd caz, si capacitatea personalului de a
comunica aceste aspecte clientilor intr-un limbaj clar (fara termeni tehnici).

Conflictele de interes 1n structurile de remunerare a personalului de vanzari.
Orientarea 9

25. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau grupate
trebuie sa solicite firmelor sd se asigure ca sunt puse in aplicare modele de remunerare si stimulente
de vanzari adecvate, care Incurajeaza un comportament profesional responsabil, un tratament egal al
clientilor si evitarea conflictelor de interese pentru personalul care vinde pachete legate sau grupate
si ca acestea sunt monitorizate de conducerea de nivel superior.

Exemple:

1) Firma nu pune 1n aplicare politici de remunerare, practici si concursuri pe bazd de performanta
care Tncurajeazd personalul de vanzari ce ar putea fi remunerat pe baza unui comision sa ,,forteze”
vanzarea pachetului grupat si care ar putea Incuraja, prin urmare, vanzarea inutild/necorespunzatoare
a unei componente a pachetului sau a pachetului in sine. De exemplu, daca personalul de vanzari ar
fi stimulat sa vanda in mod incrucisat un Imprumut impreuna cu un cont de brokeraj, ca urmare a
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acestei structuri de remunerare, ar exista riscul stimularii unei potentiale vanzari necorespunzatoare
a imprumutului si, astfel, si a pachetului.

2) Firma evita politicile si practicile de remunerare ce reduc substantial salariul de baza al
personalului de vanzari dacd nu este atins un anumit obiectiv de vanzari In ceea ce priveste pachetul
grupat/legat, reducand, astfel, riscul ca vanzatorul sd efectueze vanzari necorespunzatoare ale
pachetului grupat cu scopul de a evita acest rezultat.

3) Firma evitd reducerea bonusurilor sau a stimulentelor cistigate de personalul de vanzari ca urmare
a neatingerii unui obiectiv sau a unui prag de vanzari pentru pachetul grupat.

Drepturile de anulare post-vanzare.
Orientarea 10

26. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau grupate
trebuie sa solicite firmelor sa se asigure cd atunci cand uneia sau mai multor componente ale unui
pachet (dacd aceste componente ar fi vandute individual) li se aplica ,,perioade de asteptare” sau
drepturi de anulare post-vanzare, aceste drepturi se aplicd in continuare componentelor din cadrul
pachetului.

27. Autoritatile competente de supraveghere a firmelor care distribuie pachete legate sau grupate
trebuie sa solicite firmelor sa se asigure ca clientilor li se permite ulterior sa divizeze produsele
grupate intr-o ofertd cu vanzare incrucisatd fara penalitati disproportionate, cu exceptia cazului in
care existd motive justificate pentru care acest lucru nu este posibil.

7. Exemple de practici didunitoare de vinzare incrucisata

28. Exemplele de mai jos prezinta, in conformitate cu articolul 24 alineatul (11) din MiFID II, o lista
neexhaustiva a situatiilor in care practicile de vanzare incrucisata nu corespund obligatiilor prevazute
la articolul 24 alineatul (1) din MiFID II.

Exemple de situatii ddundatoare din punct de vedere monetar

Exemplul 1

Oferirea Intr-un pachet a doua produse in conditiile in care pretul acestei oferte este mai ridicat decat
pretul fiecarei componente oferite separat de catre aceeasi firma (atat timp cat produsele au exact
aceleasi caracteristici in ambele cazuri).

Exemplul 2

Indemnarea unui client si achizitioneze o ofertd cu vanzare incrucisati anuntand/promovand faptul
cd, la data vanzarii, valoarea totala a costurilor si taxelor pe care le va plati clientul este mai mica
decat pretul cumulat al fiecarei componente comercializate separat, desi, in realitate, aceasta valoare
a costurilor si a taxelor este deja programata sa fie majorata in timp, de exemplu din cauza acumuldrii
de costuri/taxe de operare.

Exemplul 3

Nereturnarea unei portiuni din partea proportionald a primei platite in prealabil pentru o componenta
de asigurare a pachetului dupa incetarea unui serviciu de investitii vindut impreuna cu aceasta, atunci
cand produsul de asigurare nu ramane in vigoare.

Exemplu de situatie ddunatoare din punctul de vedere al mobilitatii

Exemplul 4
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Impunerea unor taxe de reziliere inainte de termen neproportionale pentru un produs auxiliar de
asigurare, daca un client doreste sd inlocuiascd acoperirea oferitd de un furnizor alternativ sau
amenintarea cu Incetarea relatiei contractuale cu privire la un alt produs inclus in pachet.

Exemplu de achizitie a unor produse nedorite sau inutile

Exemplul 5

Oferirea unui produs grupat cu alt produs care nu a fost solicitat de client, atunci cand firma stie sau
trebuie sa stie ca produsul dubleaza in mod inutil alt produs pe care clientul il are deja si de care nu
poate beneficia (inclusiv fiindca clientul nu este eligibil).
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Anexa nr. 12

Ghid ESMA privind titlurile de creanta si depozitele structurate complexe

I. Domeniu de aplicare

Cui i se aplica?

1. Prezentul ghid se aplica:
a. autoritdtilor competente si

b. firmelor.

Ce se aplica?

2. Prezentul ghid se aplica 1n legatura cu articolul 25 alineatul (4) din Directiva 2014/65/UE (MiFID

D).

Cand se aplica?

3. Prezentul ghid se aplica incepand de la 3 ianuarie 2017

II. Referinte, abrevieri si definitii

Referinte legislative

DAFIA

Regulamentul ESMA

MiFID

MiFID II

Abrevieri

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.

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 2009/77/CE a Comisiei.
Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie
2004 privind pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor
85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivei
93/22/CEE a Consiliului.

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 (reformare).

AFIA Administrator de fonduri de investitii alternative
AC  Autoritate competenta

DC  Document de consultare

CE  Comisia Europeana

UE  Uniunea Europeana
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ESMA Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete
MiFID Directiva privind pietele instrumentelor financiare

Definitii

4. Cu exceptia cazului in care se precizeaza altfel, termenii utilizati Tn MiFID au acelasi inteles 1n

prezentul ghid. In plus, se aplici urmatoarele definitii:

Firme firme de investitii (definite conform articolului 4 alineatul (1) punctul (1)
din MiFID II), institutii de credit ( definite conform articolului 4 alineatul
(1) punctul (27) din MiFID II) atunci cand presteaza servicii de investitii si
AFTA externe atunci cand presteaza servicii auxiliare (in sensul articolului
6 alineatul (4) literele (a) si (b) din DAFIA)

Titluri de creanta obligatiuni, alte titluri de creanta securitizate si instrumente ale pietei
monetare.

III. Scop

5. Scopul prezentului ghid este de a defini criteriile pentru evaluarea (i) titlurilor de creantd care
incorporeazd o structurd care face dificild intelegerea de catre client a riscurilor implicate si (ii) a
depozitelor structurate care incorporeaza o structurd care face dificila intelegerea de catre client a
riscului legat de rentabilitate sau a costurilor renuntarii la produs inainte de scadenta.

6. Prezentul ghid clarifica totodata conceptul de ,,instrumente derivate incorporate” pentru a asigura
un cadru general in scopul aplicarii articolului 25 alineatul (4) din MiFID II in legatura cu titlurile de
creantd.

7. ESMA se asteaptda ca prezentul ghid sa sporeasca protectia investitorilor si sa promoveze o
convergentd mai mare 1n sensul clasificérii instrumentelor financiare in instrumente ,,complexe” sau
,care nu sunt complexe” sau depozite structurate in sensul testului privind caracterul
adecvat/activitatii unice de executare In conformitate cu articolul 25 alineatele (3) si (4) din MiFID
I

IV. Conformitate si obligatii de raportare

Statutul ghidului

8. Prezentul document cuprinde orientari emise in temeiul articolului 16 din Regulamentul ESMA.
In conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, autoritatile competente si
participantii pe pietele financiare trebuie sa depuna toate eforturile pentru a respecta ghidul.

9. Autoritatile competente carora li se aplica ghidurile trebuie sa le respecte prin introducerea acestora
in practicile lor de supraveghere, inclusiv in cazul in care anumite orientari dintr-un document se
adreseaza 1n principal participantilor la piata financiara.

Cerinte de raportare

10. In termen de doui luni de la data publicirii de citre ESMA, autorititile competente carora le este

adresat prezentul ghid trebuie sa notifice ESMA daca respectd sau intentioneaza sa respecte ghidul,
precizdnd motivele in cazul nerespectdrii, la adresa complexproductsl787@esma.europa.eu. In
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absenta unui raspuns pand la acest termen, se va considera cd autoritdtile competente nu se
conformeaza. Un model pentru notificari este disponibil pe site-ul ESMA.

11. Firmele cérora li se aplica prezentul ghid nu au obligatia de a raporta daca respectad prezentele
orientari.

V. Ghidul
V.I Titlurile de creanta care incorporeaza un instrument derivat

12. In sensul punctelor (ii) si (iii) din articolul 25 alineatul (4) litera (a) din MiFID II, un instrument
derivat incorporat ar trebui sa fie interpretat drept o componenta a unui titlu de creantd care determina
modificarea partiald sau totald, in functie de una sau mai multe variabile definite, a fluxurilor de
numerar care, 1n alte situatii, ar decurge din instrument.

V.II Titlurile de creanta care incorporeaza o structuri care face dificila intelegerea de citre
client a riscurilor implicate

13. In sensul punctelor (ii) si (iii) din articolul 25 alineatul (4) litera (a) din MiFID, titlurile de creanta
care Tncorporeazad o structura care face dificila Intelegerea de catre client a riscurilor implicate ar
trebui sa includa, printre altele, oricare dintre urmatoarele:

a) Titlurile de creanta a caror rentabilitate depinde de performanta unui anumit portofoliu de active.
Aceastd categorie include titlurile de creantd a caror rentabilitate sau performantd depinde de
creantele fixe sau fluctuante generate de activele din portofoliul aferent.

b) Titlurile de creantd a caror rentabilitate este subordonatd rambursarii datoriei detinute de altii.
Aceasta categorie include titlurile de creantd structurate astfel Incat, In eventualitatea unei
nerambursari de catre emitent, detindtorii datoriilor cu rang prioritar au acces prioritar la activele
emitentului fata de detinatorii subordonati.

c) Titlurile de creantd in cazul cdrora emitentul are libertatea de a modifica fluxurile de numerar ale
instrumentului. Aceasta categorie include titluri de creanta structurate astfel incat fluxurile de venituri
anticipate sau rambursarea anticipata a sumei principale depinde de variabile stabilite de catre emitent
dupa bunul plac.

d) Titlurile de creantd pentru care nu s-a specificat o datd a rdscumpararii sau o scadentd. Aceasta
categorie include titluri de creanta structurate astfel Incat nu existd o scadenta stabilita si, prin urmare,
nu existd de regula nicio rambursare a sumei principale investite.

e) Titlurile de creanta care au un suport neobisnuit sau necunoscut. Aceasta categorie include titluri
de creanta structurate astfel incat fluxurile de venituri anticipate sau rambursarea anticipatd a sumei
principale depinde de variabile care sunt neobisnuite sau necunoscute de catre investitorul cu
amanuntul obignuit.

f) Titlurile de creanta cu mecanisme complexe pentru stabilirea sau calcularea rentabilitatii. Aceasta
categorie include titlurile de creanta structurate astfel incat fluxurile de venituri anticipate pot fluctua
in mod frecvent si/sau in mod evident in diferite momente pe durata instrumentului, fie pentru ca se
respecta anumite conditii de prag prestabilite, fie pentru ca se ajunge la anumite termene.

g) Titlurile de creanta structurate astfel incat nu pot asigura rambursarea integrala a sumei principale.
Aceasta categorie include titluri de creantd care prezinta o structurd sau sunt supuse unui mecanism
care, Tn anumite Imprejurdri, determina rambursarea partiala (sau zero) a sumei principale.

h) Titlurile de creante emise printr-un vehicul investitional special (VIS) In imprejurdri in care
denumirea titlului de creantd sau denumirea juridicd a VIS poate induce in eroare investitorii in ceea
ce priveste identitatea emitentului sau a garantului.
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1) Titlurile de creantd cu mecanisme complexe de garantare. Aceastd categorie include titlurile de
creanta garantate de catre un tert si structurate astfel Incat devine complicat pentru un investitor sa
evalueze cu precizie modul in care mecanismul de garantare afecteaza expunerea la risc a investitiei.
) Titlurile de creanta cu particularitati legate de efectul de levier. Aceasta categorie include titluri de
creantd structurate astfel incat rentabilitatea sau pierderile pentru investitor pot ajunge la valori
multiplicate ale investitiei initiale.

V.III Depozitele structurate care incorporeaza o structura care face dificila intelegerea de catre
client a riscurilor legate de rentabilitate

14. In sensul punctului (v) din articolul 25 alineatul (4) litera (a) din MiFID II, o structuri care face
dificild intelegerea de catre client a riscurilor legate de rentabilitate existd in cazul in care:

a) mai mult de o variabild afecteaza rentabilitatea asiguratd; sau

b) relatia dintre rentabilitate si variabila in cauzd sau mecanismul de stabilire sau calculare a
rentabilitdtii este complexd; sau

c) variabila implicatd 1n calcularea rentabilitatii este neobisnuita sau necunoscuta de catre investitorul
cu amanuntul obisnuit; sau

d) contractul acorda institutiei de credit dreptul unilateral de a rezilia acordul inainte de scadenta.

V.1V Depozitele structurate care incorporeaza o structura care face dificila intelegerea de catre
client a costurilor renuntirii la produs inainte de scadenta

15. In sensul punctului (v) din articolul 25 alineatul (4) litera (a) din MiFID II, o structuri care face
dificild intelegerea de catre client a costurilor renuntarii la produs 1nainte de scadentd existd in cazul
in care costul renuntarii:

a) nu este o suma fixa;

b) nu este o suma fixa pentru fiecare luna (sau o parte din lund) ramasa pana la sfarsitul termenului
convenit;

¢) nu este un procent fix din suma depusa.

V.V Exemple

16. Tabelul de la alineatul VI include o listd incompletd de exemple de titluri de creantd care
incorporeazd un instrument derivat sau o structurd care face dificila intelegerea de catre client a
riscurilor implicate, precum si de depozite structurate complexe in sensul articolului 25 alineatul (4)
litera (a) punctele (1), (ii1) si (v) din MiFID II.

VI. Tabel - Lista incompleta de exemple

Lista incompleta de exemple de titluri de creanta care Incorporeazd un instrument derivat sau o
structura care face dificila intelegerea de catre client a riscurilor implicate, precum si de depozite
structurate complexe in sensul articolului 25 alineatul (4) litera (a) punctele (ii), (iii) si (v) din MiFID
I

CATEGORIE DE INSTRUMENTE LISTA DE EXEMPLE (INCOMPLETA)

!'In unele cazuri au fost identificate ,,tipuri” specifice de titluri de creantd, iar in alte cazuri, s-a oferit o descriere specifica. In unele
cazuri, un instrument financiar ar putea fi incadrat in mai multe categorii.

132/218



TITLURILE DE CREANTA CARE
INCORPOREAZA UN INSTRUMENT
DERIVAT

a) Obligatiuni convertibile si obligatiuni care
pot fi preschimbate.

b) Obligatiuni indexate si certificate turbo.

¢) Obligatiuni convertibile contingente.

d) Obligatiuni rdscumpdrabile sau cu optiune
de vanzare.

e) Instrumente de tip credit linked note.

f) Obligatiuni cu warrant.

TITLURILE DE CREANTA CARE
INCORPOREAZA O STRUCTURA CARE
FACE DIFICILA INTELEGEREA DE
CATRE CLIENT A  RISCURILOR
IMPLICATE

a) Titluri de creantd a caror rentabilitate
depinde de performanta unui anumit
portofoliu de active. Exemple:

Titluri garantate cu active si efecte de comert
garantate cu active, titluri garantate cu ipoteci
rezidentiale (RMBS), titluri garantate cu
ipoteci comerciale (CMBS), obligatiuni
garantate cu active (CDO)

b) Titluri de creantd a céror rentabilitate este
subordonata rambursarii datoriei detinute de
altii. Exemple:

- titluri de creantd subordonate;

- certificate [ asa cum sunt definite la articolul
2 alineatul (1) punctul (27) din miFIR].

c) Titluri de creantd in cazul carora emitentul
are libertatea de a modifica fluxurile de
numerar ale instrumentelor.

d) Titluri de creantd pentru care nu s-a
specificat o data a rascumpdrarii sau o
scadenta. Exemple:

- obligatiuni perpetue.

e) Titluri de creantd care au un suport
neobisnuit sau necunoscut. Exemple:

- Titluri de creanta care fac referire la suport,
cum ar fi valorile de referintd care nu sunt
publice, indicii sintetici, pietele de nisa,
masurile extrem de tehnice (inclusiv
volatilitatea pretului si combinatii de
variabile);

- obligatiuni pentru catastrofa.

f) Titluri de creantd cu mecanisme complexe
pentru stabilirea sau calcularea rentabilitatii.
Exemple:

- titluri de creantd structurate astfel incat
fluxurile de venituri anticipate pot fluctua in
mod frecvent si/sau in mod evident in diferite
momente pe durata instrumentului fie pentru
ca se respectd anumite conditii de prag
prestabilite, fie pentru cd se ajunge la anumite
termene.

g) Titluri de creanta structurate astfel incat nu
pot asigura rambursarea integrald a sumei
principale.
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- titluri de creantd pentru instrumentul de
recapitalizare interna
h) Titluri de creante emise printr-un vehicul
investitional special (VIS) in imprejurari in
care denumirea titlului de creantd sau
denumirea juridica a VIS poate induce in
eroare investitorii in ceea ce priveste
identitatea emitentului sau a garantului.

1) Titluri de creanta cu mecanisme complexe
de garantare. Exemple:
- titluri de creantd cu un mecanism de
garantare in care factorul de declansare a
garantiei depinde de una sau mai multe
conditii in plus fatd de nerambursarea de catre
emitent;
- titluri de creantd cu un mecanism de
garantare 1n care nivelul garantiei sau factorul
de declansare efectiva a garantiei este supus
unor restrictii de timp.

j) Titluri de creante cu particularitati legate
de efectul de levier.

DEPOZITELE STRUCTURATE CARE
INCORPOREAZA O STRUCTURA CARE
FACE DIFICILA INTELEGEREA DE
CATRE CLIENT A RISCURILOR
LEGATE DE RENTABILITATE

Depozite structurate, in cazurile in care:

a) Mai mult de o variabila afecteaza
rentabilitatea asiguratd. Exemple:

- depozite structurate In cazul cdrora un cos
de instrumente sau active trebuie sa
depaseascd o anumitd valoare de referinta
pentru asigurarea rentabilitatii;

- depozite structurate in cazul carora
rentabilitatea depinde de o combinatie intre
doi sau mai multi indici.

b) Relatia dintre rentabilitate si variabila in
cauzd sau mecanismul de stabilire sau
calculare a rentabilitdtii este complexa.
Exemple:

- depozite structurate care sunt structurate
astfel incat mecanismul conform caruia
nivelul de pret al unui indice ce se reflectd in
rentabilitate implicd diferite puncte privind
date referitoare la piata (mai exact, trebuie sa
se atingd unul sau mai multe praguri) sau mai
multe valori de masurare a indicelui la date
diferite;

- depozite structurate care sunt structurate
astfel incat aportul de capital sau dobanda
exigibila urcd sau coboard in anumite
imprejurdri specifice;

- depozite structurate care sunt structurate
astfel incat fluxurile de venituri anticipate pot
fluctua in mod frecvent si/sau in mod evident
in diferite momente pe durata instrumentului.
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c) Variabila implicatd 1n calcularea
rentabilitatii este necunoscuta sau neobisnuita
pentru investitorul cu amanuntul obisnuit.
Exemple:

- depozite structurate in cazul carora
rentabilitatea este asociatd cu o piatd de nisa,
un indice intern sau alte valori de referinta
care nu sunt publice, un indice sintetic sau o
masura extrem de tehnicd, precum
volatilitatea pretului activelor.

d) Contractul acorda institutiilor de credit
dreptul unilateral de a rezilia acordul inainte
de scadenta

DEPOZITELE STRUCTURATE CARE
INCORPOREAZA O STRUCTURA CARE
FACE DIFICILA INTELEGEREA DE
CATRE CLIENT A COSTURILOR
RENUNTARII LA PRODUS INAINTE DE
SCADENTA

Depozite structurate, in cazurile in care:

a) O taxd de renuntare nu este o suma fixa.
Exemple:

- depozite structurate care au o taxd de
renuntare variabild sau ,,plafonatd” (mai
exact, se percepe o taxd de maxim 300 de
euro in cazul unei renuntdri timpurii);

- depozite structurate care se referd la un
factor variabil, precum o ratd a dobanzii
pentru calcularea taxei de renuntare.

b) O taxd de renuntare nu este o suma fixa
pentru fiecare lund rdmasa pand la termenul
convenit. Exemple:

- depozite structurate care au o taxd de
renuntare variabila sau plafonatd pentru
fiecare lund ramasa pana la termenul convenit
(mai exact, o taxd de maxim 50 de euro pe
luna in cazul unei renuntari timpurii).

c) O taxa de renuntare nu reprezintd un
procent din suma initiald investita. Exemple:
- depozite structurate pentru care taxa de
renuntare este cel putin egald cu suma
castigurilor acumulate pana la data renuntarii
timpurii.
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Anexa nr. 13

> M2

Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind adecvarea
(ESMA35-43-3172)

Domeniu de aplicare

Cui i se aplica?

1. Prezentul ghid se aplica:

a) autoritatilor competente si
b) firmelor

Ce se aplica?

. Prezentul ghid se aplicd in legatura cu art. 25 alin. (2) din MiFID II si cu art. 54 si 55 din
Regulamentul delegat MiFID II si se aplica furnizarii urmatoarelor servicii de investitii enumerate
in sectiunea A din anexa I la MiFID II:

- consultanta de investitii;
- administrarea de portofolii.

. Prezentul ghid se referd in principal la situatiile in care serviciile sunt furnizate clientilor de retail.
De asemenea, ghidul se aplica, in masura 1n care este relevant, atunci cand serviciile sunt furnizate
clientilor profesionali, ludnd in considerare dispozitiile de la articolul 54 alineatul (3) din
Regulamentul delegat MiFID II si din anexa II la MiFID II.

Cand se aplica?
. Prezentul ghid se aplica dupa sase luni de la data publicarii sale pe site-ul ESMA in toate limbile
oficiale ale UE.

Ghidul anterior al ESMA emis in conformitate cu MiFID II! va inceta si se aplice incepand
cu aceeasi data.

Referinte legislative, abrevieri si definitii

Referinte legislative
Regulamentul ESMA Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritatii europene de supraveghere
(Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de
modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a
Deciziei 2009/77/CE a Comisiei’

1 ESMA35-43-1163 - Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind adecvarea.
2JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
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MiFID II

Regulamentul

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’

Regulamentul delegat (UE) 2021/1.253 al Comisiei din

delegat  (UE) 2021/1.253y; aprilie 2021 de modificare a Regulamentului delegat (UE)

al Comisiei

Regulamentul
delegat MiFID I

Definitii

Consultanta
automatizata

Evaluarea adecvarii

Firme

3JOL 173, 12.6.2014, p. 349.
4JOL277,2.82021,p. 1.
5JOL87,31.3.2017,p. 1.

6 Directiva 2009/65/CE.

7 Directiva 2011/61/UE.

2017/565 in ceea ce priveste integrarea factorilor, a riscurilor
si a preferintelor In materie de durabilitate Tn anumite cerinte
organizatorice si conditii de functionare aplicabile firmelor
de investitii*

Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din
25 aprilie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a
Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
cerintele organizatorice si conditiile de functionare aplicabile
firmelor de investitii si termenii definiti in sensul directivei
mentionate’

Furnizarea de servicii de consultanta de investitii sau de
administrare de portofolii (integrald sau partiald) printr-un
sistem automatizat sau semiautomatizat utilizat ca instrument
de interfatd cu clientul

Intregul proces de colectare a informatiilor despre un
client si evaluarea ulterioara de catre firmd a faptului cd un
anumit produs de investitii este potrivit pentru acesta,
bazandu-se si pe cunoasterea temeinica a firmei cu privire la
produsele pe care le poate recomanda sau in care poate investi
in numele clientului

Firme de investitii [astfel cum sunt definite la art. 4 alin.
(1) pet. 1 din MiFID II] si institutii de credit [astfel cum sunt
definite la art. 4 alin. (1) pct. 27 din MiFID II] atunci cand
furnizeaza serviciile de investitii consultantd de investitii si
administrare de portofolii enumerate in sectiunea A din
anexa [ la MiFID II, firme de investitii si institutii de credit
(la vanzarea sau furnizarea de consultanta clientilor in ceea ce
priveste depozitele structurate), societdtile de administrare a
OPCVM [astfel cum sunt definite la art. 2 alin. (1) lit. (b) din
Directiva OPCVM®] si administratorii externi de fonduri de
investitii alternative (AFIA) [astfel cum sunt definiti la art. 5
alin. (1) lit. (a) din Directiva AFIA’] atunci cind presteazi
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servicii de investitii de administrare de portofolii individuale
sau servicii conexe [in sensul art. 6 alin. (3) lit. (a) si al art. 6
alin. (3) lit. (b) pct. (1) din Directiva OPCVM si al art. 6 alin.
(4) lit. (a) st al art. 6 alin. (4) lit. (b) pct. (i) din Directiva

AFIA]
Produs de Un instrument financiar [in sensul art. 4 alin. (1) pct. 15
investitii din MiFID II] sau un depozit structurat [in sensul art. 4 alin.

(1) pet. 43 din MiFID 11]

Obiect

5.

Scopul prezentului ghid este de a clarifica aplicarea anumitor aspecte ale cerintelor MiFID 1I
privind adecvarea in vederea asigurarii aplicarii comune, uniforme si consecvente a art. 25 alin. (2)
din MiFID Il si a art. 54 si 55 din Regulamentul delegat MiFID II.

. ESMA se asteaptd ca prezentul ghid sa promoveze o mai mare convergentd in ceea ce priveste

interpretarea si abordérile in materie de supraveghere ale cerintelor MiFID II privind adecvarea,
subliniind o serie de aspecte importante si sporind astfel valoarea standardelor existente. Prin
contributia sa la garantarea respectdrii standardelor de reglementare de catre firme, ESMA
anticipeaza sporirea corespunzatoare a protectiei investitorilor.

Obligatii de conformare si raportare

10.

Statutul ghidului

. Prezentul document contine orientiri emise in temeiul art. 16 din Regulamentul ESMAS®. In

conformitate cu art. 16 alin. (3) din Regulamentul ESMA, autoritatile competente si participantii
la pietele financiare depun toate eforturile necesare pentru a respecta ghidul.

Autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sa se conformeze prin includerea
acestuia in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere nationale, dupa caz, inclusiv in cazul in care
orientri specifice vizeaza, in principal, participantii la pietele financiare. In acest caz, autorititile
competente trebuie sa asigure, prin activitati de supraveghere, respectarea ghidului de catre
participantii la pietele financiare.

Cerinte de raportare

. Autoritatile competente carora li se aplicd prezentul ghid trebuie sd notifice ESMA daca respecta

sau intentioneaza s respecte ghidul, dupa caz, precizand motivele nerespectarii in cazul in care
nu se conformeaza sau nu intentioneaza sa se conformeze, in termen de doud luni de la data
publicérii ghidului pe site-ul ESMA 1n toate limbile oficiale ale UE.

Firmele nu sunt obligate sd raporteze daca respecta sau nu prezentul ghid.

8 Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a
Autoritdtii europene de supraveghere (Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei

nr.

716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei.
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Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID privind adecvarea

I INFORMAREA CLIENTILOR DESPRE MOTIVUL EVALUARII ADECVARII SI

DOMENIUL DE APLICARE AL ACESTEIA

Legislatie relevanta: art. 24 alin. (1), (4) si (5) din MiFID II; art. 54 alin. (1) din

Regulamentul delegat MiFID II

11.

Orientarea generala 1

Firmele trebuie sa-si informeze clientii, in mod clar si simplu, cu privire la evaluarea adecvarii
si motivul acesteia, care este acela de a permite firmei sd actioneze in cel mai bun interes al
clientului. Aceasta trebuie sa includa o explicatie clard a faptului ca efectuarea evaludrii este
responsabilitatea firmei, astfel incat clientii sd inteleaga motivul pentru care li se cere sa
furnizeze anumite informatii si importanta faptului ca aceste informatii sa fie actualizate, exacte
si complete. Aceste informatii pot fi furnizate in format standardizat.

Orientari specifice

12.

13.

14.

15.

16.

Informatiile despre evaluarea adecvarii trebuie sa ajute clientii sd inteleaga scopul cerintelor.
Trebuie sd 1i Incurajeze sd furnizeze informatii actualizate, corecte si suficiente cu privire la
cunostintele, experienta, situatia financiara (inclusiv capacitatea de a suporta pierderi) si
obiectivele de investitii (inclusiv toleranta la risc) ale acestora. Firmele trebuie sa evidentieze
clientilor ca este important sa se colecteze informatii complete si corecte, astfel incat firma sa
poatd recomanda clientului produse sau servicii adecvate. Fara aceste informatii, firmele nu pot
oferi clientilor servicii de consultanta de investitii si de administrare de portofolii.

Este la latitudinea firmelor sd decidd modul in care isi vor informa clientii cu privire la evaluarea
adecvarii. Formatul utilizat trebuie, cu toate acestea, sd permitd controale pentru a verifica daca
au fost furnizate informatiile.

Firmele trebuie sa evite sa precizeze sau sa dea impresia ca clientul este cel care decide asupra
adecvarii investitiei sau cel care stabileste instrumentele financiare care corespund propriului
profil de risc. De exemplu, firmele trebuie sa evite sa indice clientului ca un anumit instrument
financiar ales de client este cel adecvat sau sa solicite clientului sd confirme ca un instrument
sau serviciu este adecvat.

Orice declaratie de declinare a responsabilitatii (sau alte tipuri similare de declaratii) care
vizeaza limitarea responsabilitatii firmei privind evaluarea adecvarii nu ar influenta in niciun
fel caracterizarea serviciului furnizat in practica pentru clienti, nici evaluarea conformitatii
firmei cu cerintele corespunzatoare. De exemplu, cand colecteaza informatiile clientilor care
sunt necesare pentru a efectua evaluarea adecvarii (cum ar fi orizontul lor de investitii/perioada
de detinere sau informatiile referitoare la toleranta la risc), firmele nu trebuie sa pretinda ca nu
evalueaza adecvarea.

Pentru a ajuta clientii sd inteleagd notiunea de <<preferinte in materie de durabilitate>>
introdusa la art. 2 pct. 7 din Regulamentul delegat MiFID II si alegerea care trebuie facutd in
acest context, firmele trebuie sd explice in mod clar termenii si distinctiile dintre diferitele
elemente ale definitiei preferintelor in materie de durabilitate enuntate la art. 2 pct. 7 lit. (a)-(c)
si, de asemenea, dintre aceste produse si produsele fard astfel de caracteristici de durabilitate,
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17.

18.

evitand limbajul tehnic. Firmele trebuie, de asemenea, sa explice termenii i notiunile utilizate
atunci cand se refera la aspecte sociale, de mediu si de guvernanta.

Pentru a remedia eventualele lacune in intelegerea de catre clienti a serviciilor furnizate prin
consultantd automatizata, firmele trebuie sa informeze clientii, pe langa alte informatii
solicitate, despre urmatoarele:

- o explicatie foarte clard a gradului si masurii exacte a implicarii umane si daca si in ce fel
clientul poate solicita interactiunea umana;

- o explicatie conform careia raspunsurile oferite de clienti vor avea un impact direct in
determinarea adecvarii deciziilor de investitii recomandate sau intreprinse in numele lor;

- descrierea surselor de informatii utilizate pentru a genera consultantd de investitii sau
pentru a furniza serviciul de administrare a portofoliului (de exemplu, dacd se utilizeaza un
chestionar online, firmele trebuie sa explice ca raspunsurile la chestionar pot constitui
singura baza pentru consultanta automatizata sau daca firma are acces la alte informatii sau
conturi ale clientilor);

- o explicatie a modului si momentului in care datele clientului vor fi actualizate in ceea ce
priveste situatia sa, circumstantele personale etc.

Cu conditia ca toate informatiile si rapoartele furnizate clientilor sa respecte dispozitiile
relevante (inclusiv obligatiile privind furnizarea de informatii pe suport durabil), firmele
trebuie, de asemenea, sd analizeze cu atentie dacd informatiile divulgate in scris sunt eficiente
(de exemplu, informatiile divulgate sunt puse in mod direct la dispozitia clientilor si nu sunt
ascunse sau de neinteles). Pentru firmele care furnizeaza consultanta automatizata, acest lucru
poate include, in special:

- evidentierea informatiilor relevante (de exemplu, prin utilizarea unor caracteristici de
proiectare, cum ar fi casetele pop-up);

- posibilitatea ca anumite informatii sa fie Insotite de text interactiv (de exemplu, prin
utilizarea unor caracteristici de proiectare, cum ar fi sugestiile) sau alte mijloace pentru a
oferi mai multe detalii clientilor care cauta informatii suplimentare (de exemplu, printr-o
sectiune de <<Intrebari frecvente>>).

LI CUNOASTE-TI CLIENTUL SI CUNOASTE-TI PRODUSUL

Masuri necesare pentru a intelege clientii
Legislatie relevanta: art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (2) - (5)

si art. 55 din Regulamentul delegat MiFID II

19.

20.

Orientarea generala 2

Firmele trebuie sd stabileasca, sd puna in aplicare si sd mentind politici si proceduri adecvate
(inclusiv instrumente adecvate) care sa le permita sa inteleagd datele si caracteristicile esentiale
ale clientilor lor. Firmele trebuie sa se asigure cd evaluarea informatiilor colectate despre clientii
lor se face intr-o maniera adecvata, indiferent de mijloacele utilizate pentru colectarea acestor
informatii.

Orientari specifice

Politicile si procedurile firmelor le permit acestora sa colecteze si sa evalueze toate informatiile
necesare pentru a efectua o evaluare a adecvarii pentru fiecare client, tinand cont de elementele
prevazute in orientarea 3.
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21.

22.

23.

24.

De exemplu, firmele pot utiliza chestionare (inclusiv in format digital) completate de clientii
lor sau informatiile colectate in timpul discutiilor cu acestia. Firmele trebuie sa se asigure ca
intrebarile pe care le adreseaza clientilor sunt suficient de specifice si pot fi intelese corect si ca
orice altd metoda utilizatad pentru a colecta informatii este conceputa pentru a obtine informatiile
necesare pentru evaluarea adecvarii.

La elaborarea chestionarelor cu scopul de a colecta informatii despre clientii lor in scopul unei
evaludri a adecvarii, firmele trebuie sa cunoasca si sd ia in considerare cele mai frecvente motive
pentru care investitorii ar putea si nu raspunda corect la chestionare. In special:

- trebuie sa se acorde atentie claritatii, exhaustivitatii si inteligibilitatii chestionarului,
evitand limbajul ingelator, confuz, imprecis si excesiv de tehnic;

- formatul trebuie elaborat cu atentie si trebuie sd evite orientarea optiunilor investitorilor
(font, spatiere ...);

- prezentarea Intrebdrilor in baterii (colectarea informatiilor privind o serie de elemente
printr-o singura Intrebare, in special atunci cand se evalueaza cunostintele si experienta si
toleranta la risc) trebuie evitatd;

- firmele trebuie sd analizeze cu atentie ordinea in care pun intrebarile pentru a colecta
informatii in mod eficient;

- pentru a putea asigura colectarea informatiilor necesare, optiunea de a nu raspunde nu ar
trebui, In general, sa fie disponibild in chestionare (in special atunci cand se colecteaza
informatii privind situatia financiard a investitorului).

Firmele trebuie, de asemenea, sa ia masuri rezonabile pentru a evalua intelegerea clientului cu
privire la riscul de investitie, precum si relatia dintre risc si rentabilitatea investitiilor, deoarece
acest lucru este esential pentru a permite firmelor sd actioneze intr-un mod care sd corespunda
cel mai bine intereselor clientului atunci cand efectueaza evaluarea adecvarii. Atunci cand
prezintd Intrebari in acest sens, firmele trebuie sd explice clar si simplu ca scopul raspunsurilor
la acestea este de a ajuta la evaluarea atitudinii clientilor fata de risc (profilul de risc) si, prin
urmare, tipurile de instrumente financiare (si riscurile asociate acestora) adecvate.

Informatiile necesare pentru efectuarea unei evaluari a adecvarii includ diferite elemente care
pot afecta, de exemplu, analiza situatiei financiare a clientului (inclusiv capacitatea acestuia de
a suporta pierderi) sau a obiectivelor de investitii (inclusiv toleranta acestuia la risc). Exemple
de astfel de elemente referitoare la client sunt:

- starea civild (in special capacitatea juridica a clientului de a angaja active care pot apartine
si partenerului sau);

- situatia familiala (schimbarile privind situatia familiald a unui client pot avea impact asupra
situatiei sale financiare, de exemplu, un copil nou-nascut sau un copil aflat la varsta la care
incepe studiile universitare);

- varsta (care este foarte importanta pentru a asigura o evaluare corectd a obiectivelor de
investitii si, in special, a nivelului riscului financiar pe care investitorul este dispus sa si-1
asume, precum si perioada de detinere/orizontul de investitii care indicd dorinta de a detine
o investitie pentru o anumita perioada de timp);

- situatia profesionald (gradul de securitate a locului de muncé sau apropierea clientului de
varsta de pensionare poate avea un impact asupra situatiei sale financiare sau a obiectivelor
de investitii);

- nevoia de lichiditati in anumite investitii relevante sau necesitatea de a finanta un
angajament financiar viitor (de exemplu, achizitia de bunuri, taxele de educatie).
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26.

27.

Atunci cand stabilesc informatiile care sunt necesare, firmele trebuie sa tina cont de impactul
pe care orice modificare semnificativd a acestor informatii il poate avea In ceea ce priveste
evaluarea adecvarii.

Informatiile privind preferintele in materie de durabilitate ale clientului trebuie sa includa toate
aspectele mentionate in definitia <<preferintelor in materie de durabilitate>>, in conformitate
cu art. 2 pct. 7 din Regulamentul delegat MiFID II, si trebuie sa fie suficient de detaliate pentru
a permite corelarea preferintelor in materie de durabilitate ale clientului cu caracteristicile legate
de durabilitate ale instrumentelor financiare. Firmele trebuie sd colecteze urmatoarele
informatii de la clienti:

- daca clientul are preferinte in materie de durabilitate (da/nu);

- daca clientul raspunde ,,da” la intrebarea anterioara, daca clientul are preferinte in
materie de durabilitate in ceea ce priveste una sau mai multe dintre lit. (a), (b) sau (c)
ale definitiei, in conformitate cu art. 2 pct. 7 din Regulamentul delegat MiFID II;

- pentru aspectele de la lit. (a) si (b), proportia minima;

- pentru aspectul de la lit. (c), care sunt principalele efecte negative care trebuie luate in
considerare, inclusiv criteriile cantitative sau calitative care demonstreaza luarea in
considerare a acestor efecte.

Pe parcursul intregului proces, firmele trebuie sa adopte o abordare neutrd si impartiald

pentru a nu influenta raspunsurile clientilor.

Pentru a realiza acest lucru, firmele pot alege urmatoarea abordare:

firmele pot colecta informatii privind preferintele in materie de durabilitate ale clientului, care
fac referire la unul sau mai multe dintre aspectele exprimate la art. 2 pct. 7 lit. (a)-(c) din
Regulamentul delegat MiFID II. Acest aspect poate fi evaluat prin intrebéri inchise cu raspuns
de tip <<da/nu>>;

firmele pot, de asemenea, s colecteze informatii din care s reiasd daca preferintele in materie
de durabilitate ale clientului in ceea ce priveste lit. (b) si (c), in cazul in care exista astfel de
preferinte, pun accentul pe factori de durabilitate sociali, de mediu sau de guvernanta ori pe o
combinatie a acestora sau daca clientul nu pune accentul pe acestia;

in cazul in care clientul isi exprimd preferintele in ceea ce priveste <<proportia minima>>
mentionatd la lit. (a) si (b), firmele pot colecta aceste informatii nu sub forma unui procent
exact, ci a unor procente minime. Aceste procente trebuie prezentate clientului intr-un mod
neutru si trebuie sd fie suficient de detaliate. Firmele pot, de exemplu, sa ajute clientul sa
identifice proportia minimd aproximand proportia minimd prin proportii minime
standardizate, cum ar fi <<minimum 20 %, minimum 25 %, minimum 30 % etc.>>;

in cazul in care clientul doreste sd includd un instrument financiar care ia In considerare
principalele efecte negative, informatiile colectate trebuie sd vizeze elementele calitative sau
cantitative ale principalelor efecte negative mentionate la lit. (c). Firmele pot testa preferintele
si apetitul clientului pentru integrarea principalelor efecte negative cu privire la familiile de
indicatori ai principalelor efecte negative in ansamblu, pe baza eventualei concentrari a
clientului asupra aspectelor sociale, de mediu sau de guvernantd, utilizdnd categoriile
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29.

30.

prezentate in standardele tehnice de reglementare’ in temeiul Regulamentului privind
publicarea de informatii privind finantarea durabila (in locul unei abordari bazate pe fiecare
indicator al principalelor efecte negative), cum ar fi emisiile, performanta energetica, apa si
deseurile etc.

Ulterior, se poate initia o evaluare pentru fiecare categorie care este sau nu este
importantad/esentiala pentru client. Aceastd evaluare calitativd se poate baza pe abordarile in
care produsele iau in considerare principalele efecte negative (de exemplu, strategii de
excludere/politici aplicabile controverselor/politici de vot si de implicare).

In cazul in care clientul doreste si includa un instrument financiar care ia in considerare
principalele efecte negative, firmele pot, de asemenea, sa intrebe clientul daca existd activitati
economice specifice pe care, pe baza principalelor efecte negative relevante, doreste sa le
excluda din investitiile sale (de exemplu, activitdti economice specifice care sunt considerate
ca fiind ddundtoare Tn mod semnificativ potrivit cadrului taxonomiei UE si/sau care se opun
opiniilor etice si privind mediul ale clientului si care sunt legate de anumite efecte negative
principale asupra factorilor de durabilitate).

Firmele trebuie sa dispuna de politici si instructiuni pentru personalul lor care interactioneaza
cu clientii pentru situatiile In care clientii rdspund ca au preferinte In materie de durabilitate,
dar nu isi exprima preferinta cu privire la niciunul dintre aspectele specifice mentionate la art.
2 pct. 7 lit. (a)-(c) din Regulamentul delegat MiFID II sau cu privire la o proportie minima. De
exemplu, firma poate lua in considerare oricare dintre aspectele mentionate la art. 2 pct. 7 lit.
(a)-(c) din regulamentul delegat. In cazul in care utilizeaza aceasti abordare, firmele trebuie sa
o explice si sd informeze clientul cu privire la caracteristicile de durabilitate ale produsului
(produselor) de investitii recomandat(e) sau in care firma va investi n numele clientului si sa
documenteze in raportul de adecvare!® alegerea clientului de a nu specifica mai in detaliu
preferintele in materie de durabilitate. Firmele trebuie sa se asigure cd existd mecanisme
similare atunci cand firmele furnizeaza servicii de consultanta automatizatd, avand in vedere
interactiunea umana limitata.

Atunci cand furnizeaza servicii de administrare a portofoliului sau de consultantd de investitii
cu o abordare bazata pe portofoliu, firmele trebuie sd colecteze informatii cu privire la
preferintele Tn materie de durabilitate ale clientului cu acelasi grad de detaliere ca in cazul
informatiilor prevazute la pct. 26 si 27 de mai sus. Firmele trebuie, de asemenea, sa solicite
clientului sa specifice partea/procentul din portofoliu (daca este cazul) pe care doreste sa o/il
investeasca in produse care respecti preferintele in materie de durabilitate ale clientului. In
cazul in care firmele lucreaza cu modele de portofoliu care combind unele sau toate criteriile
enumerate la pct. 26 de mai sus, aceste modele de portofoliu trebuie sa permitd o evaluare
detaliatd a preferintelor clientului si nu trebuie transpuse Intr-un chestionar care il determina pe
client sa aleagd o combinatie de criterii care nu ar indeplini preferintele Tn materie de
durabilitate ale clientului.'!

Firmele trebuie sa ia toate masurile rezonabile pentru a evalua in mod corespunzétor intelegerea
de catre clientii lor a principalelor caracteristici si a riscurilor legate de tipurile de produse din

9 Regulamentul delegat (UE) 2022/1.288 al Comisiei
10 <<Raportul de adecvare>> este <<declaratia privind caracterul adecvat>> mentionati la articolul 25 din MiFID II.
11 Acest punct trebuie interpretat in coroborare cu pct. 87 din ghid.
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32.

oferta firmei. Adoptarea de cétre firme a mecanismelor de evitare a autoevaluarii si asigurarea
coerentei raspunsurilor furnizate de client'? este deosebit de importanti pentru evaluarea
corecta a cunostintelor si experientei clientului. Informatiile colectate de firme cu privire la
cunostintele si experienta unui client trebuie luate in considerare impreund pentru evaluarea
generala a intelegerii acestuia a produselor si a riscurilor implicate in tranzactiile recomandate

sau in administrarea portofoliului sau.

De asemenea, este important ca firmele sd evalueze intelegerea de catre client a notiunilor
financiare de baza, cum ar fi riscul de investitie (inclusiv riscul de concentrare) si analiza
comparativa risc/randament. In acest scop, firmele trebuie sa ia in considerare utilizarea unor
exemple relevante, inteligibile privind nivelurile de pierderi/randament care pot aparea in
functie de nivelul de risc asumat si trebuie sa evalueze raspunsul clientului la astfel de scenarii.

Firmele trebuie sa isi elaboreze chestionarele in asa fel Tncat sd poata colecta informatiile
necesare despre clientul lor. Acest lucru poate fi relevant in special pentru firmele care ofera
servicii de consultantd automatizata, avand in vedere interactiunea umana limitatd. Pentru a
asigura conformitatea acestora cu cerintele referitoare la aceasta evaluare, firmele trebuie sa
tind seama de factori precum:

daca informatiile colectate prin intermediul chestionarului online permit firmei sa stabileasca
daca sfaturile furnizate sunt adecvate pentru clientii lor in functie de cunostintele si experienta
acestora, situatia financiara si obiectivele si nevoile de investitii;

daca Intrebarile din chestionar sunt suficient de clare si/sau daca scopul chestionarului este sa
furnizeze clarificari suplimentare sau exemple clientilor, atunci cand este necesar (de
exemplu, prin utilizarea unor caracteristici de proiectare, cum ar fi sugestii sau casete pop-
up);

daca vreo forma de interactiune umanad (inclusiv interactiunea de la distantd prin e-mail sau
telefon mobil) este disponibila clientilor atunci cand raspund la chestionarul online;

dacad au fost luate masuri pentru a solutiona raspunsurile inconsecvente ale clientilor (cum ar
fi incorporarea in elaborarea chestionarului a unor caracteristici de avertizare a clientilor
atunci cand raspunsurile lor par inconsecvente la nivel intern si care le sugereazd sa
revizuiascd aceste raspunsuri; sau implementarea unor sisteme de semnalare automata a
informatiilor aparent inconsecvente furnizate de client, pentru revizuirea sau monitorizarea de
catre firma).

Volumul de informatii care trebuie colectate de la clienti (proportionalitate)
Legislatie relevanta: art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (2) - (5) si art. 55 din

Regulamentul delegat MiFID I1

33.

Orientarea generala 3

Inainte de a furniza servicii de consultanti de investitii sau de administrare a portofoliului,
firmele trebuie si obtind toate <<informatiile necesare>>!* cu privire la cunostintele si
experienta clientului, situatia sa financiard si obiectivele sale de investitii. Volumul de
informatii <<necesare>> poate varia si trebuie s tina cont de caracteristicile serviciilor de
consultanta de investitii sau de administrare a portofoliului care trebuie furnizate, de tipul si

12 Vezi orientarea 4.
13 <<Informatii necesare>> inseamna informatiile pe care firmele trebuie si le colecteze pentru a se conforma cerintelor
de adecvare prevazute de MiFID II.
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35.

36.

37.

caracteristicile produselor de investitii care trebuie luate in considerare si de caracteristicile
clientilor.

Orientari specifice
Pentru a stabili ce informatii sunt <<necesare>>, firmele trebuie sa ia in considerare, in ceea ce
priveste cunostintele si experienta unui client, situatia sa financiard si obiectivele sale de
investitii:
tipul de instrument financiar sau de tranzactie pe care firma il/o poate recomanda sau incheia
(inclusiv complexitatea si nivelul de risc);
natura si amploarea serviciului pe care firma il poate furniza;
nevoile si situatia clientului;
tipul de client.

Desi volumul de informatii care trebuie colectate poate varia, standardul care asigurd ca o
recomandare sau o investitie facutd in contul clientului este adecvata acestuia va ramane
intotdeauna acelasi. MiFID permite firmelor sa colecteze nivelul de informatii proportional
pentru produsele si serviciile pe care le furnizeaza sau cu privire la care clientul solicita servicii
specifice de consultantd de investitii sau de administrare a portofoliului. Directiva nu permite
firmelor sa reduca nivelul de protectie datorat clientilor.

De exemplu, atunci cind oferd accesul la instrumente financiare complexe'* sau riscante!®,
firmele trebuie sa analizeze cu atentie daca este necesar sd colecteze mai multe informatii
detaliate despre client decét ar colecta in cazul unor instrumente mai putin complexe sau mai
putin riscante. Acest lucru este necesar pentru ca firmele sa poatd evalua capacitatea clientului
de a intelege, si suporta financiar, riscurile asociate unor astfel de instrumente!®. Pentru astfel
de produse complexe, ESMA se asteapta ca firmele sa realizeze o evaluare solida, printre altele,
a cunostintelor si experientei clientului, inclusiv, de exemplu, capacitatea acestuia de a intelege
mecanismele care fac produsul investitional <<complex>>, daca clientul a facut deja tranzactii
cu astfel de produse (de exemplu, produse derivate sau produse de indatorare), perioada de timp
in care le-a tranzactionat etc.

Pentru instrumentele financiare nelichide!’, <<informatiile necesare>> care trebuie colectate
vor include informatii cu privire la intervalul de timp in care clientul este pregatit sa retind
investitia. Pentru ca informatiile despre situatia financiara a clientului vor trebui intotdeauna
colectate, volumul de informatii care trebuie colectate poate depinde de tipul de instrumente
financiare care urmeazd a fi recomandate sau tranzactiilor care urmeaza a fi incheiate. De
exemplu, pentru instrumente financiare nelichide sau riscante, <<informatiile necesare>> care
trebuie colectate pot include toate elementele urmatoare, dupa cum este necesar, pentru a se

14 Astfel cum se defineste in MiFID 11 si tinAnd seama de criteriile identificate in orientarea 7.

15 Este la latitudinea fiecarei firme s defineasca a priori nivelul de risc al instrumentelor financiare incluse in oferta sa
pentru investitori, luand in considerare posibile orientari, acolo unde sunt disponibile, emise de autoritatile competente
care supravegheaza firma.

16 Tn orice caz, pentru a se asigura ci clientii inteleg riscul investitiei si potentialele pierderi pe care este posibil si le
suporte, firma trebuie sa prezinte, In masura posibilului, aceste riscuri intr-o maniera clara si usor de inteles, utilizand
eventual exemple ilustrative ale amplorii pierderilor in cazul unei investitii care evolueaza nesatisfacator.

17 Este la latitudinea fiecdrei firme sa stabileasca a priori pe care dintre instrumentele financiare incluse in oferta sa pentru
investitori le considera ca fiind nelichide, ludnd 1n considerare posibile orientdri, acolo unde sunt disponibile, emise de
autoritatile competente care supravegheaza firma.
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39.

40.

asigura ca situatia financiara a clientului i permite sd investeasca, sau sa se investeasca in contul

sau, in astfel de instrumente:
cuantumul venitului regulat si al venitului total al clientului, indiferent daca venitul este
realizat in mod permanent sau temporar, si sursa acestor venituri (de exemplu, de la locul de
munca, venituri din pensii, venituri din investitii, profituri din inchiriere etc.);
activele clientului, inclusiv activele lichide, investitiile si proprietatile imobiliare, care ar
include investitiile financiare, proprietatile personale si de investitii, fondurile de pensii si
depozitele de numerar etc. pe care le poate avea clientul. De asemenea, firma trebuie, daca
este relevant, sd colecteze informatii despre conditiile, termenii, accesul, Imprumuturile,
garantiile si alte restrictii, daca este cazul, care pot exista pentru activele de mai sus;
angajamentele financiare regulate ale clientului, care ar include angajamentele financiare
asumate de client sau pe care acesta intentioneaza sa si le asume (debitele clientului, gradul
total de Indatorare si alte angajamente periodice etc.).

La stabilirea informatiilor care trebuie colectate, firmele trebuie, de asemenea, sa tina seama de

natura serviciului care urmeaza a fi furnizat. Practic, aceasta inseamna ca:
atunci cand se furnizeaza servicii de consultantd de investitii, firmele trebuie sa colecteze
informatii suficiente pentru a putea evalua capacitatea clientului de a Intelege riscurile si
natura fiecdruia dintre instrumentele financiare pe care aceasta preconizeaza sa le recomande
clientului respectiv;
atunci cand se furnizeaza servicii de administrare a portofoliului, deoarece deciziile de
investitii sunt luate de firma in contul clientului, nivelul necesar de cunostinte si experienta a
clientului cu privire la toate instrumentele financiare care pot alcatui portofoliul poate fi mai
putin detaliat decat nivelul pe care trebuie sa il detind acesta atunci cand se furnizeaza un
serviciu de consultantd de investitii. Cu toate acestea, chiar si In astfel de situatii, clientul
trebuie sa inteleaga cel putin riscurile globale ale portofoliului si sa aibd o Intelegere generala
a riscurilor asociate fiecarui tip de instrument financiar care poate fi inclus in portofoliu.
Firmele trebuie sa ajungd sa Inteleagd si sa cunoascd foarte bine profilul de investitii al
clientului.

In mod similar, amploarea serviciului solicitat de client poate avea impact si asupra gradului de
detaliere a informatiilor colectate cu privire la client. De exemplu, firmele trebuie sa colecteze
mai multe informatii despre clientii care solicitd consultanta de investitii care sd acopere
intregul lor portofoliu financiar decét despre clientii care solicita consultantd specifica privind
modul de a investi o anumitd suma de bani care reprezintd o parte relativ mica din portofoliul
lor total.

Firmele trebuie sd tind seama si de natura clientului atunci cand stabilesc informatiile care
trebuie colectate. De exemplu, informatii mai detaliate trebuie, de regula, colectate pentru
clientii potential vulnerabili (asa cum pot fi clientii mai Tn varstd) sau pentru cei lipsiti de
experientd care solicitd servicii de consultantd de investitii sau de administrare a portofoliului
pentru prima data. In cazul in care o firma furnizeaza servicii de consultanti de investitii sau de
administrare a portofoliului unui client profesional (care a fost corect clasificat ca atare), aceasta
are dreptul de a presupune ca clientul detine nivelul necesar de experienta si cunostinte si, prin
urmare, nu este obligata sa obtina informatii cu privire la aceste aspecte.
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42.

43.

In mod similar, atunci cand serviciul de investitii consti in furnizarea de consultantd de
investitii unui <client profesional per se>>!%, firma are dreptul si presupuni ci clientul este in
masurd sa suporte financiar riscurile de investitii asociate in concordantd cu obiectivele de
investitii ale clientului respectiv si, prin urmare, nu este, in general, obligata sa obtind informatii
cu privire la situatia financiard a clientului. Aceste informatii trebuie obtinute, totusi, in cazul
in care obiectivele de investitii ale clientului impun acest lucru. De exemplu, atunci cand
clientul doreste sa acopere un risc, firma va trebui sa detina informatii detaliate cu privire la
acest risc pentru a putea propune un instrument eficient de acoperire a riscului.

Informatiile care trebuie colectate vor depinde, de asemenea, de nevoile si situatia clientului.
De exemplu, este posibil ca o firma sa aiba nevoie de informatii mai detaliate despre situatia
financiard a clientului atunci cand obiectivele de investitii ale acestuia sunt multiple si/sau pe
termen lung decat atunci cand clientul doreste o investitie sigurd pe termen scurt. '

Informatiile despre situatia financiara a unui client includ informatii despre investitiile acestuia.
Aceasta presupune cd firmele trebuie sa detind informatii cu privire la investitiile financiare ale
clientului pe care acesta le detine prin intermediul firmei in functie de fiecare instrument. in
functie de domeniul consultantei furnizate, firmele trebuie, de asemenea, sd incurajeze clientii
sa dezvaluie detalii privind investitiile financiare pe care le detin prin intermediul altor firme,
daca este posibil, de asemenea, 1n functie de fiecare instrument.

Fiabilitatea informatiilor privind clientii
Legislatie relevanta: art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (7) primul paragraf din

Regulamentul delegat MiFID II

44,

45.

46.

Orientarea generala 4

Firmele trebuie sa adopte masuri rezonabile si sd dispund de instrumentele adecvate pentru a se
asigura ca informatiile colectate cu privire la clientii lor sunt de Incredere si coerente, fara a se
baza In mod excesiv pe autoevaluarea clientilor.

Orientari specifice

Se preconizeaza ca clientii vor furniza informatii corecte, actualizate si complete pentru
evaluarea adecvarii. Cu toate acestea, firmele trebuie sa adopte masuri rezonabile pentru a
verifica fiabilitatea, exactitatea si coerenta informatiilor colectate cu privire la clienti?’. Firmele
raman responsabile pentru asigurarea faptului ca detin informatiile necesare pentru efectuarea
unei evaludri a adecvarii. In acest sens, orice acord semnat de client sau divulgare facuta de
firma, care ar viza limitarea responsabilitatii firmei in ceea ce priveste evaluarea adecvarii, nu
ar fi considerat conform cu cerintele relevante din MiFID II si Regulamentul delegat asociat.

Autoevaluarea trebuie sa se bazeze pe criterii obiective. De exemplu:
in loc sd intrebe un client dacd intelege notiunile de analizd comparativa risc/randament si
diversificarea riscurilor, firma trebuie sd prezinte cateva exemple practice de situatii care pot

18 Astfel cum se stabileste in sectiunea I din anexa IT la MiFID II (<<Categorii de clienti considerati clienti profesionali>>).
19 Pot exista situatii in care clientul nu doreste sa-si dezviluie situatia financiard completd. Pentru acest caz specific,
consultati documentul de <<intrebari si raspunsuri>> privind subiectele referitoare la protectia investitorilor din MiFID
11 (ESMA35-43-349)

20 i relatiile cu clientii profesionali, firmele trebuie sa tind seama de principiile proportionalititii mentionate in orientarea
3, In conformitate cu art. 54 alin. (3) din Regulamentul delegat MiFID II.
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48.

49.

aparea in practica, de exemplu prin intermediul unor grafice sau prin scenarii pozitive si
negative care se bazeaza pe ipoteze rezonabile;

in loc sa intrebe daca un client are suficiente cunostinte despre principalele caracteristici si
riscuri ale anumitor tipuri de produse de investitii, firma trebuie, de exemplu, sa adreseze
intrebari menite sa evalueze cunostintele reale ale clientului cu privire la tipurile specifice de
produse de investitii, de exemplu adresand clientului Intrebari cu variante multiple de raspuns,
la care clientul trebuie sa ofere raspunsul corect;

in loc sa Intrebe un client daca se considera suficient de experimentat pentru a investi in
anumite produse, firma trebuie sa intrebe clientul cu ce tipuri de produse este familiarizat si
cat de recenta si frecventa este experienta sa de tranzactionare cu acestea;

in loc sd intrebe daca clientii considerd ca dispun de fonduri suficiente pentru a investi, firma
trebuie sa solicite clientilor sd furnizeze informatii concrete cu privire la situatia lor financiara,
de exemplu, sursa regulata de venit si daca exista datorii restante (cum ar fi imprumuturile
bancare sau alte datorii care pot avea un impact semnificativ asupra aprecierii capacitatii
clientului de a suporta financiar riscurile si pierderile aferente investitiei);

in loc sa intrebe clientul daca e dispus sa-si asume riscuri, firma trebuie sd intrebe ce nivel al
pierderilor pentru o anumitd perioada de timp ar fi dispus clientul sd accepte, fie referitor la
investitia individuala, fie referitor la portofoliul total.

Atunci cand evalueazd cunostintele si experienta unui client, o firma trebuie, de asemenea, sa
evite sd utilizeze intrebari prea generale cu tip de raspuns da/nu sau o abordare foarte larga in
materie de autoevaluare la care raspunsurile trebuie date prin bifarea casutei (de exemplu,
firmele trebuie sa evite sa transmita clientului o listd de produse de investitii si sa 1i solicite sa
indice care sunt produsele despre care are cunostinti). In cazul in care firmele completeaz in
prealabil rdspunsuri bazate pe istoricul tranzactiilor clientului cu firma respectiva (de exemplu,
prin alt serviciu de investitii), acestea trebuie s se asigure ca se utilizeaza numai informatii pe
deplin obiective, pertinente si fiabile si ca se da clientului posibilitatea de a revizui si, daca este
necesar, de a corecta si/sau completa fiecare dintre raspunsurile completate in prealabil pentru
a asigura exactitatea informatiilor precompletate. De asemenea, firmele trebuie sa se abtind de
la anticiparea experientei clientilor pe baza de ipoteze.

Atunci cand evalueaza toleranta la risc a clientilor prin intermediul unui chestionar, firmele
trebuie sd investigheze nu doar caracteristicile raportului risc/randament ale investitiilor
viitoare, ci si si tini seama de perceptia clientului asupra riscului. In acest scop, desi
autoevaluarea tolerantei la risc trebuie evitata, pot fi prezentate intrebari explicite privind
alegerile personale ale clientilor in caz de incertitudine in ceea ce priveste riscurile. Mai mult,
firmele pot, de exemplu, sa utilizeze grafice, procente specifice sau cifre concrete atunci cand
intreaba clientul despre cum ar reactiona cand valoarea portofoliului sau ar scadea.

In cazul in care firmele se bazeazi pe instrumente care urmeaza a fi utilizate de clienti ca parte
a procesului de adecvare (cum ar fi chestionare sau software de stabilire a profilului de risc),
acestea trebuie sd se asigure cd au sisteme si controale adecvate pentru a se asigura ca
instrumentele sunt potrivite scopului si produc rezultate satisfacatoare. De exemplu, software-
ul de stabilire a profilului de risc poate include o serie de controale ale coerentei raspunsurilor
oferite de clienti pentru a evidentia contradictiile intre diferitele informatii colectate.
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50.

51.

52.

De asemenea, firmele trebuie sa adopte masuri rezonabile pentru a reduce riscurile potentiale
asociate utilizdrii unor astfel de instrumente. De exemplu, riscurile potentiale pot apdrea in
cazul 1n care clientii ar fi Tncurajati s ofere anumite raspunsuri pentru a obtine accesul la
instrumente financiare care pot sd nu fie potrivite pentru acestia (fard a reflecta in mod corect
situatiile si nevoile reale ale clientilor)?!.

Pentru a asigura coerenta informatiilor clientilor, firmele trebuie sd@ analizeze informatiile
colectate in ansamblu. Firmele trebuie sa fie atente la contradictiile relevante intre diferitele
informatii colectate si sa contacteze clientul pentru a remedia eventualele neconcordante
semnificative sau inexactitati. Exemple de astfel de contradictii apar in cazul clientilor care
poseda cunostinte sau experienta reduse si o atitudine agresiva la risc sau care prezintad un profil
de risc prudent si obiective de investitii ambitioase.

Firmele trebuie sa adopte mecanisme in vederea evitarii tendintei clientilor de a-gi supraestima
cunostintele si experienta, de exemplu prin includerea unor intrebari care ar ajuta firmele sa
evalueze intelegerea generald a clientilor cu privire la caracteristicile si riscurile diferitelor
tipuri de instrumente financiare. Astfel de masuri pot fi deosebit de importante in cazul
consultantei automatizate, deoarece riscul de supraestimare de catre clienti poate fi mai mare
atunci cand acestia furnizeaza informatii printr-un sistem automatizat (sau semiautomatizat), in
special in situatii in care se preconizeaza o interactiune umana foarte limitata sau inexistenta
intre clientii si angajatii firmei.

Actualizarea informatiilor privind clientii

Legislatie relevanta: art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (7) al doilea paragraf si

art. 55 alin. (3) din Regulamentul delegat MiFID II

53.

54.

55.

Orientarea generala 5
In cazul in care o firmi are o relatie continua cu clientul (cum ar fi furnizarea de servicii
continue de consultantd sau de administrare a portofoliului), pentru a putea efectua evaluarea
adecvarii, aceasta trebuie sa adopte proceduri care sa defineasca:

a) ce parte a informatiilor colectate despre clienti trebuie supuse actualizarii si cu ce
frecventa;

b)  modul in care trebuie realizata actualizarea si masurile care trebuie intreprinse de firma
atunci cand se primesc informatii suplimentare sau actualizate sau cand clientul nu
reuseste sa furnizeze informatiile solicitate.

Orientari specifice
Firmele trebuie sa revada periodic informatiile despre clienti pentru a se asigura cd nu devin in
mod evident depasite, inexacte sau incomplete. In acest scop, firmele trebuie si implementeze
proceduri pentru a Incuraja clientii sd actualizeze informatiile furnizate initial in cazul in care
apar modificari semnificative.

Frecventa actualizarii poate varia in functie de profilurile de risc ale clientilor, de exemplu, si
luand in considerare tipul de instrument financiar recomandat. Pe baza informatiilor colectate

2L In acest sens, consultati, de asemenea, pct. 54 din orientarea 5, care se referd la riscul ca clientii sa fie influentati de
firme pentru a-si schimba raspunsurile oferite anterior, fara sa existe nicio modificare reala a situatiei lor.
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56.

57.

58.

59.

cu privire la un client in conformitate cu cerintele de adecvare, o firma va stabili profilul de risc
de investitii al clientului, si anume tipul de servicii de investitii sau instrumentele financiare
care pot fi, in general, adecvate pentru acesta, ludnd in considerare cunostintele si experienta
clientului, situatia sa financiara (inclusiv capacitatea sa de a suporta pierderi) si obiectivele sale
de investitii (inclusiv toleranta sa la risc). De exemplu, un profil de risc care oferd clientului
acces la o gama mai larga de produse mai riscante este un element care probabil va necesita o
actualizare mai frecventd. De asemenea, anumite evenimente pot declansa un proces de
actualizare; acest lucru poate fi valabil, de exemplu, in cazul clientilor care ajung la varsta de
pensionare.

Actualizarea, de exemplu, poate fi realizatd in timpul intalnirilor periodice cu clientii sau prin
trimiterea unui chestionar de actualizare catre clienti. Masurile relevante pot include
modificarea profilului clientului pe baza noilor informatii actualizate colectate.

In ceea ce priveste preferintele in materie de durabilitate ale unui client, aceste informatii
trebuie actualizate — pentru relatiile continue — cel tarziu prin urmatoarea actualizare periodica
a informatiilor referitoare la clienti, ca urmare a intrdrii n vigoare a Regulamentului delegat
(UE) 2021/1.253 al Comisiei. Clientilor trebuie sd li se ofere posibilitatea de a-si actualiza
imediat profilul, daca doresc acest lucru. In cazul in care clientul nu soliciti actualizarea
imediatd a profilului sau si, in perioada premergatoare obtinerii de cétre firma, a informatiilor
privind preferintele in materie de durabilitate ale clientului, clientul va fi considerat <<neutru
in ceea ce priveste aspectul durabilitatii>> si, prin urmare, in conformitate cu pct. 85, clientului
1 se pot recomanda produse cu si fara caracteristici legate de durabilitate.

De asemenea, este important ca firmele s adopte masuri pentru a diminua riscul de a determina
clientul sa-si actualizeze propriul profil pentru a face sa para adecvat un anumit produs de
investitii care altfel ar fi nepotrivit pentru el, fard a exista o reald modificare a situatiei
clientului??. Ca exemplu de buni practici in vederea elimindrii acestui tip de risc, firmele pot
adopta proceduri pentru a verifica, Tnainte sau dupa efectuarea tranzactiilor, daca profilul unui
client a fost actualizat prea des sau numai dupa o scurta perioada de la ultima modificare (mai
ales daca schimbarea a avut loc in zilele imediat precedente unei investitii recomandate). Astfel
de situatii ar fi semnalate sau raportate functiei de control relevante. Aceste politici si proceduri
sunt deosebit de importante 1n situatiile Tn care exista un risc sporit ca interesul firmei sa intre
in conflict cu interesele clientilor sdi, de exemplu, n situatii de autoplasamente sau in cazul in
care firma primeste stimulente pentru distribuirea unui produs. Un alt factor relevant de luat in
considerare in acest context este, de asemenea, tipul de interactiune cu clientul (de exemplu,
fatd in fatd spre deosebire de un sistem automatizat)®>.

Firmele trebuie sd informeze clientul atunci cand informatiile suplimentare furnizate duc la o
schimbare a profilului acestuia, indiferent dacd profilul devine mai riscant (si, prin urmare,
poate rezulta o gama mai larga de produse mai riscante si mai complexe, cu potentialul de a

22 De asemenea, relevante in acest context sunt masurile adoptate pentru a asigura autenticitatea informatiilor clientilor,
dupa cum este detaliat in orientarea 4, pct. 44.

2 fn acest sens, consultati, de asemenea, clarificdrile furnizate deja de ESMA 1n documentul cu <<intrebari si
raspunsuri>> privind subiectele referitoare la protectia investitorilor din MiFID II (Ref.: ESMA35-43-349 — Intrebarea
privind <<Tranzactiile de produse neadecvate>>).
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suferi pierderi mai mari) sau viceversa, mai conservatoare (si, prin urmare, o gama mai restransa
de produse pot fi, In consecintd, potrivite pentru el).

Informatiile referitoare la clienti pentru entitatile sau grupurile juridice
Legislatie relevanta: art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (6) din Regulamentul

delegat MiFID 11

60.

61.

62.

63.

64.

65.

Orientarea generala 6

Firmele trebuie sa aiba o politica care sd defineasca ex ante modalitatea de efectuare a evaludrii
adecvdrii in situatiile In care un client este o persoana juridica sau un grup de doud sau mai
multe persoane fizice sau 1n cazul in care una sau mai multe persoane fizice sunt reprezentate
de altad persoana fizicd. Aceasta politica trebuie sd precizeze, pentru fiecare dintre aceste situatii,
procedura si criteriile care trebuie urmate pentru a se conforma cerintelor de adecvare ale
MiFID II. Firma trebuie, in mod clar, sa informeze ex-ante pe aceia dintre clientii sdi care sunt
persoane juridice, grupuri de persoane sau persoane fizice reprezentate de altd persoana fizica
despre cine trebuie sa fie supus evaluarii adecvarii, modul 1n care va fi efectuatd evaluarea
adecvdrii in practicd si impactul posibil pe care il poate avea asupra clientilor relevanti, in
conformitate cu politica existenta.

Orientari specifice
Firmele trebuie s analizeze daca exista indicatii specifice In cadrul legislativ national aplicabil
care trebuie luate in considerare n scopul efectuarii evaludrii adecvarii (acest lucru poate fi
valabil, de exemplu, in situatia cdnd numirea unui reprezentant legal este prevazuta prin lege:
de exemplu, pentru persoane minore sau aflate n incapacitate sau pentru o persoana juridica).

Politica trebuie sd faca o distinctie clara intre situatiile in care este prevdzut un reprezentant in
legislatia nationala aplicabild, cum ar fi, de exemplu, cazul persoanelor juridice, si situatiile in
care nu este previzut niciun reprezentant, si trebuie sa se concentreze asupra acestor situatii. In
cazul 1n care politica prevede acorduri intre clienti, acestia trebuie sd fie informati in mod clar
si in scris despre efectele pe care astfel de acorduri le pot avea In ceea ce priveste protejarea
intereselor fiecaruia dintre ei. Masurile luate de firma in conformitate cu politica sa trebuie
documentate corespunzator pentru a permite controalele ex post.

Situatiile in care este prevazut un reprezentant in legislatia nationala aplicabila

Art. 54 alin. (6) al doilea paragraf din Regulamentul delegat MiFID II defineste modul in care
trebuie efectuatd evaluarea adecvdrii in situatiile In care clientul este o persoand fizica
reprezentatd de altd persoana fizica sau este o persoana juridica ce a solicitat tratament ca client
profesional. Pare rezonabil ca aceeasi abordare sa se poatd aplica tuturor persoanelor juridice,
indiferent daca acestea ar fi solicitat sa fie tratate ca clienti profesionali sau nu.

Firmele trebuie sa se asigure ca procedurile lor incorporeaza in mod corespunzator acest articol
in organizatia lor, ceea ce implica, printre altele, verificarea faptului cd reprezentantul este intr-
adevar - in conformitate cu legislatia nationala relevanta - autorizat sa efectueze tranzactii in
numele clientului de baza.

Situatiile in care nu este prevazut un reprezentant in legislatia nationald aplicabild

In cazul in care clientul este un grup de doud sau mai multe persoane fizice si nu exista un
reprezentant prevazut in legislatia nationala aplicabila, politica firmei trebuie sa identifice de la
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66.

67.

68.

69.

70.

cine vor fi colectate informatiile necesare si cum va fi efectuatd evaluarea adecvarii. Clientii
trebuie sa fie informati corespunzator cu privire la abordarea firmei (astfel cum s-a hotérat in
politica firmei) si la impactul acestei abordari asupra modului in care evaluarea adecvarii se
face in practica.

Abordari cum ar fi urmatoarele pot fi luate in considerare de catre firme:

a) firmele pot alege sd invite grupul de doud sau mai multe persoane fizice sd desemneze un
reprezentant; sau

b) firmele pot lua in considerare colectarea de informatii despre fiecare client individual si
efectuarea evaluarii adecvarii pentru fiecare client individual.

Invitarea grupului de doua sau mai multe persoane fizice sa desemneze un reprezentant

Daca grupul de doud sau mai multe persoane fizice accepta sd desemneze un reprezentant, se
poate urma aceeasi abordare ca cea descrisd la art. 54 alin. (6) al doilea paragraf din
Regulamentul delegat MiFID II: cunostintele si experienta sunt cele ale reprezentantului, iar
situatia financiara si obiectivele de investitii ar fi cele ale clientului (clientilor) de baza. Aceasta
desemnare trebuie facuta in scris, precum si in conformitate cu respectarea legislatiei nationale
aplicabile si trebuie inregistratd de firma in cauza. Clientii — parte a grupului — trebuie sa fie
clar informati, in scris, despre impactul pe care un acord intre clienti il poate avea asupra
protejarii intereselor fiecaruia dintre ei.

Politica firmei poate totusi sa impuna clientului (clientilor) de baza sa se pund de acord asupra
obiectivelor lor de investitii.

In cazul in care partile implicate intimpina dificultiti in a decide persoana/persoanele de la care
trebuie colectate informatiile privind cunostintele si experienta, baza pe care trebuie stabilita
situatia financiara in scopul evaluarii adecvdrii sau cu privire la definirea obiectivelor lor de
investitii, firma trebuie sa adopte cea mai prudentd abordare, ludnd in considerare, in
consecinta, informatiile privind persoana cu cel mai scazut nivel de cunoastere si experienta,
cea mai slabd situatie financiara sau cele mai conservatoare obiective de investitii. Ca
alternativa, politica firmei poate specifica, de asemenea, ca aceasta nu va putea oferi consultanta
de investitii sau servicii de administrare a portofoliului Intr-o astfel de situatie. Firmele trebuie
sa fie cel putin prudente ori de cate ori existd o diferentd semnificativa in ceea ce priveste nivelul
de cunostinte si experientd sau situatia financiara a diferitilor clienti care fac parte din grup sau
atunci cand serviciile de consultanta de investitii sau de administrare a portofoliului pot include
instrumente financiare cu efect de levier sau tranzactii cu angajamente conditionale care
prezintd un risc de pierderi semnificative care pot depasi investitia initiald a grupului de clienti
si trebuie sa documenteze in mod clar abordarea aleasa.

Colectarea de informatii despre fiecare client individual si efectuarea evaluarii adecvarii

pentru fiecare client individual

Atunci cand o firma decide sa colecteze informatii si sd efectueze evaluarea adecvarii pentru
fiecare client individual care face parte din grup, dacd exista diferente semnificative intre
caracteristicile acelor clienti individuali (de exemplu, daca firma i-ar clasifica pe diferite
profiluri de investitii), se pune problema modului de asigurare a coerentei serviciilor de

152/218



consultantd de investitii sau de administrare a portofoliului furnizate cu privire la activele sau
portofoliul acelui grup de clienti. Intr-o astfel de situatie, un instrument financiar poate fi
adecvat pentru un client care face parte din grup, dar nu si pentru alt client. Politica firmei
trebuie sa precizeze clar modul in care firma se va ocupa de astfel de situatii. In acest caz, din
nou, firma trebuie s adopte cea mai prudentd abordare, ludnd in considerare informatiile despre
clientul care face parte din grup cu cele mai putine cunostinte si experientd, cea mai slaba
situatie financiara sau cele mai conservatoare obiective de investitii. Ca alternativa, politica
firmei poate specifica, de asemenea, cd aceasta nu va putea oferi consultantd de investitii sau
servicii de administrare a portofoliului intr-o astfel de situatie. In acest context, trebuie remarcat
ca colectarea de informatii despre toti clientii care fac parte din grup si luarea in considerare, in
scopul evaluarii, a unui profil mediu al nivelului cunostintelor si al competentei tuturor acestora,
este putin probabil sa fie conform cu principiul general al MiFID II de a servi cat mai bine
interesele clientilor.

Masuri necesare pentru a intelege produsele de investitii
Legislatie relevanta: art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (9) din
Regulamentul delegat MiFID I1

Orientarea generala 7

71. Firmele trebuie sd se asigure ca politicile si procedurile implementate pentru a intelege
caracteristicile, natura si functiile (inclusiv costurile si riscurile) produselor de investitii ii
permit sa recomande investitii adecvate sau sd investeascad in produse adecvate pentru clientii
lor.

Orientari specifice

72. Firmele trebuie sa adopte proceduri, metodologii si instrumente solide si obiective care sa le
permitd sd analizeze in mod corespunzdtor diferitele caracteristici, inclusiv factorii de
durabilitate si factorii de risc relevanti (cum sunt riscul de credit, riscul de piata, riscul de
lichiditate?, ...) privind fiecare produs de investitii pe care il pot recomanda sau in care pot
investi in numele clientilor. Aceasta trebuie sa includa luarea in considerare a analizei firmei
efectuate in scopul obligatiilor de guvernanti a produselor?. In acest context, firmele trebuie
sd evalueze cu atentie modul in care anumite produse se pot comporta in anumite circumstante
(de exemplu, obligatiuni convertibile sau alte titluri de creantd supuse Directivei privind
redresarea si rezolutia institutiilor bancare®®, care pot, de exemplu, si isi schimbe natura in
actiuni). Luarea in considerare a nivelului de <<complexitate>> a produselor este deosebit de
importantd si trebuie Insotitd de informatii privind clientii (in special in ceea ce priveste
cunostintele si experienta acestora). Desi complexitatea este un termen relativ, care depinde de
mai multi factori, firmele trebuie, de asemenea, sa tind seama de criteriile si principiile

24 Este deosebit de important ca riscul de lichiditate identificat si nu fie echilibrat cu alti indicatori de risc (cum sunt, de
exemplu, cei adoptati pentru evaluarea riscului de credit/de contraparte si a riscului de piata). Acest lucru se explica prin
faptul ca trebuie comparate caracteristicile de lichiditate ale produselor cu informatii despre dorinta clientului de a mentine
investitia pentru o anumita perioada de timp, adica asa-numita <<perioada de detinere>>.
2> In special, MiFID II impune firmelor [in temeiul art. 24 alin. (2) al doilea paragraf] si <<infeleagd instrumentele
financiare pe care le oferd sau le recomanda>> pentru a-si putea respecta obligatia de a asigura compatibilitatea dintre
produsele oferite sau recomandate si piata tinta aferentd a clientilor finali.
26 Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de instituire a unui cadru pentru
redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a
Consiliului si a Directivelor 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE
1 2013/36/UE ale Parlamentului European si ale Consiliului, precum si a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr.
648/2012 JO L 173, 12.6.2014, p. 190-348).
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73.

74.

75.

identificate in MiFID II, atunci cand definesc si gradeaza in mod corespunzator nivelul de
complexitate care trebuie atribuit produselor in scopul evaluarii adecvarii.

Atunci cand analizeaza factorii de durabilitate ai produselor in vederea corelarii ulterioare cu
preferintele in materie de durabilitate ale clientului, firmele pot, de exemplu, sa clasifice si sa
grupeze instrumentele financiare incluse in gama de produse pe care le ofera in functie de: (1)
proportia investita 1n activitati economice care se califica drept durabile din punctul de vedere
al mediului [astfel cum sunt definite la art. 2 pct. 1 din Regulamentul privind taxonomia]; (i)
proportia investitiilor durabile [astfel cum sunt definite la art. 2 pct. 17 din Regulamentul
privind publicarea de informatii privind finantarea durabild]; (iii) luarea in considerare a
principalelor efecte negative si a altor caracteristici de durabilitate de mediu, sociale si de
guvernantd. O astfel de grupare trebuie, de asemenea, sa fie in concordanta cu analiza firmei
efectuata in scopul obligatiilor de guvernantd a produselor. Se reaminteste firmelor cd gruparea
instrumentelor financiare in scopul evaluarii adecvarii nu poate Inlocui colectarea de informatii
de la clienti, astfel cum se descrie la pct. 26 si 27.

Firmele trebuie sa adopte proceduri pentru a se asigura cd informatiile utilizate pentru a intelege
si a clasifica corect produsele de investitii incluse in oferta lor de produse sunt fiabile, exacte,
coerente si actualizate. Atunci cand adopta astfel de proceduri, firmele trebuie sa tind seama de
caracteristicile si natura diferitelor produse avute in vedere (de exemplu, produsele mai
complexe, cu caracteristici particulare, pot necesita prelucrari de date mai detaliate si firmele
nu trebuie sa se bazeze exclusiv pe un singur furnizor de date pentru a intelege si clasifica
produsele de investitii, ci trebuie sa verifice si sd puna sub semnul intrebarii astfel de date sau
sd compare datele furnizate de mai multe surse de informatii).

In plus, firmele trebuie sa revizuiascd informatiile utilizate pentru a putea reflecta orice
schimbari relevante care pot influenta clasificarea produsului. Acest lucru este deosebit de
important, tindnd seama de evolutia continuad si de viteza crescanda a pietelor financiare.

Il FURNIZAREA DE PRODUSE ADECVATE FIECARUI CLIENT

Masuri necesare asigurarii caracterului adecvat al unei investitii
Legislatie relevanta: art. 16 alin. (2) si articolul 25 alineatul (2) din MiFID II; art. 21 din

Regulamentul delegat MiFID 11

76.

Orientarea generala 8
Pentru a putea oferi clientilor investitii adecvate, firmele trebuie sa stabileasca politici si
proceduri pentru a se asigura ca in mod constant tin seama de:

- toate informatiile disponibile privind clientul care sunt necesare pentru evaluarea adecvarii
unei investitii, inclusiv portofoliul actual de investitii al clientului (si alocarea activelor in
cadrul acestui portofoliu);
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77.

78.

79.

80.

81.

82.

- toate caracteristicile semnificative ale investitiilor luate in considerare in evaluarea
adecvarii, inclusiv toate riscurile relevante si orice costuri directe sau indirecte pentru
client.?’

Orientari specifice

Li se reaminteste firmelor ca evaluarea adecvarii nu se limiteaza la recomandari privind
cumpadrarea unui instrument financiar. Fiecare recomandare trebuie sa fie adecvata, fie ca este
vorba de o recomandare de a cumpdra, de a detine sau de a vinde un instrument, sau de a nu
face acest lucru®,

Firmele care se bazeaza pe instrumente in procesul de evaluare a adecvarii (cum ar fi modele
de portofoliu, software de alocare a activelor sau un instrument de realizare a profilului de risc
pentru investitii potentiale) trebuie sa dispund de sisteme si controale adecvate pentru a se
asigura cd instrumentele sunt potrivite scopului si obtin rezultate satisfacatoare.

In acest sens, instrumentele trebuie concepute astfel incat sa {ind seama de toate caracteristicile
relevante ale fiecarui client sau produs de investitii. De exemplu, instrumentele care clasifica
clientii sau produsele de investitii intr-o manierd generala nu ar corespunde acestui scop.

O firma trebuie sa instituie politici si proceduri care sa ii permitd sa asigure, printre altele, ca:
serviciile de consultanta si de administrare a portofoliului furnizate clientului tin seama de un
grad adecvat de diversificare a riscurilor;
clientul intelege in mod corect relatia intre risc si randament, spre exemplu, a remuneratiei
inevitabil scazute a activelor fara risc, a incidentei orizontului de timp cu privire la aceasta
relatie si a impactului costurilor asupra investitiilor sale;
situatia financiara a clientului ii permite finantarea investitiilor si clientul poate suporta
eventualele pierderi rezultate din investitii;
orice recomandare personald sau tranzactie incheiatd n cursul furnizarii unui serviciu de
consultantd de investitii sau de administrare a portofoliului, in cazul in care este implicat un
instrument financiar nelichid, ia in considerare durata de timp in care clientul este pregatit sa
retind investitia; si
orice conflicte de interese nu afecteaza negativ calitatea evaluarii adecvarii.

Preferintele in materie de durabilitate trebuie abordate numai dupa ce adecvarea a fost evaluata
in conformitate cu criteriile privind cunostintele si experienta, situatia financiara si alte
obiective de investitii. Odata ce gama de produse adecvate a fost identificatd in urma acestei
evaludri, intr-o a doua etapa, trebuie identificat produsul sau, in ceea ce priveste administrarea
portofoliului sau consultanta de investitii cu o abordare bazata pe portofoliu, o strategie de
investitii care sa Indeplineasca preferintele clientului in materie de durabilitate.

In cazul in care o firmi intentioneaza si recomande un produs care nu respecti preferintele
initiale in materie de durabilitate ale clientului in contextul consultantei de investitii mentionate
in considerentul 8 al Regulamentului delegat (UE) 2021/1.253 al Comisiei, poate face acest

27 Vezi art. 50 si 51 din Regulamentul delegat MiFID II in ceea ce priveste obligatia de informare a clientilor in privinta
costurilor.

28 Vezi considerentul 87 din Regulamentul delegat MiFID II, precum si pct. 31 din sectiunea IV din CESR, Intelegerea
definitiei consultantei in temeiul MiFID, intrebare si rdspunsuri, 19 aprilie 2010, CESR/10-293.
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84.

85.

86.

87.

lucru numai dupa ce clientul isi adapteaza preferintele in materie de durabilitate. Explicatia
firmei cu privire la motivul recurgerii la aceasta posibilitate, precum si decizia clientului trebuie
sd fie documentate in raportul de adecvare. Se reaminteste firmelor cd aceastad posibilitate se
referd numai la preferintele in materie de durabilitate si ca, in ceea ce priveste celelalte criterii
ale evaluarii adecvarii, produsul trebuie sa corespunda profilului clientului, nefiind recomandat
in caz contrar, astfel cum se prevede la art. 54 alin. (10) din Regulamentul delegat MiFID II.

In cazul in care un client isi adapteaza preferintele in materie de durabilitate, aceasti adaptare
trebuie sd se refere numai la consultanta de investitii in cauza, si nu la profilul clientului in
general. In cazul consultantei de investitii, adaptarea trebuie, de asemenea, s fie documentati
in raportul de adecvare si sa faca obiectul procedurilor periodice de monitorizare. Numai dupa
ce clientul si-a exprimat intentia de a-si adapta preferintele, iar nu inainte, firma poate prezenta
clientului informatii cu privire la oferta sa de produse cu caracteristici de durabilitate.

In cazul administrarii portofoliului, preferintele in materie de durabilitate ale clientului, inclusiv
proportia minima care trebuie plasatd in investitii cu caracteristici de durabilitate, trebuie
colectate si evaluate atunci cand se convine asupra mandatului si a strategiei de investitii. Daca
firma nu poate respecta aceste preferinte, trebuie sa discute acest lucru cu clientul atunci cand
convine asupra mandatului in care este definita strategia de investitii si sd 1l intrebe daca doreste
sd 1si adapteze preferintele. Decizia clientului trebuie consemnata in mandat.

Atunci cand ofera consultantd de investitii cu o abordare bazatd pe portofoliu, firmele trebuie
sd evalueze preferintele in materie de durabilitate ale clientului, inclusiv proportia minima,
atunci cand efectueaza evaluarea initiala a adecvarii. Ulterior, firma trebuie sa monitorizeze
daca preferintele respective sunt sau nu respectate in continuare la nivel de portofoliu si sa emita
recomandari adecvate, dupa caz.

In ceea ce priveste administrarea portofoliului sau consultanta de investitii cu o abordare bazati
pe portofoliu, in cazul in care clientul isi adapteaza preferintele in materie de durabilitate dupa
evaluarea initiala a adecvarii, firmele trebuie sa evalueze impactul acestei modificari si daca
acest lucru determina o reechilibrare a portofoliului.

In cazul in care un client nu raspunde la intrebarea dac are preferinte in materie de durabilitate
sau dacd raspunde <<nu>>, firma poate considera acest client ca fiind <<neutru in ceea ce
priveste aspectul durabilitatii>> si ii poate recomanda produse cu si fara caracteristici legate de
durabilitate.

Atunci cand se ia o decizie cu privire la metodologia ce urmeaza a fi adoptata pentru a efectua
evaluarea adecvarii, firma trebuie sa tind seama si de tipul si caracteristicile serviciilor furnizate
si, In general, de modelul sau de afaceri. De exemplu, in cazul in care o firma administreaza un
portofoliu sau ofera consultantd unui client in legatura cu portofoliul acestuia, trebuie sd adopte
o metodologie care sa 11 permitad sa efectueze o evaluare a adecvarii bazatd pe analizarea
portofoliului clientului in ansamblu.

Atunci cand efectueaza o evaluare a adecvarii, o firma care furnizeaza serviciul de administrare
a portofoliului trebuie, pe de o parte, sa evalueze — in conformitate cu pct. 38 a doua liniuta din
prezentul ghid — cunostintele si experienta clientului cu privire la fiecare tip de instrument
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89.

financiar care poate fi inclus in portofoliul sdu si tipurile de riscuri implicate in administrarea
portofoliului siu. In functie de gradul de complexitate al instrumentelor financiare implicate,
firma trebuie sa evalueze cunostintele si experienta clientului mai detaliat decat numai pe baza
categoriei careia 1i apartine instrumentul (de exemplu, creantele subordonate in locul
obligatiunilor in general). Pe de alta parte, In ceea ce priveste situatia financiara a clientului si
obiectivele de investitii, evaluarea adecvarii impactului instrumentului (instrumentelor) si
tranzactiei (tranzactiilor) poate fi facuti la nivelul intregului portofoliu al clientului. In practica,
daca acordul de administrare a portofoliului defineste suficient de detaliat strategia de investitii
adecvata pentru client n ceea ce priveste criteriile de adecvare definite de MiFID II si care va
fi urmata de firma, evaluarea adecvarii deciziilor de investitii se poate face in raport cu strategia
de investitii, asa cum este definitd in contractul de administrare a portofoliului, iar portofoliul
clientului in ansamblul sau trebuie sa reflecte aceasta strategie de investitii convenita.

Atunci cand o firma efectueaza o evaluare a adecvarii bazata pe analizarea intregului
portofoliu al clientului in cadrul serviciului de consultantd de investitii, aceasta inseamna ca, pe
de o parte, nivelul cunostintelor si experientei clientului trebuie evaluat pentru fiecare produs
de investitii si riscurile implicate in tranzactia aferenta. Pe de altd parte, in ceea ce priveste
situatia financiard a clientului si obiectivele de investitii, evaluarea adecvarii impactului
produsului si tranzactiei poate fi facuta la nivelul portofoliului clientului.

Atunci cand efectueaza o evaluare a adecvarii bazata pe analizarea portofoliului clientului in
ansamblu, o firma poate evalua adecvarea in ceea ce priveste preferintele in materie de
durabilitate, de exemplu, prin aplicarea preferintelor respective (inclusiv proportia minima care
trebuie plasati in investitii cu caracteristici de durabilitate?”) in medie la nivelul portofoliului
in ansamblu sau la nivelul partii/procentului din portofoliu pe care clientul doreste sd o/il
investeascd in produse cu caracteristici de durabilitate.

Atunci cand o firmad efectueazd o evaluare a adecvarii bazatd pe analizarea portofoliului
clientului in ansamblu, trebuie sd asigure un grad adecvat de diversificare in portofoliul
clientului, tindnd seama de expunerea portofoliului clientului la diferitele riscuri financiare
(expunerea geografica, expunerea la riscul valutar, expunerea la clasa de active etc.). In cazurile
in care, de exemplu, marimea portofoliului unui client este prea mica, din perspectiva firmei,
pentru a permite o diversificare eficientd in ceea ce priveste riscul de credit, societatea poate
lua 1n considerare orientarea acelor clienti cdtre tipuri de investitii <<garantate>> sau
diversificate per se (cum ar fi, de exemplu, un fond de investitii diversificat).

Firmele trebuie sd fie in mod deosebit prudente in ceea ce priveste riscul de credit:
expunerea portofoliului clientului la un singur emitent sau la emitentii care fac parte din acelasi
grup trebuie analizata in mod special. Acest lucru se intdmpla deoarece, daca portofoliul unui
client este concentrat in produse emise de o singura entitate (sau entitati din acelasi grup), in
cazul falimentului acelei entitati, clientul poate pierde pana la intreaga sa investitie. Atunci cand
opereaza prin asa-numitele modele de autoplasament, firmelor li se reaminteste Declaratia

2 Vezi pct. 26 din ghid.
30 Vezi pet. 29 din ghid.
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90.

ESMA din 2016 privind BRRD?!' potrivit cireia <<acestea trebuie si evite o concentrare
excesiva a investitiilor in instrumente financiare supuse regimului de rezolutie emis de firma in
sine sau de entitati din acelasi grup>>. Prin urmare, pe 1anga metodologiile care trebuie aplicate
pentru evaluarea riscului de credit al produselor (vezi orientarea 7), firmele trebuie, de
asemenea, sd adopte masuri si proceduri ad-hoc pentru a asigura identificarea, controlul si
diminuarea efectiva a concentrarii riscului de credit (de exemplu, identificarea pragurilor ex
ante poate fi inclusi)*?.
Pentru a asigura coerenta evaluarii adecvarii efectuate prin intermediul instrumentelor automate
(chiar dacad interactiunea cu clientii nu are loc prin sisteme automate), firmele trebuie sa
monitorizeze si sd testeze in mod regulat algoritmii care stau la baza adecvarii tranzactiilor
recomandate sau efectuate in numele clientilor. La definirea unor astfel de algoritmi, firmele
trebuie sa tind seama de natura si caracteristicile produselor incluse in oferta lor citre clienti. In
special, firmele trebuie cel putin:
sd stabileasca o documentatie adecvata privind proiectarea sistemului care sa stabileascd in
mod clar scopul, domeniul de aplicare si modul de proiectare a algoritmilor. Schemele
decizionale ramificate sau regulile decizionale trebuie sa facd parte din aceastd documentatie,
daca este cazul;
sd aibd o strategie de testare documentatd, care sa explice domeniul de aplicare a testdrii
algoritmilor. Trebuie sa includd planuri de testare, cazuri de testare, rezultate ale testelor,
remedierea defectiunilor (daca este cazul) si rezultatele finale ale testelor;
sd dispuna de politici si proceduri adecvate pentru gestionarea modificdrilor aduse unui
algoritm, inclusiv monitorizarea si pastrarea evidentelor privind astfel de modificéri. Aceasta
include implementarea unor masuri de securitate pentru a monitoriza si a impiedica accesul
neautorizat la algoritm;
sd revizuiasca si sa actualizeze algoritmii pentru a se asigura ca acestia reflectd orice schimbari
relevante (de exemplu, modificarile de pe piatd si modificarile aduse legislatiei aplicabile)
care le pot afecta eficacitatea;
sd dispuna de politici si proceduri care sa permita detectarea oricdrei erori in cadrul
algoritmului si solutionarea acesteia in mod adecvat, inclusiv, de exemplu, suspendarea
furnizérii de consultantd in cazul in care aceastd eroare poate conduce la o consultanta
necorespunzatoare si/sau la o incédlcare a legislatiei/regulamentului relevant(e);
sd dispuna de resurse adecvate, inclusiv resurse umane si tehnologice, pentru a monitoriza si
a supraveghea performanta algoritmilor printr-o revizuire adecvatd si in timp util a
consultantei furnizate; si
sd dispuna de un proces adecvat de aprobare internd, pentru a se asigura ca pasii de mai sus
au fost respectati.

31 Vezi <<Practicile MiFID pentru firmele care vind instrumente financiare care fac obiectul regimului de rezolutie
prevazut de BRRD>> (ESMA/2016/902).

32 {p acest scop, 1n conformitate cu Declaratia ESMA mentionatd, firmele trebuie, de asemenea, sd ia in considerare
caracteristicile specifice ale valorilor mobiliare oferite (inclusiv caracteristicile lor de risc si situatia emitentului), precum
si situatia financiara a clientilor, inclusiv capacitatea acestora de a suporta pierderile si obiectivele lor de investitii, inclusiv
profilul lor de risc.
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Costurile si complexitatea produselor echivalente

Legislatie relevanta: art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (9) din Regulamentul

delegat MiFID I1

Orientarea generala 9

91. Politicile si procedurile de adecvare trebuie sa garanteze ca, inainte ca o firma sa ia o decizie
cu privire la produsul (produsele) de investitii care va (vor) fi recomandat(e) sau investit(e) in
portofoliul administrat in numele clientului, se va intreprinde o evaluare aprofundata a
posibilelor alternative de investitii, tinand seama de costul si complexitatea produselor.

Orientari specifice
92. Tinind cont de natura serviciului, modelul de afacere si tipul de produse furnizate, firmele
trebuie sa dispuna de un proces de evaluare a produselor disponibile care sunt <<echivalente>>
unul cu celalalt in ceea ce priveste capacitatea de a satisface nevoile si circumstantele clientului,
cum ar fi instrumentele financiare cu piete-tinta similare si profiluri similare de risc/randament.

93. Atunci cand se ia in considerare factorul de cost, firmele trebuie sa tind seama de toate costurile
si taxele care fac obiectul dispozitiilor relevante de la art. 24 alin. (4) din MiFID II si al
dispozitiilor aferente din Regulamentul delegat MiFID II. In ceea ce priveste complexitatea,
firmele trebuie si se bazeze pe criteriile identificate in orientarea 7 de mai sus. In ceea ce
priveste firmele cu o gama restransa de produse sau cele care recomanda un singur tip de produs,
in cazul in care evaluarea produselor <<echivalente>> poate fi limitatd, este important ca
clientii sa fie pe deplin constienti cu privire la astfel de circumstante. In acest context, este
deosebit de important sa li se furnizeze clientilor informatii adecvate cu privire la modul in care
este limitatd gama de produse oferite, in conformitate cu art. 24 alin. (4) lit. (a) pct. (ii) din
MIFID II*.

94. In cazul in care o firmi utilizeaza strategii comune de portofoliu sau modele de propuneri de
investitii care se aplica unor clienti diferiti cu acelasi profil de investitie (stabilit de catre firma),
evaluarea costurilor si a complexitatii produselor <<echivalente>> se poate face la un nivel
superior, central (de exemplu, in cadrul unui comitet pentru investitii sau al oricarui alt comitet
care defineste strategii comune de portofoliu sau modele de propuneri de investitii), desi o firma
va trebui sd se asigure 1n continuare cd produsele de investitii selectate sunt adecvate si
corespund profilului individualizat al clientilor lor.

95. Firmele trebuie sa poata justifica acele situatii In care un produs mai costisitor sau mai complex
este ales sau recomandat in detrimentul unui produs echivalent, tindnd seama de faptul ca,
pentru procesul de selectie a produselor in contextul consultantei de investitii sau al
administrarii portofoliului, pot fi luate in considerare si alte criterii (de exemplu: diversificarea
portofoliului, lichiditatea sau nivelul de risc). Firmele trebuie sd documenteze si sa tind evidenta
acestor decizii, deoarece aceste decizii trebuie sa merite o atentie deosebita din partea functiilor
de control din cadrul firmei. Documentatia respectiva trebuie sa faca obiectul unor revizuiri
interne. Atunci cand ofera consultanta de investitii, firmele pot, de asemenea, din anumite

3 In conformitate cu MiFID II, nu se asteaptd, prin urmare, ca firmele si ia in considerare intregul univers de posibile

optiuni de investitii existente pe piatd pentru a se conforma cerintei prevazute la art. 54 alin. (9) din Regulamentul delegat
MiFID II.
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motive bine definite, sa decida sa informeze clientul cu privire la decizia de a alege instrumentul
financiar mai costisitor si mai complex.

Costurile si beneficiile reorientarii investitiilor

Legislatie relevanta: art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (2) din MiFID II; art. 54 alin. (11) si

(12) din Regulamentul delegat MiFID 11

Orientarea generala 10

96.

Firmele trebuie sa dispuna de politici si proceduri adecvate pentru a se asigura ca se efectueaza
o analiza a costurilor si beneficiilor unei reorientari, astfel incat firmele sa poatd demonstra in
mod rezonabil ca beneficiile preconizate ale reorientarii sunt mai mari decét costurile. De
asemenea, firmele trebuie sa instituie controale adecvate pentru a evita eludarea cerintelor
relevante ale MiFID II.

Orientari specifice

97.

98.

In sensul prezentului ghid, deciziile de investitii cum ar fi reechilibrarea unui portofoliu aflat in
administrare, in cazul unei <<strategii pasive>> de reproducere a unui indice (asa cum s-a
convenit cu clientul) nu ar fi in mod normal considerate ca fiind o reorientare. Pentru evitarea
oricarei indoieli, orice tranzactie efectuata fara mentinerea acestor praguri ar fi consideratd ca
fiind o reorientare. Pentru clientii profesionali per se, analiza cost/beneficiu poate fi efectuata
la nivelul strategiei de investitii.

Firmele trebuie sd tind seama de toate informatiile necesare, astfel Incat sa poatd efectua o
analiza cost/beneficiu a reorientdrii, adicd o evaluare a avantajelor si dezavantajelor noii (noilor)
investitii avute in vedere. Atunci cand se iau in considerare aspectele legate de costuri, firmele
trebuie sa tind seama de toate costurile si taxele care fac obiectul dispozitiilor relevante de la
art. 24 alin. (4) din MiFID II si al dispozitiilor aferente din Regulamentul delegat MiFID II. In
acest context, factorii pecuniari si nepecuniari referitori la costuri si beneficii pot fi relevanti.
Printre acestia se pot numara, de exemplu:
randamentul net anticipat al tranzactiei alternative propuse [care ia in considerare, de
asemenea, orice cost initial care poate fi platit de client (clienti)] fatd de randamentul net
anticipat al investitiei existente (care trebuie sa ia In considerare si orice cost de iesire care
poate fi suportat de client pentru cesionarea produsului aflat in portofoliul sau);
o schimbare a situatiei si nevoilor clientului, care poate fi motivul pentru care se ia in calcul
reorientarea, de exemplu, nevoia de lichiditati pe termen scurt ca urmare a unui eveniment
familial neasteptat si neplanificat;
o schimbare a caracteristicilor produselor si/sau a circumstantelor pietei, care poate fi un
motiv pentru a lua in calcul o reorientare in portofoliul (portofoliile) clientului (clientilor), de
exemplu, daca un produs mai poate fi transformat in lichiditati din cauza tendintelor pietei;
beneficii privind portofoliului clientului care decurg din reorientare, cum ar fi: (i) o crestere a
diversificarii portofoliului (in functie de aria geografica, tipul de instrument, tipul de emitent
etc.); (i) o armonizare sporitd a profilului de risc al portofoliului cu obiectivele de risc ale
clientului; (iii) o crestere a lichiditatii portofoliului; sau (iv) o scadere a riscului global de
credit al portofoliului.
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100.

101.

102.

103.

Atunci cand ofera consultantd de investitii, o explicatie clard a faptului daca beneficiile
reorientdrii recomandate sunt sau nu sunt mai mari decat costurile acesteia trebuie sa fie inclusa
in raportul de adecvare pe care firma trebuie sa il furnizeze clientului Tnainte de efectuarea
tranzactiei.

Firmele trebuie, de asemenea, sa adopte sisteme si controale pentru a monitoriza riscul de
eludare a obligatiei de a evalua costurile si beneficiile reorientarii recomandate, de exemplu in
situatiile In care o recomandare de a vinde un produs este urmatd de o recomandare de a
cumpara un alt produs intr-o etapd ulterioara (de exemplu, citeva zile mai tarziu), insa cele
doua tranzactii erau de fapt strict legate intre ele de la inceput.

In cazul in care o firma utilizeaza strategii comune de portofoliu sau modele de propuneri de
investitii care se aplica unor clienti diferiti cu acelasi profil de investitie (stabilit de catre firma),
analiza costuri/beneficii a unei reorientari poate fi efectuata la un nivel mai ridicat decat nivelul
fiecdrui client individual sau al fiecdrei tranzactii individuale. Mai precis, atunci cand o
reorientare este decisa la nivel central, de exemplu, in cadrul unui comitet pentru investitii sau
al oricarui alt comitet care defineste strategii comune de portofoliu sau modele de propuneri de
investitii, analiza costuri/beneficii poate fi efectuata la nivelul acelui comitet. Dacd o asemenea
reorientare este decisa la nivel central, analiza costuri/beneficii efectuata la acest nivel ar fi, de
obicei, aplicabild tuturor portofoliilor de clienti comparabile, fara a face o evaluare pentru
fiecare client individual. Intr-o astfel de situatie, de asemenea, firma poate stabili, la nivelul
comitetului competent, motivul pentru care o reorientare decisd nu va fi efectuatd pentru
anumiti clienti. Desi analiza costuri/beneficii poate fi efectuata la un nivel mai inalt in astfel de
situatii, firma trebuie totusi sa dispund de controale adecvate pentru a verifica daca nu exista
caracteristici particulare ale anumitor clienti care pot necesita o analiza la un nivel inferior.

Atunci cand un administrator de portofoliu a convenit asupra unui mandat si a unei strategii de
investitii mai personalizate cu un client ca urmare a necesitatilor de investitii specifice ale
clientului, o analiza cost/beneficiu a reorientdrii la nivel de client trebuie sa fie mai potrivita,
spre deosebire de cele de mai sus*.

Fara a aduce atingere celor de mai sus, daca un administrator de portofoliu considera ca
structura sau parametrii unui portofoliu trebuie modificati Intr-un mod care nu este permis de
mandatul convenit cu clientul (de exemplu, dintr-o strategie axata pe actiuni Intr-o strategie fixa
pe venit) administratorul de portofoliu trebuie sa discute acest lucru cu clientul si sa revizuiasca
sau sa realizeze o noua evaluare a adecvarii pentru a conveni asupra unui nou mandat.

LIV ALTE CERINTE CONEXE

Calificarile personalului firmei
Legislatie relevanta: art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (1) si (9) din MiFID II; art. 21 alin. (1)

lit. (d) din Regulamentul delegat MiFID II

104.

Orientarea generala 11
Firmele sunt obligate sd se asigure ca personalul implicat in aspectele esentiale ale procesului
de adecvare poseda un nivel adecvat de aptitudini, cunostinte si competenta.

34 Pentru relatiile cu clientii profesionali, vezi pct. 89.
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Orientari specifice

105. Personalul trebuie sd inteleaga rolul pe care il joaca in procesul de evaluare a adecvarii si sa
posede aptitudinile, cunostintele si competenta necesard, inclusiv cunostinte suficiente cu
privire la cerintele si procedurile de reglementare relevante, in vederea indeplinirii
responsabilitatilor care i revin.

106. Personalul trebuie sa detind cunostintele si competentele necesare prevazute la art. 25 alin. (1)
din MiFID II (si specificate mai detaliat in Ghidul ESMA cu privire la evaluarea cunostintelor
si a competentelor®), inclusiv in ceea ce priveste evaluarea adecvirii. Personalul trebuie, de
asemenea, sa dispund de cunostintele si competentele necesare in ceea ce priveste criteriile
preferintelor in materie de durabilitate, astfel cum sunt prevazute la art. 2 pct. 7 din
Regulamentul delegat MiFID II, si sa poatd explica clientilor diferitele aspecte intr-un limbaj
non-tehnic. In acest scop, firmele trebuie si asigure formarea corespunzitoare a personalului.

107. Alti membri ai personalului care nu trateaza in mod direct cu clientii, dar care sunt implicati in
evaluarea adecvarii 1n orice alt mod trebuie, de asemenea, sd posede aptitudinile, cunostintele
si competentele necesare, in functie de rolul lor specific in procesul de adecvare*®. Acest lucru
poate insemna, de exemplu, stabilirea chestionarelor, definirea algoritmilor care s guverneze
evaluarea adecvarii sau alte aspecte necesare pentru a efectua evaluarea adecvarii si a controla
conformitatea cu cerintele de adecvare.

108. Daca este cazul, atunci cand folosesc instrumente automatizate (inclusiv instrumente hibride),
firmele de investitii trebuie sa se asigure cd angajatii implicati in activitdtile legate de definirea
acestor instrumente:

- inteleg corect tehnologia si algoritmii folositi pentru a oferi consultantd digitala (in special,
sunt capabili sd Inteleagd rationamentul, riscurile si regulile din spatele algoritmilor care
stau la baza consultantei digitale); si

- sunt capabili sd inteleaga si sd revizuiasca consultanta digitald/automatizata generata de
algoritmi.

Pastrarea evidentei si inregistrarilor

Legislatie relevanta: art. 16 alin. (6) si art. 25 alin. (5) si (6) din MiFID II; art. 72, 73, 74

si 75 din Regulamentul delegat MiFID 11

Orientarea generala 12

109. Firmele trebuie, cel putin:

a)  sa mentind masuri adecvate de inregistrare si de pastrare pentru a asigura pastrarea unei
evidente sistematice si transparente In ceea ce priveste evaluarea adecvarii, inclusiv
colectarea de informatii de la client, orice consultantd de investitii furnizata si toate
investitiile (si dezinvestitiile) realizate in urma evaludrii adecvarii si a rapoartelor de
adecvare aferente furnizate clientului;

% Ref.: ESMA71-1154262120-153 EN (rev).

3 ESMA remarca faptul cd unele state membre solicitd certificarea personalului care oferd servicii de consultantd de
investitii si/sau de administrare a portofoliului, sau sisteme echivalente, pentru a asigura un nivel adecvat de cunostinte
si competente ale personalului implicat in aspectele esentiale ale procesului de adecvare.
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b)  sd se asigure ca masurile de pastrare a evidentei si a inregistrarilor sunt proiectate pentru
a permite detectarea erorilor In ceea ce priveste evaluarea adecvarii (cum ar fi vanzarea
abuziva);

c) sd se asigure ca evidentele si inregistrdrile pastrate, inclusiv rapoartele de adecvare
furnizate clientilor, sunt accesibile pentru persoanele relevante din cadrul firmei si pentru
autoritatile competente;

d)  sddispuna de procese adecvate pentru a diminua orice deficiente sau limitari ale masurilor
de pastrare a evidentei si inregistrarilor.

Orientari specifice

110. Masurile de pastrare a evidentei si inregistrarilor adoptate de firme trebuie sa fie astfel
concepute incat sa permita firmelor sa urmareasca ex-post motivul pentru care o (dez)investitie
a fost efectuata si de ce a fost oferitd consultantd de investitii chiar si atunci cand consultanta
nu a avut ca rezultat o (dez)investitie reald. Acest lucru poate fi important in cazul unui litigiu
intre un client si firma. De asemenea, este important in scopul controlului — de exemplu, orice
erori de pastrare a evidentei si inregistrarilor pot impiedica o autoritate competenta sa aprecieze
calitatea procesului de evaluare a adecvarii al unei firme si pot slibi capacitatea conducerii
firmei de a identifica riscurile de vanzare abuziva.

111. Prin urmare, o firma este obligatd sa inregistreze toate informatiile relevante cu privire la
evaluarea adecvarii, cum ar fi informatiile despre client (inclusiv modul in care informatiile
respective sunt utilizate si interpretate pentru a stabili profilul de risc al clientului), si informatii
cu privire la instrumentele financiare recomandate clientului sau achizitionate in numele
clientului, precum si raportul de adecvare furnizat clientilor. Aceste inregistrari trebuie sa
includa:

- modificarile aduse de firma in ceea ce priveste evaluarea adecvarii, in special, modificarea
profilului de risc de investitii al clientului;

- tipurile de instrumente financiare care corespund profilului si rationamentul unei astfel de
evaluari, precum si orice modificari si motivarea acestora;

- situatiile in care preferintele in materie de durabilitate ale unui client sunt adaptate in
conformitate cu art. 54 alin. (10) din Regulamentul delegat MiFID II, inclusiv o explicatie
clard a motivelor unei astfel de adaptari.

112. Firmele trebuie sa inteleaga riscurile suplimentare care pot afecta furnizarea de servicii de
investitii prin intermediul instrumentelor online/digitale, cum ar fi activitatea cibernetica ostila,
si trebuie s dispuni de misuri capabile si diminueze aceste riscuri®’.

37 Firmele trebuie sa ia In considerare astfel de riscuri nu numai in ceea ce priveste dispozitiile formulate in ghid, ci si in
cadrul obligatiilor mai extinse ale unei firme in temeiul art. 16 alin. (4) din MiFID II de a lua masuri rezonabile pentru a
asigura continuitatea si regularitatea in prestarea serviciilor si activitatilor in domeniul investitiilor, precum si cerintele
actului delegat corespunzator legate de acest ghid.
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ANEXA Nr. 13’

Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind caracterul
corespunzator si legate exclusiv de executare

(ESMA35-43-3006)

I. Domeniu de aplicare
Cui i se aplica?

1. Prezentul ghid se aplica:
a. autoritatilor competente si
b. firmelor.

Ce se aplica?

2. Prezentul ghid se aplica in raport cu art. 25 alin. (3) si (4) din MiFID 11 si cu art. 55-
57 din Regulamentul delegat. Prezentul ghid se aplica, de asemenea, in ceea ce priveste cerintele
organizatorice prevazute la art. 16 ali. (2), (5)-(7) din MiFID II si la art. 21, 72 si 76 din Regulamentul
delegat, precum si la art. 24 alin. (1), (4) si (5) si la art. 25 alin. (1), (5) si (6) din MiFID II, in masura
in care acestea se referd la evaluarea caracterului corespunzator.

Cand se aplica?
3. Prezentul ghid se aplica dupd sase luni de la data publicarii sale pe site-ul ESMA in
toate limbile oficiale ale UE.

II. Referinte legislative si definitii
Referinte legislative

Regulamentul ESMA Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010 al Parlamentului European si
al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii
europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori
mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si
de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei!

MiIFID 11 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?

Regulamentul delegat Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din 25 aprilie
2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a Parlamentului
European si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele
organizatorice si conditiile de functionare aplicabile firmelor de
investitii si termenii definiti in sensul directivei mentionate?

Definitii

1JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
2JO L 173, 12.6. 2014, p. 349.
3JOL87,31.3.2017,p. 1.
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firme firmele de investitii [astfel cum sunt definite la art. 4
alin. (1) pct. (1) din MiFID II] si institutiile de credit [astfel cum
sunt definite la art. 4 alin. (1) pct. (27) din MiFID II] atunci cand
acestea furnizeaza servicii fara consultantd, precum si
administratorii de fonduri de investitii alternative externe (AFIA)
[astfel cum sunt definiti la art. 5 alin. (1) lit. (a) din Directiva
AFIA?] atunci cand furnizeazi serviciul conex mentionat la art. 6
alin. (4) lit. (b) pct. (iii) din Directiva AFIA].

produs de investitii un instrument financiar [in sensul art. 4 alin. (1) pct. (15) din
MiFID II] sau un depozit structurat [in sensul art. 4 alin. (1) pct.
(43) din MiFID II].

servicii fara (1) servicii de investitii [In sensul art.4 alin. (1) pct. (2) din
consultanta MiFID II], altele decat consultanta de investitii si administrarea

portofoliului; si (i1) vanzarea de depozite structurate.

II1. Scop

4. Ghidul este elaborat in temeiul art. 16 alin. (1) din Regulamentul ESMA. Scopul
prezentului ghid este de a clarifica aplicarea anumitor aspecte ale cerintelor MiFID II privind
caracterul corespunzator si legate exclusiv de executare, pentru a asigura aplicarea comuna, uniforma
si consecventd a art. 25 alin. (3) din MiFID II si, respectiv, a art. 55 si 56 din Regulamentul delegat
MiFID II, precum si a art. 25 alin. (4) din MiFID Il si a art. 57 din Regulamentul delegat MiFID II.

5. ESMA se asteaptd ca prezentul ghid sa promoveze o mai mare convergenta in ceea ce
priveste aplicarea si abordarile Tn materie de supraveghere ale cerintelor MiFID II privind caracterul
corespunzator si legate exclusiv de executare, subliniind o serie de aspecte importante si sporind,
astfel, valoarea standardelor existente. Prin contributia sa la garantarea respectdrii standardelor de
reglementare de catre firme, ESMA anticipeaza sporirea corespunzatoare a protectiei investitorilor.

IV. Obligatii de conformare si de raportare

Statutul ghidului

6. In conformitate cu art. 16 alin. (3) din Regulamentul ESMA, autorititile competente
si participantii la pietele financiare trebuie sd depuna toate eforturile pentru a respecta prezentul ghid.

7. Autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sd se conformeze prin
includerea lui in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere nationale, dupa caz, inclusiv in cazul in
care ghiduri specifice vizeazi, in principal, participantii la pietele financiare. In acest caz, autoritatile
competente trebuie sa asigure, prin activitati de supraveghere, respectarea ghidului de catre firme.

Cerinte de raportare

8. In decurs de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA in toate limbile
oficiale ale UE, autoritatile competente cérora li se aplica prezentul ghid trebuie sa notifice ESMA
daca (1) respecta, (i1) nu respectd, dar intentioneaza s respecte, sau (iil) nu respecta si nu intentioneaza
sa respecte ghidul.

9. In caz de neconformitate, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa informeze
ESMA in decurs de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA 1n toate limbile oficiale
ale UE cu privire la motivele de neconformare cu ghidul.

4 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 JO L 174, 1.7.2011, p. 1).
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10. Pe site-ul ESMA este disponibil un model de notificare. Dupa completare, modelul va
fi transmis la ESMA.
11. Firmele nu sunt obligate sd raporteze daca respecta sau nu prezentul ghid.

V. Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MIiFID II privind caracterul
corespunzator si legate exclusiv de executare

INFORMAREA CLIENTILOR CU PRIVIRE LA SCOPUL EVALUARII
CARACTERULUI CORESPUNZATOR SI CU PRIVIRE LA CARACTERUL EXCLUSIV
DE EXECUTARE

[art. 24 alin. (1), (4) si (5) si art. 25 alin. (3) si (4) din MiFID II]

Orientarea 1

12. Inainte de furnizarea serviciilor fard consultants, firmele trebuie si-si informeze
clientii, utilizdnd un limbaj clar si simplu, cu privire la evaluarea caracterului corespunzator si la
scopul acesteia, care este de a permite firmei sd actioneze in interesul clientului.

13. ESMA considera ca aceasta trebuie sa cuprinda urmatoarele:

- o explicatie clard a faptului cd efectuarea evaluarii este responsabilitatea firmei, astfel incat
clientii sd inteleaga motivul pentru care li se cere sd furnizeze anumite informatii si importanta
furnizarii de informatii actualizate, exacte si complete;

- o reamintire a faptului ca este in interesul clientului sa ofere raspunsuri exacte si complete la
intrebdrile adresate de firma in scopul evaludrii caracterului corespunzator;

- informatii privind situatiile in care nu se va efectua nicio evaluare (si anume, in cazul in care
clientul nu furnizeaza informatiile solicitate sau astfel de informatii nu sunt suficiente pentru a
efectua evaluarea caracterului corespunzator sau in cazul in care serviciile sunt furnizate in baza
scutirii in cazul exclusiv al executdrii®) si consecintele ce decurg din aceasta. Cu toate acestea,
astfel de informatii nu trebuie sd dea impresia ca, drept optiune standard, clientul ar putea evita
transmiterea informatiilor sale®;

- oscurta explicatie a principalelor diferente dintre serviciile de investitii cu consultanta si cele fara
consultantd, tindnd seama de cerintele aplicabile, pentru a evita orice confuzie intre cele doua.

14. In cazul unei relatii continue cu clientul, firmele nu trebuie sa transmita informatiile
mentionate mai sus inainte de furnizarea fiecirui serviciu fara consultanta. Intr-un astfel de caz, aceste
informatii ar putea fi transmise inainte de furnizarea serviciului initial fara consultanta si, in ceea ce
priveste informatiile mentionate la primele doua liniute de la pct. 13, ori de céte ori i se solicitd
clientului sa actualizeze informatiile privind nivelul sau de cunostinte si experienta.

15. Este la latitudinea firmelor sd decida modul in care isi vor informa clientii cu privire
la evaluarea caracterului corespunzator. Cu toate acestea, formatul utilizat pentru informarea
clientilor trebuie si permitd firmelor si tind evidenta informatiilor furnizate’.

16. Firmele trebuie sa evite sa afirme sau sa dea impresia ca clientul este cel care decide
cu privire la caracterul corespunzator al serviciului sau produsului de investitii sau cel care stabileste
care serviciu sau produs corespunde propriilor cunostinte si experiente. In general, firmele nu trebuie
sa prezinte clientilor declaratii inseldtoare in legatura cu obligatia firmelor de a efectua evaluarea
caracterului corespunzator.

17. Cu conditia ca toate informatiile furnizate clientilor sa respecte dispozitiile relevante
(inclusiv obligatiile privind furnizarea de informatii pe suport durabil), firmele trebuie, de asemenea,
sa analizeze cu atentie dacad informatiile divulgate in scris sunt concepute astfel incat sa fie eficace
(de exemplu, informatiile divulgate sunt puse in mod direct la dispozitia clientilor si nu sunt ascunse
sau de neinteles). Pentru firmele care furnizeaza in special servicii online, acestea pot include:

® Servicii de investitii care cuprind doar executarea sau primirea si transmiterea ordinelor clientilor referitoare la produsele
de investitii definite In MiFID II ca fiind ,,necomplexe”.

6 Vezi si punctul 28.

7 Tinind seama de orientarea 11.
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- evidentierea informatiilor relevante (de exemplu, prin utilizarea unor caracteristici de proiectare
cum ar fi casetele pop-up);

- posibilitatea ca anumite informatii sa fie insotite de text interactiv (de exemplu, prin utilizarea
unor caracteristici de proiectare cum ar fi sugestiile) sau alte mijloace pentru a oferi mai multe
detalii clientilor care cauti informatii suplimentare (de exemplu, printr-o sectiune de <<Intrebari
frecvente>>).

CUNOASTE-TI CLIENTUL SI CUNOASTE-TI PRODUSUL
Masuri necesare pentru a intelege clientii
[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) din MiFID II si art. 55 din Regulamentul delegat]

Orientarea 2

18. Politicile si procedurile firmelor trebuie sa urmareasca sa le permita sa colecteze toate
informatiile necesare pentru a efectua evaluarea caracterului corespunzator in ceea ce priveste tipurile
de produse specifice oferite sau solicitate®.

19. Firmele stabilesc, pun in aplicare si mentin politici si proceduri adecvate (inclusiv
instrumente adecvate) pentru a solicita clientului sau clientului potential sa furnizeze informatii cu
privire la cunostintele si experienta persoanei respective in domeniul investitiilor relevante pentru
tipul specific de serviciu sau produs de investitii oferit sau solicitat si incluzand, dupa caz, elementele
enumerate la art. 55 alin. (1) din Regulamentul delegat.

20. In acest scop, politicile si procedurile firmelor trebuie si garanteze ci acestea nu se
abtin de la solicitarea de informatii si nu descurajeaza in niciun fel clientii sau clientii potentiali sa
furnizeze informatii cu privire la cunostintele si experienta lor.

21. Este la latitudinea firmelor sa stabileasca mijloacele prin care se solicita clientului sa
furnizeze informatii cu privire la cunostintele si experienta sa. Pot folosi chestionare (inclusiv in
format digital) completate de clientii lor sau informatii colectate in timpul discutiilor cu acestia pentru
a realiza evaluarea caracterului corespunzitor. In aceste cazuri, firmele trebuie si se asigure ci
intrebarile pe care le adreseaza clientilor lor sunt suficient de specifice si pot fi intelese corect si ca
orice altd metodd utilizatd pentru colectarea de informatii, cum ar fi utilizarea datelor de
tranzactionare privind anumite tipuri de produse de la un client existent pentru a evalua experienta
acestuia, este conceputd pentru a obtine informatiile necesare cu privire la nivelul de cunostinte si
experientd al clientului. Acest lucru este deosebit de important atunci cand firmele colecteaza
informatiile printr-un canal online, fara interactiune umana.

22. La elaborarea chestionarelor pentru colectarea de informatii despre clientii lor in
scopul unei evaludri a caracterului corespunzator, firmele trebuie s cunoasca si sa ia in considerare
cele mai frecvente motive pentru care investitorii ar putea si nu raspunda corect la chestionare. In
special:

- trebuie sd se acorde atentie claritatii, exhaustivitatii si inteligibilitatii chestionarului, evitand
limbajul inselator, confuz, imprecis si excesiv de tehnic (de exemplu, abrevieri);

- firmele trebuie sd acorde o atentie deosebitd modelului si formatului chestionarelor si sa evite
orientarea alegerilor investitorilor (de exemplu, font, spatiere ...);

- trebuie sd se evite colectarea de informatii cu privire la o serie de elemente printr-o singura
intrebare;

- firmele trebuie sa analizeze cu atentie ordinea in care pun intrebdrile pentru a colecta informatii
intr-un mod eficace;

- pentru a impiedica un client sd ghiceasca si, prin urmare, sa furnizeze informatii nefiabile, clientul
trebuie sd poatd raspunde ca nu stie raspunsul la o intrebare.

23. Firmele trebuie sa dispuna de proceduri si mecanisme pentru a limita riscul de eludare
a cerintelor, asigurandu-se ca informatiile colectate reflectd Tn mod adecvat nivelul de cunostinte si
experientd al clientului. De exemplu, firmele ar putea: sd ia In considerare limitarea numarului de
cazuri 1n care clientii pot raspunde la chestionar (chestionare) intr-o anumita perioada de timp, sa

8 Tinind seama de orientarea 3.
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lucreze cu seturi diferite de chestionare atunci cand un client solicitd din nou completarea
chestionarului si/sau sa utilizeze o perioadi de reflectie. In cazul in care se impun astfel de masuri,
clientului i se poate permite in continuare sa efectueze tranzactia, cu conditia sa se emitd o avertizare
in cazul tranzactiilor in legiturd cu care clientul nu are suficiente cunostinte si experientd’. De
asemenea, firmele ar putea aplica alte controale pentru a se asigura cd un client nu poate repeta
chestionarul de mai multe ori pentru a <<testa>> ce tip de rdspunsuri sunt necesare pentru a obtine
rezultatul dorit.

24. Intrucat este responsabilitatea firmei sd urmireasci colectarea informatiilor relevante
de la clienti, firmele trebuie sa ia toate masurile rezonabile pentru a evalua in mod suficient
intelegerea de catre clientii lor a principalelor caracteristici si a riscurilor legate de tipurile specifice
de produse de investitii oferite de firma sau cel putin de tipurile de produse in care clientul are un
interes. Aceasta include o intelegere a relatiei dintre risc si randamentul investitiilor, de exemplu prin
utilizarea chestionarelor cu Intrebari cu variante multiple de raspuns, menite sa evalueze cunostintele
reale ale clientului cu privire la tipurile specifice de produse de investitii.

25. Atunci cand evalueaza cunostintele clientului, firmele trebuie s instituie mecanisme
pentru a se asigura ca nu se solicitd clientilor sd realizeze o autoevaluare. Abordarea tendintei
clientilor de a-si supraestima cunostintele si asigurarea coerentei rispunsurilor furnizate de client!®
sunt deosebit de importante pentru evaluarea corectd a cunostintelor clientului. In special, firmele
trebuie sa evite sa utilizeze intrebdri de tip <<da>> sau <<nu>> gi/sau o abordare de autoevaluare de
tip <<bifare>> atunci cand intreabd clientul dacd are suficiente cunostinte despre principalele
caracteristici si riscuri ale anumitor tipuri de produse de investitii (de exemplu, firmele trebuie sa
evite sd transmita clientului o lista de produse de investitii si sa 1i solicite sa indice produsele pe care
le intelege). Autoevaluarea trebuie sa fie contrabalansatd de criterii obiective.

De exemplu:

- in loc sa intrebe dacd un client intelege notiunile de analizd comparativa risc/randament al
anumitor tipuri de produse de investitii, firma trebuie, de pilda, sa adreseze Intrebari clientilor cu
privire la unele exemple practice de situatii care ar putea aparea in realitate, de exemplu prin
grafice sau scenarii pozitive si negative care se bazeaza pe ipoteze rezonabile;

- inloc sa intrebe un client daca are suficiente cunostinte despre principalele caracteristici si riscuri
ale anumitor tipuri de produse de investitii, firma trebuie, de exemplu, sa adreseze intrebari menite
sa evalueze cunostintele reale ale clientului cu privire la tipurile specifice de produse de investitii,
cum ar fi adresand clientului intrebari cu variante multiple de raspuns, la care clientul trebuie sa
ofere raspunsul corect;

26. Atunci cand evalueaza experienta unui client, o firma trebuie, de asemenea, sa evite
utilizarea unor intrebari excesiv de generale cu un tip de raspuns <<da/nu>> si cu o abordare foarte
larga de tip <<bifare>>. In loc sa intrebe un client daca se considera suficient de experimentat pentru
a investi In anumite produse, firma trebuie, de exemplu, sa intrebe clientul cu ce tipuri specifice de
produse este familiarizat si cat de recentd si frecventa este experienta sa de tranzactionare cu acestea.

27. In cazul serviciilor online, firmele trebuie sa-si elaboreze chestionarele tinand seama
de factori precum:

- dacd intrebarile sunt suficient de clare si/sau dacd scopul chestionarului este sa furnizeze clientilor
clarificari suplimentare sau exemple, atunci cand este necesar (de exemplu, prin utilizarea unor
caracteristici de proiectare, cum ar fi sugestii sau casete pop-up);

- daca un anumit tip de interactiune/sprijin uman (inclusiv interactiunea de la distantd prin e-mail
sau telefon mobil) este disponibil clientilor atunci cand raspund la chestionarul online;

- daca au fost luate masuri pentru a trata raspunsurile inconsecvente ale clientilor (cum ar fi
incorporarea in elaborarea chestionarului a unor caracteristici de avertizare a clientilor atunci cand
raspunsurile lor par inconsecvente la nivel intern si sugerarea revizuirii unor astfel de raspunsuri;
sau implementarea unor sisteme de semnalare automatd a informatiilor aparent inconsecvente
furnizate de client, pentru examinarea sau monitorizarea de catre firma).

°® Vezi orientarea 9.
10 Vezi orientarea 4.
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28. Firmele trebuie sd se abtind de la a transmite clientului o avertizare cu privire la faptul
ca nu sunt In masurd sa stabileascd dacd serviciul sau produsul de investitii avut in vedere este
corespunzator pentru ei, fard a solicita in prealabil clientului informatii cu privire la cunostintele si
experienta sa. De asemenea, firmele trebuie sd se abtind de la a sublinia faptul ca un client ar putea
actiona fard o astfel de evaluare. In aceste situatii, o asemenea avertizare trebuie emisi numai dac
rezultatul evaluarii caracterului corespunzator nu poate fi determinat deoarece clientul nu a raspuns
la toate intrebdrile sau la o parte din intrebari!!.

29. In cazul in care firmele completeazi in prealabil raspunsuri bazate pe istoricul
tranzactiilor clientului cu firma respectiva (de exemplu, prin alt serviciu de investitii), acestea trebuie
sd se asigure cd se utilizeaza numai informatii pe deplin obiective, pertinente si fiabile si cad se da
clientului posibilitatea de a revizui si, dacd este necesar, de a corecta si/sau completa fiecare dintre
raspunsurile completate in prealabil pentru a asigura exactitatea informatiilor precompletate. De
asemenea, firmele trebuie s se abtind de la anticiparea experientei clientilor pe baza de ipoteze.

30. In scopul evaluirii caracterului corespunzitor, firmele trebuie si ia in considerare
numai informatiile privind cunostintele si experienta clientului. Firmele trebuie sa evite sa dea
clientilor impresia ca informatiile colectate, altele decat cele care se referd la cunostintele si
experienta unui client, in special in ceea ce priveste situatia financiara si obiectivele de investitii ale
clientului, care pot fi colectate in alte scopuri (de exemplu, in contextul guvernantei produsului sau
in contextul serviciilor cu consultantd pentru acelasi client), sunt luate in considerare la efectuarea
evaluarii caracterului corespunzator.

Volumul de informatii care trebuie colectate de la clienti (proportionalitate)
[art. 25 alin. (3) din MiFID II si art. 55 din Regulamentul delegat]

Orientarea 3

31. Pentru a determina amploarea informatiilor care trebuie solicitate cu privire la
cunostintele si experienta clientului sau ale clientului potential, firmele trebuie sa ia in considerare
tipul si caracteristicile produselor sau serviciilor de investitii care urmeaza sa fie luate in considerare
(si anume, nivelul de complexitate si de risc al produselor sau serviciilor de investitii) si natura
clientului.

32. In conformitate cu art. 25 alin. (3) din MiFID II, inainte de a furniza servicii fara
consultantd pentru care este necesara o evaluare a caracterului corespunzdtor, firmele solicita
clientului sau potentialului client sa furnizeze informatii cu privire la cunostintele si experienta lor in
domeniul investitiilor relevante pentru tipul specific de servicii de investitii sau de produse de
investitii oferite sau solicitate, ca sd permitd firmei sd evalueze daca serviciul sau produsul de
investitii avut in vedere ii este potrivit clientului.

33. Firmele trebuie sa se asigure ca solicitd informatii care tin seama de tipul si
caracteristicile produselor sau serviciilor de investitii avute In vedere (si anume, nivelul de
complexitate si riscul produselor sau serviciilor de investitii) si de natura clientului.

34, In special, pentru a se asigura cd sunt in masura s efectueze evaluarea caracterului
corespunzator la acelasi standard, indiferent de produsul de investitii sau de serviciul de investitii avut
in vedere, atunci cind oferd acces la produse de investitii mai complexe sau mai riscante, firmele
trebuie sd analizeze cu atentie daca trebuie sa solicite informatii mai detaliate cu privire la cunostintele
si experienta clientului decat ar solicita cand este vorba despre produse de investitii mai putin
complexe sau mai putin riscante. Acest lucru trebuie sd permitd firmelor s evalueze, pe baza
raspunsurilor furnizate, capacitatea clientului de a intelege riscurile asociate acestor instrumente.
Pentru astfel de produse de investitii cu grad mare de complexitate sau de risc (de exemplu,
instrumente derivate sau produse cu efect de levier), firmele trebuie sa efectueze, pe baza
raspunsurilor furnizate, o evaluare fiabild a cunostintelor si experientei clientului, inclusiv, de
exemplu, a capacitatii sale de a intelege mecanismele care fac produsul de investitii <<mai complex

11 Tinind seama de orientarea 9.
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sau mai riscant>>, daca respectivul client a facut deja tranzactii cu astfel de produse, perioada de timp
in care le-a tranzactionat etc.

35. In functie de gradul de complexitate al produselor de investitii implicate, firma trebuie
sd evalueze cunostintele si experienta clientului mai detaliat decdt numai pe baza tipului caruia 1i
apartine produsul (de exemplu, creantele subordonate in locul obligatiunilor in general).

36. In cazul in care firma intentioneaza s furnizeze un serviciu fard consultanti care are
caracteristici specifice, firma trebuie, de asemenea, inainte de furnizarea unui astfel de serviciu, sa
efectueze o evaluare a caracterului corespunzator in raport cu astfel de caracteristici specifice. Acest
lucru ar fi relevant, de exemplu, in cazul in care se are In vedere un pachet de servicii sau produse
pentru care, conform art. 25 alin. (3) din MiFID II, firma analizeaza daca pachetul combinat in
ansamblul sau este corespunzator. De exemplu, daca o firma intentioneaza sa furnizeze atat servicii
de executare, cat si servicii auxiliare de acordare de Tmprumuturi care ii permit clientului sa efectueze
tranzactia, un astfel de pachet de servicii va avea riscuri diferite fata de fiecare dintre componentele
luate in considerare separat. Pentru a tine seama de aceste diferente cand se efectueaza evaluarea
caracterului corespunzator, aceasta trebuie sa se refere nu numai la produsele de investitii avute in
vedere, ci si la serviciul auxiliar de acordare a Tmprumuturilor si la riscurile care rezulta din
combinarea celor doud. Alt exemplu ar fi o firma care le permite clientilor si deschida o pozitie scurta
prin vanzarea unui produs de investitii. In acest context, firma trebuie si evalueze in mod specific
daca respectivul client detine cunostintele si experienta necesara pentru a intelege riscurile asociate
pozitiilor scurte.

37. Se reaminteste cd, in conformitate cu art. 56 alin. (1) al doilea paragraf din
Regulamentul delegat MiFID II, o firma are dreptul de a presupune ca un client profesional are
experienta si cunostintele necesare pentru a intelege riscurile implicate in legaturd cu respectivele
servicii sau tranzactii de investitii sau tipuri de tranzactii sau produse de investitii pentru care clientul
este clasificat drept client profesional.

Fiabilitatea informatiilor privind clientii
[art. 25 alin. (3) din MiFID II si art. 55 alin. (3) din Regulamentul delegat]

Orientarea 4

38. Firmele trebuie sd adopte masuri rezonabile si sd dispuna de instrumentele adecvate
pentru a se asigura ca informatiile furnizate de clientii lor sunt de incredere si coerente, farad a se baza
in mod excesiv pe autoevaluarea clientilor.

39. Daca informatiile colectate nu sunt suficient de fiabile si de coerente, ar Insemna ca nu
s-au primit suficiente informatii pentru a efectua evaluarea caracterului corespunzator, iar firmele vor
emite o avertizare clientului in conformitate cu art. 25 alin. (3) al treilea paragraf din MiFID II.

40. Firmele trebuie sa adopte masuri rezonabile pentru a verifica fiabilitatea, exactitatea si
coerenta informatiilor colectate cu privire la clienti si nu doar sa se bazeze pe preconizarea faptului
ca clientii vor furniza informatii corecte, actualizate si complete, dupd cum este necesar pentru
evaluarea caracterului corespunzator. Astfel de masuri ar putea include, de exemplu, solicitarea de
clarificari suplimentare clientului n cazul in care informatiile colectate cu privire la cunostintele si
experienta sa arata cd are mai multe cunostinte despre obligatiuni complexe decat despre obligatiuni
clasice (<<plain vanilla>>).

41. Politicile si procedurile firmelor trebuie sa vizeze evaluarea calitatii si a eficacitatii
mijloacelor utilizate pentru colectarea de informatii privind cunostintele si experienta clientilor sau
ale clientilor potentiali. Dacd firmele se bazeaza pe instrumente care urmeaza sa fie utilizate de clienti
ca parte a procedurii de evaluare a caracterului corespunzator (cum ar fi chestionare online sau
software care evalueazd daca un produs de investitii este corespunzator sau daca, in schimb, trebuie
emisd o avertizare, si anume <<software de stabilire de profiluri>>), acestea trebuie sa se asigure ca
dispun de sisteme si controale adecvate pentru a se asigura ca instrumentele sunt adecvate scopului
si produc rezultate satisfacitoare. Firmele trebuie sa includa controale privind coerenta raspunsurilor
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furnizate de clienti in chestionare, pentru a evidentia contradictiile dintre diferitele informatii
colectate.

42. Pentru a asigura coerenta informatiilor clientilor, firmele trebuie sd analizeze
informatiile colectate Tn ansamblu. Firmele trebuie sa fie atente la orice contradictii relevante intre
diferitele informatii colectate pentru a remedia eventualele neconcordante sau inexactitéti relevante.
Firmele trebuie sa se asigure cd evaluarea informatiilor colectate despre clientii lor se face intr-o
manierd adecvatd, indiferent de mijloacele utilizate pentru colectarea acestor informatii.

Prevalarea de informatii actualizate privind clientii
[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) din MiFID II si art. 55 alin. (3) din Regulamentul delegat
MiFID II]

Orientarea 5

43. Atunci cand se bazeaza pe informatiile colectate anterior cu privire la cunostintele si
experienta clientilor, firmele trebuie sa stabileasca proceduri care sa defineasca frecventa actualizarii
acestor informatii pentru a se asigura ca informatiile rdman actualizate si sunt exacte si complete in
scopul evaludrii caracterului corespunzator.

44. In scopul evaludrii caracterului corespunzitor, firmele ar putea fie si colecteze
informatii privind cunostintele si experienta unui client de fiecare datd inainte ca un produs de
investitii sa fie oferit sau solicitat (in cazul tranzactiilor unice), fie sd se bazeze pe informatiile
colectate anterior, cu conditia ca acestea sa fie actualizate.

45. ESMA recunoaste cd problema actualizarii informatiilor in contextul evaluarii
caracterului corespunzator are o natura diferitd de cea a evaludrii caracterului adecvat, deoarece
informatiile privind cunostintele si experienta unui client vor avea tendinta de a fi mai putin volatile
decat alte elemente ale evaludrii caracterului adecvat, iar cunostintele si experienta cresc, in general,
in timp. Prin urmare, frecventa actualizarii informatiilor privind clientii ar putea fi mai mica in
regimul de caracter corespunzator decat in regimul de caracter adecvat. Firmele trebuie sa elaboreze
o politica de evaluare mai regulatd a cunostintelor si a experientei in ceea ce priveste categoriile de
clienti considerati mai vulnerabili.

46. Evaluarea caracterului corespunzator trebuie efectuata pe baza de informatii fiabile cu
privire la cunostintele si experienta clientului. Firmele trebuie sa aplice proceduri concepute pentru a
avea la dispozitie informatii actualizate cu privire la cunostintele si experienta clientului ori de cate
ori un produs este oferit sau solicitat, de exemplu solicitdnd clientilor cu care firma are o relatie
permanentd s o informeze periodic cu privire la orice modificare sau actualizare a informatiilor
furnizate initial. Firmele trebuie, de asemenea, sa dispund de proceduri adecvate pentru a face fata
situatiilor in care clientul nu raspunde la intrebdrile lor privind modificérile sau actualizérile
informatiilor furnizate initial.

47. Informatiile pot fi actualizate, de exemplu, printr-un chestionar trimis clientilor sau
furnizand clientilor informatiile despre client aflate la dispozitia firmei si solicitdnd confirmarea
faptului cad raman exacte, complete si actualizate. Daca, intr-un asemenea chestionar, firmele
utilizeaza raspunsuri completate in prealabil pe baza istoricului tranzactiilor clientului cu firma
respectiva, acestea trebuie sa se asigure ca se folosesc numai informatii pe deplin obiective, pertinente
si fiabile pentru completarea prealabila a raspunsurilor respective si ca clientul are posibilitatea de a
revizui si, daca este necesar, de a corecta fiecare dintre raspunsurile completate in prealabil si de a le
completa. Actiunile relevante in urma actualizarii ar putea include modificarea nivelului de cunostinte
si experientd al clientului pe baza informatiilor actualizate colectate.

48. Pentru a evita sd se bazeze pe informatii incomplete, inexacte sau depdsite ale
clientilor, firmele trebuie sd dispund de mecanisme pentru a se asigura cd solicitd clientului sa
actualizeze informatiile privind cunostintele si/sau experienta sa cand iau cunostinta de o schimbare
relevanta care i-ar putea afecta nivelul de cunostinte si/sau experienta.

49. Firmele trebuie sd adopte masuri de atenuare a riscului de a-1 determina pe client sa isi
actualizeze nivelul de cunostinte sau experienta astfel incat un anumit produs de investitii care altfel
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ar fi necorespunzator pentru acesta sd para corespunzator, fara sa existe o modificare reald a nivelului
de cunostinte si experienta al clientului. Un exemplu de bund practica pentru eliminarea acestui tip
de risc este adoptarea de proceduri pentru a verifica, inainte sau dupa efectuarea tranzactiilor, daca
profilul unui client a fost actualizat prea frecvent sau numai dupa o scurta perioada de la ultima
modificare. Astfel de situatii ar fi semnalate Tn consecinta sau ar fi raportate functiei de control
relevante. Aceste politici si proceduri sunt deosebit de importante in situatii in care existd un risc
marit de conflict de interese, de exemplu in situatii de auto-plasamente sau daca firma primeste
stimulente pentru distribuirea unui produs de investitii. Un alt factor relevant de luat in considerare
in acest context este tipul de interactiune cu clientul (de exemplu, fatd in fatd sau prin evaluare
automatizata).

Informatiile referitoare la clienti pentru entitatile sau grupurile juridice
[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) din MiFID II]

Orientarea 6

50. Firmele trebuie sa aiba o politica care sa defineasca ex ante modalitatea de efectuare a
evaluarii caracterului corespunzator in situatiile In care un client este o persoana juridica sau un grup
de doud sau mai multe persoane fizice sau in cazul in care una sau mai multe persoane fizice sunt
reprezentate de altd persoana fizica. O astfel de politica trebuie sa fie elaborata in conformitate cu
orientarea generald 6 si cu orientarile aferente consacrate in Ghidul ESMA cu privire la anumite
aspecte ale cerintelor MiFID privind adecvarea'?.

51. Aceasta implica, printre altele, ca o astfel de politica trebuie sa faca o distinctie clara
intre situatiile In care este prevazut un reprezentant in legislatia nationala aplicabild, cum ar fi, de
exemplu, cazul persoanelor juridice si situatiile in care nu este prevazut niciun reprezentant, si trebuie
si se concentreze asupra celei din urmi situatii. In cazul in care politica le permite clientilor si
convind asupra desemnarii unui reprezentant, acestia trebuie informati in mod clar si in scris despre
efectele pe care astfel de acorduri le-ar putea avea in ceea ce priveste protejarea intereselor fiecaruia
dintre ei. Masurile luate de firma in conformitate cu politica sa trebuie documentate corespunzator
pentru a permite controalele ex post.

52. In cazul in care un reprezentant este previzut de legislatia nationald aplicabila sau este
desemnat, informatiile privind cunostintele si experienta trebuie colectate de la reprezentantul
respectiv, iar evaluarea caracterului corespunzator trebuie efectuatd cu privire la reprezentantul
respectiv.

53. Daca grupul de doud sau mai multe persoane fizice implicate intampina dificultati in
a decide cu privire la persoana (persoanele) cu privire la care trebuie evaluate informatiile privind
cunostintele si experienta, firma trebuie sa adopte cea mai prudenta abordare, luand in considerare
informatiile privind persoana cu cel mai scizut nivel de cunostinte si de experienta. In aceste cazuri,
firmele trebuie cel putin sd fie prudente ori de cate ori existd o diferentd semnificativd in ceea ce
priveste nivelul de cunostinte si experientd al diferitilor clienti care fac parte din grup sau atunci cand
tranzactia preconizatd poate include produse de investitii cu efect de levier sau tranzactii cu
angajamente conditionale care prezinta un risc de pierderi semnificative care pot depasi investitia
initiala a grupului de clienti si trebuie s documenteze in mod clar abordarea aleasa.

54. In cazul in care o firmi decide si solicite informatii pentru a evalua caracterul
corespunzator pentru fiecare client individual care face parte din grup, politica firmei trebuie sa
specifice clar cum va trata situatiile in care exista diferente semnificative intre nivelul de cunostinte
si/sau de experienta al respectivilor clienti individuali. In acest caz, de asemenea, firma trebuie si
adopte abordarea cea mai prudentd, luand in considerare informatiile despre clientul parte din grup
care are cele mai putine cunostinte si cea mai putina experienta. Ca alternativa, politica firmei poate
specifica, de asemenea, ci in aceasti situatie nu va putea evalua caracterul corespunzitor. In acest
context, trebuie remarcat ca colectarea de informatii despre toti clientii care fac parte din grup si
luarea in considerare, in scopul evaludrii, a unui profil mediu al nivelului de cunostinte si experienta

12 Ghid ESMA cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID privind adecvarea (Ref: ESMA35-43-1163).
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al tuturor este putin probabil sa fie in conformitate cu principiul general al MiFID II de a servi cat
mai bine interesele clientilor.

Masuri necesare pentru a intelege produsele de investitii
[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) din MiFID II]

Orientarea 7

55. Firmele trebuie sa se asigure cd sunt puse in aplicare politici si proceduri pentru a
intelege caracteristicile, natura si functiile produselor de investitii, in scopul de a le permite sa
evalueze daca aceste produse sunt corespunzatoare pentru clientii lor.

56. In acest scop, firmele trebuie si adopte proceduri si instrumente fiabile si obiective
care s le permita sd analizeze in mod corespunzator si proportional diferitele caracteristici si factori
de risc relevanti (cum ar fi riscul de credit, riscul de piata, riscul de lichiditate) privind produsele de
investitii oferite sau solicitate. Aceasta trebuie sa includa luarea in considerare a analizei firmei
efectuate in scopul obligatiilor de guvernantd a produselor'>. In acest context, firmele trebuie si
evalueze cu atentie modul In care anumite produse de investitii s-ar putea comporta in diferite
circumstante (de exemplu, obligatiuni convertibile care pot, de exemplu, sa isi schimbe natura in
actiuni).

57. Luarea in considerare a nivelului de <<complexitate>> a produselor este deosebit de
importanta si trebuie sa fie Tnsotitd de informatiile clientilor privind cunostintele si experienta. Desi
complexitatea este un termen relativ, care depinde de mai multi factori, firmele trebuie — in urma
evaluarii produselor ca fiind complexe sau necomplexe, dupa cum se prevede pentru a face distinctia
intre serviciile care necesita o evaluare a caracterului corespunzator si cele care nu necesita — sa tind
seama, de asemenea, de criteriile si principiile identificate in MiFID II, cand definesc si
perfectioneaza in mod corespunzator nivelul de complexitate care trebuie atribuit produselor de
investitii in scopul evaluarii caracterului corespunzator.

58. Firmele trebuie sa adopte proceduri pentru a se asigura cd informatiile utilizate pentru
a clasifica corect produsele de investitii incluse in oferta lor de produse sunt suficient de fiabile,
exacte, coerente si actualizate. Aceste proceduri trebuie sd tind seama de caracteristicile si natura
produselor de investitii avute in vedere. In plus, firmele trebuie si revizuiasci informatiile utilizate
pentru a putea reflecta orice schimbari relevante care ar putea influenta clasificarea produsului de
investitii. Acest lucru este deosebit de important avand in vedere evolutia continua si viteza crescanda
a pietelor financiare.

59. Atunci cand clasifica produsele de investitii in scopul evaludrii caracterului
corespunzator, firmele trebuie sa utilizeze un nivel suficient de granularitate pentru a se asigura ca
sunt grupate numai produsele de investitii cu caracteristici si functii de risc suficient de comparabile
si cd experienta si cunostintele clientului sunt evaluate cu privire la astfel de caracteristici si riscuri.
Firmele trebuie sa ia In considerare mai multi factori-cheie pentru clasificare [cum ar fi, de exemplu,
elementele de optionalitate (in cazul instrumentelor derivate sau al produselor cu instrumente derivate
incorporate); efectul de levier financiar; eligibilitatea pentru recapitalizarea internd; clauzele de
subordonare; observabilitatea instrumentului-suport (de exemplu, utilizarea unor indici nefamiliari
sau opaci); garantii de rambursare a principalului sau clauze de protectie a capitalului; lichiditatea
produsului (si anume, tranzactionabilitatea in locurile de tranzactionare, marja de licitatie, restrictiile
de vanzare, comisioanele de rascumparare); si moneda in care este denominat produsul de investitii].

FURNIZAREA DE PRODUSE CORESPUNZATOARE FIECARUI CLIENT

Masuri necesare pentru a asigura o evaluare consecventa a caracterului corespunzator

[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) din MIFID II si art. 21 si art. 56 alin. (1) din
Regulamentul delegat]

3 In special, MiFID II impune firmelor [in temeiul art. 24 alin. (2) al doilea paragraf] sia <<inteleagd instrumentele
financiare pe care le oferd sau le recomanda>> pentru a-si putea respecta obligatia de a asigura compatibilitatea dintre
produsele oferite sau recomandate si piata-tinta aferenta a clientilor finali.
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Orientarea 8
60. Pentru a evalua daca un serviciu sau un produs de investitii avut in vedere este
corespunzator pentru client, firmele trebuie sa stabileasca politici si proceduri pentru a se asigura ca
iau In considerare in mod consecvent:
- toate informatiile obtinute cu privire la cunostintele si experienta clientului necesare pentru
a evalua daca un produs de investitii este corespunzator;
- toate caracteristicile si riscurile relevante ale produselor de investitii luate in considerare in
evaluarea caracterului corespunzator.
Firmele trebuie sa stabileasca politici si proceduri care sa le permita sa emita o avertizare clara
si neingeldtoare 1n cazul 1n care considera ca serviciul sau produsul de investitii nu este corespunzator
pentru client sau pentru clientul potential.

61. Vanzarea unui produs de investitii care echivaleaza cu o dezinvestitie a clientului nu
trebuie sa atragad dupa sine necesitatea ca firmele sa efectueze o evaluare a caracterului corespunzator.
62. Firmele care se bazeaza pe instrumente automatizate cand efectueaza o evaluare a

caracterului corespunzator trebuie sd dispuna de sisteme si controale adecvate pentru a se asigura ca

instrumentele sunt adecvate scopului si obtin rezultate satisfacatoare cand coreleaza caracteristicile

clientului cu cele ale produsului de investitii.

63. In acest sens, instrumentele trebuie concepute astfel incit si tind seama de toate
caracteristicile relevante ale fiecarui client sau produs de investitii. De exemplu, instrumentele care
clasifica clientii (in functie de nivelul lor de cunostinte si experientd) sau produsele de investitii intr-
o maniera generala nu ar fi adecvate scopului.

64. Firmele trebuie sa defineasca si s documenteze in mod clar metodologia aplicabila
utilizatd pentru a determina rezultatul evalurii caracterului corespunzitor. In cazul in care o firma
utilizeazd un sistem de notare definit pentru a clasifica si a evalua caracterul corespunzaitor,
metodologia, indicatorii si formula utilizate trebuie sa fie clare, lipsite de ambiguitate si documentate.

65. Atunci cand evalueaza — in cursul efectudrii unei evaludri a caracterului corespunzator
—intelegerea de catre un client a principalelor caracteristici si riscuri ale tipurilor specifice de produse
de investitii oferite sau solicitate, o firma trebuie sa ia in considerare informatiile pe care le-a colectat
cu privire la cunostintele si experienta clientului pentru evaluarea generala a intelegerii produselor de
investitii si a riscurilor implicate de tranzactiile avute 1n vedere.

66. Personalul relevant trebuie sa dispuna de orientari suficiente si lipsite de ambiguitate
cu privire la modul de efectuare a evaluarii caracterului corespunzator, pentru a se asigura ca nu
dispune de puteri discretionare nejustificate cand efectueaza aceastd evaluare si pentru a fi Tn masura
sa-si justifice decizia ex post. Firmele trebuie sd se asigure cd instrumentele si procedurile adoptate
pentru evaluarea caracterului corespunzator sunt concepute astfel incat unui client sa nu 1 se ofere
tipurile de produse de investitii pentru care nu au fost evaluate experienta si/sau cunostintele clientului
sau pentru care clientul nu a demonstrat un nivel suficient de cunostinte si/sau experientd si ca se
emite o avertizare corespunzatoare in consecinta.

67. Pentru a asigura coerenta evaludrii caracterului corespunzator efectuate prin
instrumente automatizate (chiar daca interactiunea cu clientii nu are loc prin sisteme automate),
algoritmii care determind caracterul corespunzator al produselor de investitii oferite sau solicitate
trebuie sa fie documentati Tn mod corespunzator si sd fie monitorizati si testati periodic. La definirea
acestor algoritmi, firmele trebuie sa tind seama de natura si caracteristicile produselor de investitii
incluse in oferta lor citre clienti. In special, firmele trebuie cel putin:

- sa stabileasca o documentatie adecvata privind proiectarea sistemului care sd stabileasca in mod
clar scopul, domeniul de aplicare si modul de proiectare a algoritmilor. Schemele decizionale
ramificate sau regulile decizionale trebuie sa faca parte din aceastd documentatie, daca este cazul;

- sd aiba o strategie de testare documentata, care sd explice domeniul de aplicare a testarii
algoritmilor. Aceasta trebuie sa includa planuri de testare, cazuri de testare, rezultate ale testelor,
remedierea defectiunilor (daca este cazul) si rezultatele finale ale testelor;
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- sa dispuna de politici si proceduri adecvate pentru gestionarea modificarilor aduse unui algoritm,
inclusiv monitorizarea si pastrarea evidentelor privind astfel de modificari. Aceasta include
implementarea unor masuri de securitate pentru a monitoriza si a impiedica accesul neautorizat
la algoritm;

- sd revizuiasca si sd actualizeze algoritmii pentru a se asigura ca acestia reflecta orice schimbari
relevante (de exemplu, modificarile de pe piata si modificarile aduse legislatiei aplicabile) care
le-ar putea afecta eficacitatea;

- sa dispuna de politici si proceduri care sd permitd detectarea oricarei erori in cadrul algoritmului
si solutionarea ei In mod adecvat, inclusiv, de exemplu, suspendarea furnizarii de servicii daca
eroarea poate duce la o tranzactie necorespunzatoare si/sau la o 1Incdlcare a
legislatiei/regulamentului relevant(e);

- sa dispuna de resurse adecvate, inclusiv resurse umane si tehnologice, pentru a monitoriza si a
supraveghea performanta algoritmilor prin revizuirea la timp si adecvata a serviciilor furnizate; si

- sa dispuna de un proces adecvat de aprobare internd, pentru a se asigura cd pasii de mai sus au
fost respectati.

Eficacitatea avertizarilor
[art. 25 alin. (3) din MiFID II si art. 56 alin. (2) din Regulamentul delegat]

Orientarea 9

68. Pentru a asigura eficacitatea acestuia, avertizarea emisd de firme in cazul in care
clientul nu furnizeaza informatii sau furnizeaza informatii insuficiente cu privire la cunostintele sau
experienta sa sau in cazul in care evaluarea acestor informatii aratd cd serviciul de investitii sau
produsul oferit sau solicitat nu este corespunzator pentru client, trebuie sa fie bine evidentiata clara
si neinselatoare.

69. Firmele trebuie sa ia masuri rezonabile pentru a se asigura ca avertizarile pe care le
emit clientilor sunt primite corect si intelese ca atare. In acest scop, avertizarile trebuie si fie bine
evidentiate. Acest lucru ar putea fi realizat, de exemplu, folosind o culoare diferita pentru mesajul de
avertizare fatd de restul informatiilor furnizate sau, in cazul in care ordinul este transmis la telefon,
explicand avertizarea si a impactului sau clientului, raspunzand la orice intrebare din partea clientului
pentru a se asigura cd a primit si a inteles corect avertizarea.

70. Avertizarile emise de firme trebuie sa indice clar motivul pentru care clientul este
avertizat: fie ca nu au fost furnizate informatii de catre client, fie ca informatiile colectate sunt
insuficiente si cd, prin urmare, firma nu este in masura sa stabileascd caracterul corespunzator al
tranzactiei avute in vedere, fie cd evaluarea informatiilor furnizate de client demonstreaza ca
tranzactia avuta in vedere este necorespunzatoare pentru client. De exemplu, trebuie evitate mesajele
ambigue care afirmd cd produsul este necorespunzitor pentru <<clientii de
bazi/intermediari/experti>>. In mod similar, firmele trebuie si evite emiterea de avertizri care contin
un limbaj imprecis (de exemplu, afirmidnd cd produsul sau serviciul <<s-ar putea sa nu fie
corespunzator>> pentru client), deoarece este putin probabil ca acestea sa informeze suficient clientul
cu privire la riscurile de a continua tranzactia. De asemenea, firmele trebuie sd evite avertizarile
excesiv de lungi care ascund mesajul-cheie conform caruia clientul nu detine sau nu a demonstrat ca
detine cunostintele si experienta necesara pentru serviciul sau produsul de investitii.

71. Firmele nu trebuie s minimizeze importanta avertizarilor si nu trebuie sa incurajeze
clientul sd le ignore (de exemplu, in convorbiri telefonice sau prin limbajul utilizat in avertizare).
72. Firmele trebuie sa evite utilizarea Tn avertizari a mesajelor care ar putea incuraja

clientul sa efectueze tranzactia, sa efectueze din nou evaluarea caracterului corespunzator sau sa
solicite o actualizare clientului profesional. De exemplu, firmele ar putea aplica un proces conform
caruia clientul trebuie sd confirme cd are cunostinta de informatiile furnizate in avertizare inainte sa
poatd efectua tranzactia.

73. Dacéd unui client care nu are cunostintele si experienta necesare i se oferd instrumente
educationale, webinare sau platforme de tranzactionare <<demo>> cu scopul de a-si imbunatati
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cunostintele, firma trebuie, ulterior, sa stabileasca daca respectivul client are cunostintele necesare cu
privire la serviciul sau produsul de investitii avut in vedere, prin efectuarea unei alte evaludri a
caracterului corespunzator axate pe nivelul sdu de cunostinte. Aceste instrumente educationale nu
trebuie structurate astfel incat sd vizeze In mod specific imbunatatirea capacitatii clientului de a da
raspunsuri corecte la un set predefinit de intrebari, deoarece acest lucru poate duce la eludarea
obligatiei firmei de a evalua cunostintele si experienta clientului cu privire la produsele de investitii
oferite sau solicitate.

74. Daca politicile si procedurile firmelor prevad posibilitatea de a accepta cererile
clientilor lor de a continua tranzactia dupa emiterea unei avertizari, firmele trebuie sd evalueze
eficacitatea globala a avertizarilor emise ex post, de exemplu evaluand raportul dintre avertizarile
care au fost urmate de o tranzactie si numadrul total de avertizari emise si trebuie sa-si adapteze
politicile si procedurile relevante, daca este necesar.

75. In plus, prin intermediul bunelor practici, firmele ar putea dispune de politici si
proceduri care sa identifice orice conditii si criterii pe baza carora ar putea fi acceptata sau nu cererea
unui client de a efectua o tranzactie dupd ce a primit o avertizare. De exemplu, o firma ar putea lua
in considerare situatiile in care existd un risc marit de conflicte de interese deoarece firma isi vinde
propriile produse de investitii (sau produse de investitii emise de entitdti din acelasi grup) sau
comercializeazd in mod activ produse de investitii din gama firmei. Alt factor care ar putea fi luat in
considerare este un grad mare de complexitate sau de risc al produselor oferite sau solicitate.

ALTE CERINTE CONEXE

Calificarile personalului firmei

[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) din MiFID II si art. 21 alin. (1) lit. (d) din Regulamentul
delegat]

Orientarea 10

76. Personalul implicat in evaluarea caracterului corespunzator trebuie sd inteleaga rolul
pe care il joaca in aceasta evaluare si sd aiba un nivel adecvat de competente, cunostinte si expertiza,
inclusiv cunostinte suficiente cu privire la cerintele si procedurile de reglementare relevante in
vederea indeplinirii responsabilitatilor care 1i revin. In acest scop, firmele trebuie sa isi instruiasca in
mod regulat personalul.

77. ESMA subliniazd cd personalul care furnizeaza clientilor informatii cu privire la
produsele de investitii, serviciile de investitii sau serviciile auxiliare in numele firmei trebuie sa detina
cunostintele si competentele necesare prevazute la art. 25 alin. (1) din MiFID II (si specificate in
continuare in Ghidul ESMA cu privire la evaluarea cunostintelor si a competentelor'#), inclusiv in
ceea ce priveste evaluarea caracterului corespunzator.

78. Firmele trebuie, de asemenea, sa se asigure ca alti membri ai personalului care nu
trateaza direct cu clientii, dar sunt implicati in evaluarea caracterului corespunzator in alt mod trebuie
sd posede, de asemenea, aptitudinile, cunostintele si competentele necesare in functie de rolul lor
specific in procesul de evaluare a caracterului corespunzator. Aceasta poate viza, de exemplu,
stabilirea chestionarelor, definirea algoritmilor care s guverneze evaluarea sau alte aspecte necesare
pentru a efectua evaluarea caracterului corespunzator si a controla conformitatea cu cerintele in
materie de caracter corespunzator.

79. Daca este cazul, cand folosesc instrumente automatizate (inclusiv instrumente
hibride), firmele trebuie sa se asigure ca angajatii implicati in activitatile legate de dezvoltarea acestor
instrumente:

- inteleg corect tehnologia si algoritmii utilizati pentru a efectua o evaluare automatizata (in special,
angajatii trebuie sd fie capabili sd inteleagd rationamentul, riscurile si regulile din spatele
algoritmilor care stau la baza evaludrii automatizate); si

- sunt capabili sa Inteleaga si sd revizuiasca evaluarea automatizata generata de algoritmi.

14 Ghid ESMA cu privire la evaluarea cunostintelor si a competentelor [Ref: ESMA71-1154262120-153 EN (rev)]
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Pastrarea evidentei si inregistrarilor
[art. 16 alin. (6) si (7) si art. 25 alin. (5) si (6) din MiFID II si art. 56 alin. (2) si art. 72 si 76
din Regulamentul delegat]

Orientarea 11

80. Ca parte a obligatiei de a pastra evidentele si inregistrarile evaludrii caracterului
corespunzator mentionate la art. 56 alin. (2) din Regulamentul delegat MiFID II, firmele trebuie cel
putin:

- sd mentind masuri adecvate de inregistrare si de pastrare pentru a asigura pastrarea unei evidente
sistematice si transparente in ceea ce priveste evaluarea caracterului corespunzdtor, inclusiv
colectarea de informatii de la client si serviciul fara consultantd furnizat;

- sase asigure ca masurile de pastrare a evidentei si Inregistrarilor sunt proiectate pentru a permite
detectarea erorilor 1n ceea ce priveste evaluarea caracterului corespunzator;

- sase asigure cd evidentele si Inregistrarile pastrate sunt accesibile pentru persoanele relevante din
cadrul firmei si pentru autoritatile competente;

- sa dispund de procese adecvate pentru a diminua orice deficiente sau limitari ale masurilor de
pastrare a evidentei si Inregistrarilor.

81. Masurile de pastrare a evidentei si inregistrarilor adoptate de firme trebuie sa fie astfel
concepute incat sa permita firmelor sd urmareasca ex-post:

- rezultatul evaluarii caracterului corespunzator, inclusiv justificarea acesteia, si anume o
legatura clard si directd intre informatiile colectate si evaluate referitoare la client si la
rezultatul evaluarii;

- orice avertizare emisa de firma in cazul in care serviciul sau produsul de investitii a fost
evaluat ca potential necorespunzator pentru client sau in cazul in care clientul nu a furnizat
suficiente informatii pentru a permite firmei sd efectueze o evaluare a caracterului
corespunzator (indiferent daca clientul a solicitat sau nu sa efectueze tranzactia);

- daca clientul a solicitat sd continue tranzactia in pofida avertizarii; si

- daca firma a acceptat cererea clientului de a continua tranzactia in conformitate cu
procedurile aferente adoptate.

82. Prin urmare, o firma trebuie sa inregistreze toate informatiile relevante cu privire la
evaluarea caracterului corespunzator, cum ar fi informatiile despre client (inclusiv modul in care
aceste informatii sunt utilizate si interpretate pentru a defini profilul de cunostinte si experientd al
clientului), precum si informatii despre produsele de investitii oferite clientului. Aceste inregistrari
trebuie sa includa:

- orice actualizare a informatiilor furnizate in contextul evaludrii caracterului corespunzator, in
special orice modificare a profilului de cunostinte si experienta al clientului;

- tipurile de produse de investitii care corespund profilului si rationamentul unei astfel de
evaluari, precum si orice modificari si motivarea acestora.

83. Firmele trebuie sd dispuna de mecanisme care sa le permita sa inteleaga si sd atenueze
riscurile suplimentare care ar putea afecta furnizarea de servicii de investitii prin instrumente online
sau digitale, de exemplu activititi cibernetice ostile!.

84. Sistemele de pastrare a evidentei si inregistrarilor adoptate de firme pot varia in functie
de canalul de distributie utilizat pentru furnizarea de servicii fara consultanta. De exemplu, firmele
trebuie:

- 1n cazul in care serviciile sunt furnizate online, s dezvolte instrumente informatice pentru a
urmari si a stoca informatiile;

15> Firmele trebuie sd ia in considerare aceste riscuri nu numai in ceea ce priveste dispozitiile formulate in ghid, ci si in
cadrul obligatiilor mai extinse ale unei firme in temeiul art. 16 alin. (4) din MiFID II de a lua masuri rezonabile pentru a
asigura continuitatea si regularitatea in prestarea serviciilor si activitatilor de investitii, precum si cerintele actului delegat
corespunzator legate de acest ghid.
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- 1n cazul 1n care serviciile sunt furnizate prin telefon, s adopte masurile adecvate pentru a se
asigura ca firma poate sa coreleze orice avertizare emisd de aceasta cu o posibild tranzactie
efectuata de clientul care decide sa procedeze in pofida avertizarii respective;

- in cazul in care serviciile sunt furnizate fatd in fatd, sa colecteze si sa inregistreze toate
formularele si documentele relevante utilizate in procesul de evaluare a caracterului
corespunzator, in special cele semnate de client si/sau de personalul firmei.

Stabilirea situatiilor in care este necesara evaluarea caracterului corespunzator
[art. 16 alin. (2) si art. 25 alin. (3) si (4) din MiFID II si art. 57 din Regulamentul delegat]

Orientarea 12

85. Firmele trebuie sa adopte masuri adecvate pentru a se asigura ca sunt in masura sa
determine situatiile in care trebuie efectuatd o evaluare a caracterului corespunzator si sa evite
efectuarea ei in situatii in care trebuie efectuata o evaluare a caracterului adecvat.

86. Firmele trebuie sa dispuna de proceduri si controale 1n ceea ce priveste interactiunea
dintre personalul responsabil de vanziri si clienti pentru a orienta si a inregistra'® interactiunea si
pentru a se asigura ca existd o distinctie clard intre, pe de o parte, tranzactiile cu consultanta si cele
fara consultantd si, pe de alta parte, intre tranzactiile care fac obiectul scutirii In cazul exclusiv de
executare si alte tranzactii fara consultanta.

87. Firmele trebuie sd dispund de politici si proceduri pentru a se asigura cd sunt
indeplinite conditiile prevazute la art. 25 alin. (4) din MiFID II pentru furnizarea unui <<serviciu
exclusiv de executare>> in cazul in care nu se efectueazi o evaluare a caracterului corespunzitor'’.

88. Firmele trebuie sa conceapa, sd pund in aplicare si sd actualizeze politici si procese
pentru a identifica care dintre produsele lor de investitii pot fi considerate <<complexe>> si
<<necomplexe>> in sensul cerintelor caracterului corespunzator. Cu exceptia cazului in care au fost
evaluate in raport cu toate criteriile prevazute la articolul 57 din Regulamentul delegat MiFID II si au
indeplinit toate aceste criterii, <alte instrumente financiare care nu sunt complexe>>, astfel cum sunt
mentionate la art. 25 alin. (4) lit. (a) pct. (vi) din MiFID II, trebuie clasificate drept complexe.

89. Politicile si procesele firmelor trebuie sa garanteze ca produsele de investitii excluse
in mod expres din lista instrumentelor necomplexe de la art. 25 alin. (4) lit. (a) pct. (1)-(v) din MiFID
II nu sunt, in orice caz, evaluate pe baza criteriilor prevazute la art. 57 din Regulamentul delegat
MiFID 1II pentru a putea fi clasificate ca produse de investitii necomplexe in scopul evaluarii
caracterului corespunzator.

90. Firmele trebuie sa poata stabili dacd un client si-a transmis ordinul ca raspuns la o
comunicare personalizata din partea firmei sau in numele acesteia. In aceste cazuri, firma trebuie sa
excluda tranzactia de la scutirea prevazuta pentru cazul exclusiv <<de executare>>.

Controale
[art. 16 alin. (2), art. 16 alin. (5) al doilea paragraf si art. 25 alin. (3) din MiFID II si art.
76 din Regulamentul delegat]

Orientarea 13

91. Firmele trebuie sa dispuna de mecanisme de monitorizare si de controale adecvate
pentru a asigura respectarea cerintelor caracterului corespunzator.
92. Atunci cand firmele se bazeaza pe sisteme sau instrumente automatizate in procesul

de evaluare a caracterului corespunzator (de exemplu, instrumente de stabilire a profilului clientilor
bazate pe cunostinte si experientd, avertizari automate sau controale privind complexitatea produselor

16 Tinand seama de orientarea 11.
17 Acest lucru nu impiedica firmele si efectueze o evaluare a caracterului corespunzator pentru toate tipurile de produse,
complexe si necomplexe.
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de investitii), aceste sisteme sau instrumente trebuie sa fie adecvate scopului si trebuie monitorizate
periodic. Firmele trebuie si tind evidenta acestei monitorizari'®.

93. Atunci cand recurg la controale automatizate In contextul evaludrii caracterului
corespunzitor, firmele trebuie si se asigure ci aceste controale automatizate nu pot fi eludate!” si
trebuie sa monitorizeze periodic functionarea corecta a respectivelor controale automatizate. Firmele
trebuie sa dispuna de politici si proceduri adecvate pentru a detecta problemele informatice intr-un
stadiu incipient.

94. In contextul evaludrii caracterului corespunzitor, firmele trebuie si acorde o atentie
deosebita complexitatii produselor de investitii. De exemplu, bazele de date cu coduri de complexitate
utilizate pentru instrumentele de evaluare a caracterului corespunzator trebuie sa fie revizuite in mod
regulat si sa fie actualizate.

95. Atunci cand evaluarea caracterului corespunzator se efectueaza prin reuniuni fata in
fata sau prin telefon, caz In care existad o interventie umana, firmele trebuie sa includa evidente scrise
ale reuniunilor fatd in fata sau Inregistrari telefonice in procesele lor periodice de control pentru a
monitoriza daca personalul de vanzari isi respectd sarcinile in contextul evaludrii caracterului
corespunzator. Firmele trebuie sa monitorizeze aceste inregistrari scrise sau nregistrari telefonice in
cadrul procedurilor lor de control.

96. Firmele trebuie sa monitorizeze aspecte precum raportul dintre avertizarile care au fost
urmate de o tranzactie si numarul total de avertizari emise, pentru a evalua eficacitatea globala a
avertizarilor emise.

18 Vezi si orientarea 11.
19 Exceptiile trebuie sa fie rezervate circumstantelor specifice stabilite in procedurile firmei si cu o autorizare ierarhica
specifica.
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ANEXA Nr. 13°

Ghid cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind remunerarea
(ESMA35-43-3565)

L Domeniu de aplicare

Cui i se aplica?
1. Prezentul ghid se aplicd autoritatilor competente si firmelor.

Ce se aplica?

2. Prezentul ghid se aplicd in ceea ce priveste cerintele de remunerare prevazute la art. 27 din
Regulamentul delegat MiFID II, precum si, pe de o parte, cerintele privind conflictele de
interese prevazute la art. 16 alin. (3) si art. 23 din MiFID II si la art. 34 din Regulamentul
delegat MiFID II in materie de remunerare si, pe de altd parte, normele de conduita
profesional prevazute la art. 24 alin. (1) si (10) din MiFID II. In plus, prezentul ghid clarifica
aplicarea cerintelor de guvernanta in domeniul remunerdrii in temeiul art. 9 alin. (3) din
MiFID IL

Cand se aplica?
3. Prezentul ghid se aplica dupa sase luni de la data publicarii sale pe site-ul ESMA 1in toate
limbile oficiale ale UE.

4. Ghidul cu privire la politicile si practicile de remunerare (MiFID)! elaborat in temeiul MiFID I
va inceta sa se aplice de la aceeasi data.

I1. Referinte legislative, abrevieri si definitii

Referinte legislative

CRR Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului
European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele
prudentiale pentru institutiile de credit si societatile de investitii
si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/20122

DAFIA 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
1 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1.060/2009 si (UE)
nr. 1.095/2010°

Directiva OPCVM 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)

MiFID I1 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor

LESMA/2023/606.
2JOL 176,27.6.2013, p. 1-337.
3JOL 174, 1.7.2011, p. 1-73.
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financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a

Directivei 2011/61/UE*
Regulamentul Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din
delegat MiFID I1 25 aprilie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a

Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
cerintele organizatorice si conditiile de functionare aplicabile
firmelor de investitii si termenii definiti in sensul directivei

mentionate
Regulamentul Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010 al Parlamentului
ESMA European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a

Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea europeand
pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei
nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a

Comisiei’
Abrevieri
ESMA Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete
UE Uniunea Europeana
Definitii

5. Cuexceptia cazului in care se specifica altfel, termenii utilizati in MiFID II si in Regulamentul
delegat MiFID II au acelasi inteles 1n prezentul ghid.

6. In plus, in sensul prezentului ghid, se aplica urmitoarele definitii:

firme firme de investitii [astfel cum sunt definite la art. 4
alin. (1) pet. (1) din MiFID II], institutii de credit [astfel cum
sunt definite la art. 4 alin. (1) pct. (1) din CRR] atunci cand
furnizeaza servicii si activitati de investitii in sensul art. 4
alin. (1) pct. (2) din MiFID II, firme de investitii si institutii de
credit atunci cand vand sau oferd consultantd clientilor cu
privire la depozite structurate, societati de administrare a
OPCVM si administratori externi ai fondurilor de investitii
alternative (AFIA) [astfel cum sunt definiti la art. 5 alin. (1)
lit. (a) din DAFIA] atunci cand furnizeaza serviciile de
investitii sau serviciile conexe enumerate la art. 6 alin. (3) din
Directiva OPCVM si la art. 6 alin. (4) din DAFIA;

criterii cantitative in principal, date numerice sau financiare care sunt
utilizate pentru a determina remuneratia unei persoane
relevante (de exemplu, valoarea instrumentelor vandute,
volumul vanzarilor, stabilirea de tinte de vanzari sau clienti noi
etc.);

criterii calitative in principal, alte criterii decat cele cantitative. Acestea se
pot referi, de asemenea, la datele numerice sau financiare
utilizate pentru a evalua calitatea performantei si/sau a
serviciului furnizat clientului de cétre persoana relevanta, de
exemplu, randamentul investitiei clientului, numarul foarte mic
de plangeri pe o perioadd mare de timp etc.

*JOL 173, 12.6.2014, p. 349.
>JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
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I11.

7.

IVv.

Scop

Ghidul este elaborat in temeiul art. 16 alin. (1) din Regulamentul ESMA. Scopul prezentului
ghid este de a asigura punerea in aplicare, in mod comun, unitar si consecvent, a cerintelor
MiFID II privind remunerarea prevazute la art. 27 din Regulamentul delegat MiFID II,
precum si, pe de o parte, a cerintelor privind conflictele de interese prevazute la art. 16 alin.
(3) si art. 23 din MiFID II si la art. 34 din Regulamentul delegat MiFID II in materie de
remunerare si, pe de alta parte, a normelor de conduita profesionala prevazute la art. 24 alin.
(1) 5i (10) din MiFID 1L in plus, prezentul ghid clarifica aplicarea cerintelor de guvernanti in
domeniul remunerarii in temeiul art. 9 alin. (3) din MiFID IL

ESMA se asteapta ca prezentul ghid s promoveze o mai buna convergenta in interpretarea si
in abordarea sub aspectul supravegherii a cerintelor de remunerare prevazute de MiFID 11,
precum si a cerintelor MiFID II privind conflictele de interese si conduita profesionald in
materie de remunerare, prin evidentierea mai multor aspecte importante si, astfel, prin sporirea
valorii standardelor existente. Prin contributia sa la garantarea respectarii standardelor de
reglementare de catre firme, ESMA anticipeazd sporirea corespunzitoare a protectiei
investitorilor.

Ghidul nu reflectd obligatii absolute. Din acest motiv, se utilizeazd deseori verbul <<ar
trebui>>. Cu toate acestea, atunci cand se descrie o cerintd a MiFID II sau a Regulamentului
delegat MiFID II, se utilizeaza <<trebuie>> sau <<are obligatia sa>>.

Obligatii de conformare si de raportare

Statutul ghidului

10.

11.

In conformitate cu art. 16 alin. (3) din Regulamentul ESMA, autorititile competente si
participantii la pietele financiare trebuie sa depuna toate eforturile pentru a respecta prezentul
ghid.

Autoritatile competente cédrora li se aplica prezentul ghid trebuie sa se conformeze prin
includerea acestuia in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere nationale, dupa caz, inclusiv
in cazul in care existd ghiduri specifice care vizeaza in principal participantii la pietele
financiare. In acest caz, autorititile competente trebuie si asigure, prin activititile lor de
supraveghere, respectarea ghidului de cétre participantii la pietele financiare.

Cerinte de raportare

12.

In decurs de doui luni de la data publicirii ghidului pe site-ul ESMA in toate limbile oficiale
ale UE, autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sd informeze ESMA
(1) daca se conformeaza, (ii) daca nu se conformeaza, dar intentioneaza sa se conformeze, sau
(111) daca nu se conformeaza si nu intentioneaza sa se conformeze prezentului ghid.
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13.

14.

15.

V.

In caz de neconformare, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa informeze ESMA,
in decurs de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA 1n toate limbile oficiale
ale UE, cu privire la motivele de neconformare.

Pe site-ul ESMA este disponibil un model de notificare. Modelul se completeaza si se
transmite ESMA.

Participantii la piata financiard nu sunt obligati sa raporteze daca se conformeazd sau nu
prezentului ghid.

Orientari cu privire la anumite aspecte ale cerintelor MiFID II privind remunerarea

V.I ELABORAREA POLITICILOR SI PRACTICILOR DE REMUNERARE

Legislatie relevanta: art. 16 alin. (3), art. 23 si art. 24 alin. (10) din MiFID II, precum si

art. 27 si 34 din Regulamentul delegat MiFID 11

Orientarea 1

16.

17.

18.

19.

La elaborarea politicilor si practicilor de remunerare in conformitate cu cerintele prevazute la
art. 27 din Regulamentul delegat MiFID II si, in special, in cazul in care remuneratia cuprinde
componente variabile, firmele ar trebui sa defineasca criterii adecvate pentru a alinia interesele
persoanelor relevante si ale firmelor cu cele ale clientilor. Astfel de criterii care aliniaza
interesele persoanelor relevante si ale firmelor cu cele ale clientilor ar trebui sd permita
firmelor sa evalueze performanta persoanelor relevante.

In acest scop si in conformitate cu art. 27 alin. (4) din Regulamentul delegat MiFID II, firmele
iau In considerare criterii calitative care incurajeaza persoanele relevante sd actioneze in
interesul clientului. Printre exemplele de criterii calitative adecvate se numara respectarea
cerintelor de reglementare, cum ar fi normele de conduita profesionala (in special, examinarea
caracterului adecvat al instrumentelor vandute de persoanele relevante clientilor, dacad este
cazul) si procedurile interne, tratamentul echitabil al clientilor si satisfactia clientilor.

Criteriile calitative utilizate de firme in politicile si practicile lor de remunerare ar trebui sa
fie definite in mod suficient si clar si documentate pentru a se asigura cd nu sunt utilizate
pentru a reintroduce indirect criterii comerciale cantitative care pot genera conflicte de
interese sau stimulente care ar putea determina persoanele relevante sd favorizeze propriile
interese sau interesele firmei lor in eventualul detriment al oricarui client. De exemplu, daca
o firmd utilizeaza satisfactia clientilor drept criteriu calitativ pentru stabilirea remuneratiei
variabile a persoanelor relevante, ar trebui sa reiasa in mod clar din politica de remunerare
modul in care firma va masura performanta personalului in aceastd privinta, politica de
remunerare indicand datele care vor fi utilizate, eventualele praguri aplicabile etc., astfel incat
sd se evite crearea unui criteriu vag care poate fi utilizat de firma pentru a recompensa, in
schimb, vanzarile sau pentru a exercita presiuni asupra personalului de vanzari pentru a vinde
anumite produse (desi politica de remunerare nu ar indica astfel de criterii comerciale
cantitative ca indicatori de performanta).

In ceea ce priveste criteriile cantitative, firmele ar trebui sa se asigure ca iau in considerare
criterii care nu genereaza conflicte de interese sau stimulente care ar putea determina
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persoanele relevante sa favorizeze propriile interese sau interesele firmei lor in eventualul
detriment al oricarui client. De exemplu, firmele pot atribui obiective de vanzare personalului,
cu conditia ca astfel de obiective comerciale sa nu creeze un stimulent pentru ca personalul
de vanzari sa recomande numai anumite produse in detrimentul interesului clientilor (de
exemplu, produsele grupului sau produse care sunt mai profitabile pentru firma sau grup) si
ca orice conflict de interese ramas sa fie atenuat in mod corespunzator prin utilizarea altor
criterii cu pondere egala, cum ar fi performanta personalului in ceea ce priveste cerintele de
adecvare sau satisfactia clientilor.

20. Ponderile atribuite criteriilor utilizate pentru stabilirea remuneratiei nu ar trebui sa influenteze
negativ unele criterii, in special cele calitative, facandu-le nesemnificative, si nici sa acorde o
importanta prea mare altor criterii, In special celor comerciale cantitative.

21. La elaborarea politicilor si practicilor de remunerare in conformitate cu cerintele prevazute la
art. 27 din Regulamentul delegat MiFID II, firmele ar trebui sa ia in considerare toti factorii
relevanti, cum ar fi rolul indeplinit de persoanele relevante, tipul de produse oferite si
metodele de distributie (de exemplu, recomandat sau nerecomandat, <<fatd in fatda>> sau prin
intermediul mijloacelor de telecomunicatie/comunicatie electronicd), dar fara a se limita la
acestea, pentru a preveni ca riscurile potentiale asociate cu conduita profesionald si conflictele
de interese sa afecteze in mod negativ interesele clientilor lor si pentru a asigura ca firma
gestioneaza Tn mod adecvat riscurile reziduale aferente.

22. Fard a aduce atingere cerintei de la art. 27 alin. (4) al doilea paragraf din Regulamentul delegat
MiFID II, politicile si practicile de remunerare instituite ar trebui sd permitd aplicarea unei
politici flexibile privind remuneratia variabila, incluzand, dupd caz, posibilitatea de a nu mai
pliti nicio remuneratie variabild.®

23. In ceea ce priveste remuneratia variabil, firmele ar trebui sa evite stabilirea unor obiective de
performantd care ar putea stimula persoanele relevante sd adopte comportamente axate pe
castiguri pe termen scurt pentru a atinge pragurile relevante, cum ar fi obiectivele bazate pe
principiul <<totul sau nimic>>, atunci cand ar putea genera un conflict de interese sau ar putea
afecta interesele clientilor. Firmele ar trebui sa favorizeze politicile si practicile de remunerare
in care partea variabild a remuneratiei platite se calculeaza si se acorda in mod liniar sau in
care partea variabild depinde de mai multe obiective de performanta care sunt stabilite la
niveluri diferite si care confera drepturi la plata unor sume diferite sau, de preferinta, la plata
unor rate diferite ale remuneratiei variabile.

24. La elaborarea si punerea in aplicare a politicilor lor de remunerare, firmele ar trebui sa ia in
considerare posibilele conflicte de interese sau riscurile de prejudiciere a intereselor clientilor
care decurg din obiectivele de vanzare combinatd impuse persoanelor relevante. De exemplu,
ar trebui s se acorde o atentie deosebita situatiilor in care persoanele relevante ar fi incurajate
sd conditioneze acordarea unor conditii mai bune in cadrul unui credit ipotecar unui client de
cumpdrarea de catre respectivul client a unui anumit instrument financiar care face parte din
obiectivele de vanzare ale persoanelor relevante.

5 La stabilirea remuneratiei pentru agentii delegati, firmele pot lua in considerare statutul special al acestora (de obicei,
agenti comerciali independenti) si specificul national respectiv.
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25.

26.

27.

28.

29.

Avand in vedere definitia largd a remuneratiei prevazuta in Regulamentul delegat MiFID II,
politicile si practicile de remunerare ale firmelor ar trebui, de asemenea, s asigure
conformitatea criteriilor utilizate pentru evaluarea cresterilor salariale si a promovarilor cu
cerintele de remunerare prevazute in MiFID II. De exemplu, sistemele de gestionare a
evolutiei in carierd ale firmelor nu ar trebui utilizate pentru a reintroduce criterii comerciale
cantitative de care poate depinde avansarea in carierd a persoanelor relevante si care au un
impact asupra remuneratiei acestora (fixe si/sau variabile), dacd acest lucru poate genera
conflicte de interese care pot incuraja aceste persoane relevante sd actioneze impotriva
intereselor clientilor firmelor lor.

Fara a aduce atingere principiilor generale ale dreptului national al contractelor sau al muncii,
firmele ar trebui sd aiba in vedere includerea unor criterii de ajustare ex post a remuneratiei
variabile in politicile si practicile lor de remunerare, pentru a descuraja si mai mult persoanele
relevante sd ignore interesele clientilor sau sa favorizeze propriile interese (de exemplu,
investind in produse cu rentabilitate mai mare pe termen scurt, dar care prezintd mai multe
riscuri pe termen lung sau care nu sunt adecvate pentru orizontul de investitii al clientului) in
vederea atingerii obiectivelor de performanta pe termen scurt. Criteriile de ajustare ex post ar
trebui sd permita firmelor sd continue alinierea intereselor firmei si ale persoanelor relevante
cu cele ale clientilor prin ajustarea remuneratiei variabile in cazul In care apare un caz de
abatere dupd acordarea sau plata remuneratiei. Pentru ca aceste criterii sa fie eficace, firmele
ar trebui sa aiba in vedere, in functie de natura, amploarea si complexitatea activitatilor lor,
inclusiv in politicile si practicile lor de remunerare, mecanisme de ajustare ex post adecvate,
cum ar fi aplicarea unui acord de tip <<malus>> (si anume, reducerea valorii Intregii
remuneratii variabile amanate sau a unei parti a acesteia pe baza ajustdrilor ex post in functie
de riscuri inainte ca aceasta sa fi fost dobanditd) si a unor mecanisme de recuperare de tip
<<clawback>> (si anume, restituirea catre institutie a dreptului de proprietate asupra unei
sume din remuneratia variabild platitd in trecut sau care a fost deja dobandita, in anumite
conditii).

Mecanismele de ajustare ex post mentionate la alineatul anterior ar trebui sa fie declansate de
evenimente relevante care afecteaza respectarea de catre firma sau de catre persoanele
relevante a dispozitiilor aplicabile in temeiul MiFID II si al actelor sale delegate, care vizeaza
tratamentul echitabil al clientilor si calitatea serviciilor furnizate clientilor. Evenimentele
relevante care afecteaza respectarea de catre firmd si de cétre persoanele relevante a
regulamentelor aplicabile nu ar trebui sd se limiteze la cele care determind masuri de
supraveghere, amenzi sau sanctiuni, ci ar trebui sd ia in considerare si deficientele sau
incalcarile confirmate. Mecanismele de ajustare ex post ar trebui aplicate persoanelor
relevante implicate direct in abateri, dar firmele ar trebui sa analizeze, de asemenea, daca ar
fi oportun ca acestea sd fie aplicate si unui grup mai mare, cum ar fi persoanelor relevante cu
responsabilitati in domeniile in care s-au declansat evenimentele relevante.

Aplicarea mecanismelor de ajustare ex post ar trebui sa tind seama de gravitatea deficientelor
sau abaterilor care prejudiciaza interesele clientilor.

Pentru ca mecanismele de ajustare ex post sd fie semnificative, firmele ar trebui sa aiba in
vedere plata remuneratiei variabile partial in avans si partial amanata, intr-un echilibru adecvat

intre partea platita in avans si cea amanatd si in conformitate cu un calendar de améanare
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adecvat, care sa permita alinierea intereselor persoanelor relevante si ale firmelor la interesele
clientilor.

30. In plus, firmele ar trebui sd adopte si sd@ mentind masuri care sa le permita sa identifice in mod
eficace cazurile 1n care o persoana relevanta nu actioneaza in interesul clientului si sd ia masuri
de remediere.

31. Persoanele relevante ar trebui sa fie informate in mod clar, de la bun inceput, cu privire la
criteriile care vor fi utilizate pentru a stabili cuantumul remuneratiei lor, ponderea atribuita
fiecaruia, consecintele nerespectdrii unuia sau altuia dintre acestea, precum si la etapele si
calendarul evaludrilor performantelor lor. Criteriile utilizate de firme pentru a evalua
performanta persoanelor relevante ar trebui sa fie accesibile, usor de inteles si Inregistrate.

32. Firmele ar trebui sd evite crearea unor politici si practici inutil de complexe (cum ar fi
combinatii de politici si practici diferite sau scheme multidimensionale sau multistratificate,
care sporesc riscul ca persoanele relevante sa nu actioneze in interesul clientilor si ca
eventualele controale instituite sa nu fie prea eficace in identificarea riscului de prejudiciere a
clientului). Acest lucru ar putea duce la abordéri inconsecvente si ar putea impiedica
cunoasterea adecvatd sau controlul politicilor de catre functia de conformitate. Anexa la
prezentul ghid prezinta exemple graitoare de politici si practici de remunerare care genereaza
riscuri care pot fi dificil de gestionat din cauza complexitétii lor si care oferd stimulente
puternice pentru vanzarea anumitor produse.

33. Firmele ar trebui sd se asigure ca masurile organizatorice pe care le adopta cu privire la
lansarea de noi produse sau servicii tin seama in mod corespunzator de politicile si practicile
lor de remunerare si de riscurile pe care le pot prezenta aceste produse sau servicii. In special,
inainte de a lansa un nou produs, firmele ar trebui sa evalueze dacad caracteristicile de
remunerare legate de distributia produsului respectiv sunt conforme cu politicile si practicile
de remunerare ale firmei si, prin urmare, nu prezintd riscuri asociate cu conduita profesionala
si conflictele de interese. Firmele ar trebui sa documenteze acest proces Tnh mod corespunzator.

34. Pentru a evita conflictele de interese in ceea ce priveste rolul lor in elaborarea si/sau
supravegherea politicilor si practicilor de remunerare ale firmei, precum si in elaborarea
politicilor si practicilor de remunerare aplicabile functiilor de control (functiile de gestionare
a riscurilor si de audit intern, dacd existd)’, organul de conducere si conducerea superioard a
firmei nu ar trebui sa 1si compromita obiectivitatea si independenta.

35. Ca atare, remunerarea personalului functiilor de control ar trebui sd se bazeze pe obiective
specifice functiei. In plus, partea variabild a remuneratiei personalului cu functii de control
(daca exista), care este responsabil cu elaborarea si/sau controlul remuneratiei persoanelor
relevante, nu ar trebui sa fie legatd de performanta comerciala cantitativa a acestor persoane.
In cazul in care remunerarea personalului functiilor de control include o componenti bazata
pe performanta comerciald a firmei (de exemplu, volumul vanzarilor), riscul de conflicte de

7 In ceea ce priveste functia de conformitate, se aplica art. 22 alin. (3) lit. (e) din Regulamentul delegat MiFID II.
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interese poate creste si ar trebui abordat Tn mod corespunzator prin utilizarea unor criterii
calitative adecvate de performanta sau de ajustare.

36.In cazul in care firmelor li se permite si imbine functii de control intern cu functii
operationale, acestea raman totusi supuse obligatiilor privind conflictele de interese si
conduita profesionald prevazute de MiFID II. Ca atare, politicile si practicile de remunerare
aplicabile acestor firme ar trebui totusi sa permita ca aceste functii de control intern sa raméana
eficace [astfel cum se prevede la art. 22 alin. (4) din Regulamentul delegat MiFID II pentru
functia de conformitate].

37. Firmele ar trebui, de asemenea, sa se asigure ca structura de remunerare a membrilor organului
de conducere si ai conducerii superioare a firmei, precum si criteriile utilizate pentru evaluarea
performantei nu genereaza conflicte de interese sau stimulente care ar putea determina
membrii organului de conducere sau ai conducerii superioare a firmei sau persoanele relevante
din cadrul firmei sa favorizeze propriile interese sau interesele firmei in detrimentul potential
al unui client.

38. Politicile si practicile de remunerare aplicabile persoanelor relevante (inclusiv asa-numitii
<<copy-traders>>, dupd caz) care nu sunt angajati ai firmei, dar care, totusi, intrd sub
incidenta cerintelor de remunerare prevazute de MiFID II, deoarece sunt:

(1) o persoana fizicd ale carei servicii sunt puse la dispozitia si sub controlul firmei sau al
unui agent delegat al firmei si care este implicata in furnizarea de servicii si activitati de
investitii de citre aceasta®; sau

(i1) o persoana fizica care, in baza unui acord de externalizare, este direct implicatd in
furnizarea de servicii catre firmd sau agentul delegat al acesteia in scopul furnizarii de
servicii si activititi de investitii de citre firmd’,

ar trebui, de asemenea, sa respecte cerintele de remunerare prevazute de MiFID II si prezentul
ghid.

39. Exemple de bune practici:

a) Referintele utilizate la calcularea remuneratiei variabile a persoanelor relevante sunt
comune pentru toate produsele vandute.

b) In cazul unei investitii cu capital variabil fara termen de investire, remuneratia este
amanata pentru un numar de ani prestabilit sau pana la incasarea produsului.

40. Exemple de practici neadecvate:

a) O firma a inceput sd ofere consultantilor o remuneratie suplimentard specifica pentru a
incuraja clientii sa solicite noi produse de investitii in care firma are o anumitd cotd de
participatie. Acest lucru presupune adesea ca persoana relevanta sa sugereze clientilor sdi sa

8 Art. 2 alin. (1) lit. (¢) din Regulamentul delegat MiFID II.
9 Art. 2 alin. (1) lit. (d) din Regulamentul delegat MiFID II.
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b)

d)

vanda produse pe care, altfel, le-ar recomanda sa le pastreze, pentru ca acestia sa poata investi
in produsele noi respective.

Personalul de conducere si angajatii primesc o bonificatie substantiald legata de un anumit
produs. In consecint, consilierii firmei recomanda acest produs, indiferent daci are sau nu un
caracter adecvat pentru clientii cirora li se adreseazi'®. Avertismentele emise de responsabilul
cu gestionarea riscurilor sunt ignorate, deoarece produsele de investitii genereazad castiguri
mari pentru firma. Atunci cand apar riscurile care fusesera identificate, produsele vor fi fost
deja vandute, iar bonificatiile deja platite.

Componenta variabild a remuneratiei totale se bazeaza numai pe volumele vandute si sporeste
concentrarea persoanei relevante asupra castigurilor pe termen scurt, $i nu asupra interesului
clientului.

Persoanele relevante se implica frecvent in cumpararea si vanzarea de instrumente financiare
din portofoliul unui client, cu scopul de a castiga o remuneratie suplimentara, fard a analiza
caracterul adecvat al acestei activitdti pentru client. De asemenea, 1n loc sd aiba in vedere
caracterul adecvat al unui produs pentru un client, persoanele relevante se concentreaza asupra
vanzarii de produse care au un termen scurt de investire, pentru a obtine o remuneratie din
reinvestirea produsului dupa expirarea termenului scurt.

Autoritatea competenta care supravegheaza firma identifica incélcari ale legislatiei in temeiul
MiFID II si al actelor sale delegate, incalcari care prejudiciaza interesele clientilor, dar nu
impune sanctiuni financiare firmei deoarece neconformitatea a fost remediatd intre timp.
Firma decide sa aloce membrilor consiliului sdu de administratie remuneratia maxima, fixa si
variabild, pentru anul respectiv, pe baza faptului cé celelalte criterii au fost indeplinite, fara a
stabili astfel consecintele nerespectarii de catre firmd a obligatiilor sale de reglementare si ale
rolului membrilor consiliului sdu de administratie in cadrul acesteia.

V.II GUVERNANTA

Legislatie relevanta: art.9 alin. (3) din MiFID 1I si art. 27 alin. (3) din Regulamentul

delegat MIiFID I1

Orientarea 2

41. Pe langi revizuirea periodicd a politicii lor scrise de remunerare!!, firmele ar trebui, de

asemenea, sa o revizuiascd dupa orice modificare relevanta si semnificativa a activitatilor sau
a structurii lor comerciale. In cazul in care analiza arati ci politica de remunerare nu
functioneaza in mod corespunzator sau ca existd un risc rezidual de prejudiciere a clientilor
firmei, care decurge din aceasta (cristalizat sau nu), politica de remunerare ar trebui modificata
in timp util si in mod eficient.

42. Documentatia adecvata privind politica de remunerare, precum si procesul de luare a

deciziilor si procedurile care au dus la aprobarea sau modificarea acesteia ar trebui mentinute
in mod clar si transparent si puse la dispozitia organului de conducere si a conducerii

10 fjy acest caz, firma ar incdlca, de asemenea, cerintele aplicabile privind caracterul adecvat.
11 1n conformitate cu art. 9 alin. (3) din MiFID II si art. 27 alin. (3) din Regulamentul delegat MiFID II.
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43.

44,

45.

46.

47.

superioare, precum si a altor functii de control implicate in elaborarea, monitorizarea si/sau
revizuirea politicii si procedurilor de remunerare.

Firmele ar trebui sa se asigure cd functia de conformitate are acces la toate documentele si
informatiile relevante care ii permit sd isi indeplineasca responsabilitatile, in conformitate cu
art. 22 alin. (3) lit. (a), in ceea ce priveste politicile si practicile de remunerare referitoare la
persoanele relevante, inclusiv la membrii organului de conducere si ai conducerii superioare,
in mod corespunzator si independent.

De asemenea, firmele ar trebui sa se asigure cd organul lor de conducere, In urma consultarii
cu functia de conformitate, aproba orice modificare semnificativd adusd politicii de
remunerare a firmei.

In functie de marimea firmei si de complexitatea modelului sau de afaceri si a serviciilor si
activitatilor de investitii furnizate, revizuirea politicii de remunerare poate necesita, de
asemenea, implicarea altor functii de control (cum ar fi functiile de gestionare a riscurilor
si/sau de audit intern) pentru a se asigura ca sunt utilizate criterii adecvate de performanta si
de ajustare la riscuri.

Conducerea superioara este responsabild si ar trebui sa isi asume responsabilitatea finald
pentru punerea in aplicare cotidiana a politicii de remunerare si pentru monitorizarea riscurilor
de conformitate legate de aceasta politica.

Firmele ar trebui sa se asigure ca dispun de linii de raportare adecvate si transparente, instituite
la nivelul intregii firme sau al grupului, pentru a contribui la raportarea la un nivel mai inalt a
problemelor care implica riscuri de neconformitate cu cerintele MiFID II privind remunerarea,
conflictele de interese si conduita profesionala.

V.III CONTROLUL RISCURILOR LEGATE DE POLITICILE SI PRACTICILE DE
REMUNERARE

Legislatie relevanta: art. 9 alin. (3) din MiFID II si art. 27 alin. (3) din Regulamentul

delegat MIiFID 11

Orientarea 3

48.

49.

Firmele ar trebui s instituie masuri de control adecvate pentru a evalua conformitatea cu
politicile si practicile lor de remunerare si pentru a se asigura ca acestea produc rezultatele
scontate. Masurile de control ar trebui sa fie puse in aplicare in cadrul intregii firme si sa faca
obiectul unei revizuiri periodice. Aceste masuri de control ar trebui sd includa evaluarea
calitatii serviciului furnizat clientului — de exemplu, monitorizarea apelurilor pentru vanzarile
prin telefon, esantionarea recomandarilor si a portofoliilor clientilor oferite pentru verificarea
caracterului adecvat sau examinarea periodica a altor documente ale clientilor.

Pentru a aplica aceste masuri de control in mod eficace si bazat pe riscuri, firmele ar trebui sa
utilizeze o gama largd de informatii despre monitorizarea calitdtii activitdtii desfasurate si
tiparele de vanzari, incluzand analiza tendintelor si a cauzelor principale, pentru a identifica
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50.

51.

52.

53.

1l

zonele cu risc crescut si pentru a sprijini o abordare bazata pe riscuri a monitorizarii vanzarilor,
cu accent deosebit pe persoanele relevante cu performante ridicate (in ceea ce priveste
vanzarile, de exemplu).

Firmele ar trebui sd se asigure cd rezultatele acestor analize si controale sunt documentate in
mod clar si raportate conducerii superioare, impreund cu propuneri de actiuni corective, daca
este necesar. De asemenea, functia de conformitate ar trebui sa sprijine conducerea superioara
in monitorizarea eficace a riscurilor de conformitate legate de politica de remunerare a firmei
(si pe baza verificarilor ex post efectuate in conformitate cu prezenta orientare). In cazul in
care, ca urmare a particularitatilor specifice din politicile si practicile de remunerare, ar putea
aparea un prejudiciu potential sau real pentru client, firmele ar trebui sd ia masuri adecvate
pentru a gestiona eventualele riscuri asociate cu conduita profesionald si conflictele de
interese, prin revizuirea si/sau modificarea acestor particularitdti specifice, si sa instituie
masuri de control si mecanisme de raportare adecvate pentru initierea unor actiuni
corespunzatoare de diminuare a potentialelor riscuri asociate cu conduita profesionald si
conflictele de interese.

Atunci cand externalizeaza furnizarea serviciilor de investitii, firmele ar trebui sa tind seama
de interesul clientului. In cazul in care o firma doreste si apeleze la o altd firmi pentru
furnizarea serviciilor, aceasta ar trebui sa verifice daca politicile si practicile de remunerare
ale celeilalte firme urmeaza o abordare conforma cu prezentul ghid. In plus, firmele ar trebui
sd evite crearea unor structuri de externalizare sau de distributie extrem de complicate
(inclusiv prin recurgerea la agenti delegati) in cazul in care politicile sau practicile de
remunerare aplicabile acestor structuri ingreuneaza monitorizarea de catre firma a riscurilor
de conformitate cu prezentul ghid, precum si cu politicile si procedurile privind conflictele de
interese si conduita profesionald in materie de remunerare, sau sporesc riscul de prejudiciere
a intereselor clientilor.

Firmele ar trebui sa se asigure ca evalueazd periodic daca instrumentele de gestionare a
informatiilor pe care le utilizeaza reflecta In mod adecvat datele calitative necesare pentru a
stabili remuneratia variabild pe care o platesc persoanelor relevante.

Exemple de bune practici:

Pentru a evalua daca sistemul sdu de stimulente este adecvat, o firma initiaza un program
de contactare a unui esantion de clienti la scurt timp dupa incheierea unei vanzari ce
presupune un proces de vanzare <<fatd in fatd>>, in care nu poate monitoriza
conversatiile telefonice de vanzari Inregistrate, astfel incat sa testeze daca reprezentantul
de vanzari a actionat cu onestitate, corectitudine si profesionalism, conform interesului
clientului.

Persoanele care au obtinut cele mai mari céstiguri si cele mai bune performante sunt
recunoscute ca reprezentand un risc potential mai mare si, in consecintd, li se acorda o
atentie suplimentara, iar informatii precum rezultatele de conformitate anterioare,
reclamatiile sau datele referitoare la anuldri sunt utilizate pentru a dirija verificarea
conformitatii. Rezultatele acestei verificari au un impact asupra elaborarii/revizuirii
politicii si practicilor de remunerare.
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54. Exemplu de practica neadecvata:

55.

a)

b)

d)

O firma se bazeaza, in principal, pe date comerciale cantitative drept criterii de evaluare
a remuneratiei variabile.

Conducerea superioara a stabilit diferite obiective strategice pe care firma trebuie sa le
atingd intr-un anumit an. Toate obiectivele par a se axa exclusiv pe aspecte financiare sau
comerciale, fara a tine seama de potentialele prejudicii pentru clientii firmei. Politica de
remunerare va fi in concordanta cu aceste obiective strategice si, prin urmare, va pune un
accent puternic pe rezultatele financiare si comerciale pe termen scurt.

In pofida atentiei acordate elaborarii si evaluarii politicilor si practicilor de remunerare,
unele dintre acestea inca sunt in detrimentul clientului, generand riscuri care trebuie
identificate si diminuate.

Pentru a-si distribui produsele, o firma se bazeaza pe o retea de vanzari structurata pe mai
multe niveluri si formatd exclusiv din personal sau din distribuitori terti care sunt
remunerati in functie de volumul tranzactiilor clientilor atrasi direct de ei insisi si in
functie de pozitia lor in structura de vanzari a firmei, cu un efect de parghie in functie de
numarul nivelurilor de distributie inferioare si de numarul distribuitorilor de la fiecare
1'2. Aceste structuri de vanziri, combinate cu politicile si practicile de remunerare
descrise mai sus, pot Ingreuna monitorizarea de catre firma a riscurilor de conformitate
cu prezentul ghid pentru fiecare nivel (in special, pentru cel mai indepartat) si pentru
intreaga structura.

nive

Anexa la prezentul ghid include exemple grditoare de politici si practici de remunerare care
ar genera stimulente puternice de a vinde anumite produse si a caror conformitate cu cerintele
MiFID ar fi dificil de demonstrat de catre firme. Firmele ar trebui sa tind seama de riscurile

asociate cu conduita profesionald si conflictele de interese din aceste exemple atunci cand isi
elaboreaza si isi pun in aplicare politicile si practicile de remunerare.

VI. Anexa — Exemple graitoare de politici si practici de remunerare care genereaza conflicte ce
pot fi dificil de gestionat

1.

Anumite particularitati ale remunerarii (de exemplu, baza salariala, desfasurarea unor concursuri
bazate pe performantad pentru persoanele relevante) implicd un risc mai mare decat altele de a crea
potentiale prejudicii clientilor (mai precis, cele care includ caracteristici ce ar fi putut fi concepute

sd afecteze comportamentul persoanelor relevante, in special al personalului de vanzari). Printre
exemplele de politici si practici de remunerare cu risc crescut, care vor fi, In general, dificil de

gestionat si a caror conformitate cu MiFID II ar fi dificil de demonstrat de catre firma, se numara:

Stimulentele care ar putea influenta persoanele relevante sa vanda sau sa promoveze un anumit

produs sau o anumita categorie de produse, si nu altul/alta, sau sa efectueze achizitii sau vanzari

inutile/neadecvate pentru investitor: in special situatiile in care o firma lanseaza un nou produs

sau promoveaza un anumit produs (de exemplu, produsul lunii sau <<produsele interne>>) si
stimuleaza persoanele relevante sa vanda respectivul produs. In cazul in care stimulentul este

12 Tn aceste structuri de vanzari, grupurile de persoane organizate pe mai multe niveluri sunt coordonate de altd persoana
numitd ,,coordonator” sau ,manager”, care este responsabild de sprijinul, formarea, coordonarea si supravegherea
structurii. Acesti coordonatori sau manageri au, de asemenea, sarcina de a recruta alte persoane.
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diferit pentru diferite tipuri de produse, existd un risc ridicat ca persoanele relevante sa favorizeze
vanzarea produsului care le aduce o remuneratie mai mare in locul unui alt produs, fard a tine
seama in mod corespunzator de interesul clientului.

a) Exemplu: O firmd are politici si practici de remunerare legate de vanzarile de produse
individuale, in care persoana relevantd primeste diferite niveluri de stimulente in functie de
produsul sau de categoria de produse specifica pe care o vinde.

b) Exemplu: O firma are politici si practici de remunerare legate de vanzarile de produse
individuale, In care persoana relevantd primeste acelasi nivel de stimulent pentru o gama
intreagd de produse. Cu toate acestea, In anumite perioade limitate, pentru a se alinia activitatii
promotionale sau de marketing, firma majoreaza stimulentul platit la vanzarea anumitor
produse.

c) Exemplu: Stimulente ce ar putea influenta persoanele relevante (care pot fi remunerate
exclusiv prin comision, de exemplu) sa vanda titluri de participare emise de organisme de
plasament colectiv in valori mobiliare, si nu titluri de participare emise de alte organisme de
plasament colectiv — In cazul in care ambele produse pot fi la fel de adecvate pentru client —,
deoarece comisioanele pot fi considerabil mai mari.

Cerintele neadecvate care afecteaza plata sau neplata stimulentelor: politicile si practicile de
remunerare care includ, de exemplu, cerinta de a realiza o cotd de vanzari minima la o gama de
produse pentru a castiga orice bonificatie sunt de naturd sa fie incompatibile cu obligatia de a
actiona in interesul clientului. Conditiile care trebuie indeplinite inainte de plata unui stimulent
pot influenta persoanele relevante sa vanda intr-o maniera inadecvata. De exemplu, in situatia in
care nu se poate castiga nicio bonificatie din vanzari daca nu se realizeaza o tinta minima pentru
fiecare dintre mai multe tipuri de produse diferite, recomandarea produselor adecvate ar putea fi
afectata. Un alt exemplu ilustreaza cazul in care se aplicd o reducere la plata bonificatiei sau a
stimulentului castigat, pentru cd nu s-a atins o tintd sau un prag secundar.

a) Exemplu: O firma are persoane relevante care vand o gama de produse ce satisfac diferite
nevoi ale clientilor, iar gama de produse este impartita in trei <<pachete>> in functie de tipul
de nevoi ale clientilor. Persoanele relevante pot acumula stimulente pentru fiecare produs
vandut, insa la sfarsitul fiecarei luni nu se plateste niciun stimulent daca nu s-a atins cel putin
50 % din tinta de vanzari stabilita pentru fiecare <<pachet>>.

b) Exemplu: O firmd vinde produse cu o gama de optiuni <<suplimentare>>. Persoana relevanta
primeste stimulente pentru toate vanzarile, cu o platd suplimentara in cazul in care clientul
achizitioneaza o optiune suplimentara. Cu toate acestea, la sfarsitul fiecarei luni, nu se plateste
niciun stimulent dacd nu s-a realizat o ratd de penetrare de cel putin 50 % din produsele
vandute cu o optiune suplimentara.

Salariile variabile, in care salariul de baza variaza in functie de acorduri (mai mare sau mai mic)
pentru persoanele relevante, pe baza performantelor obtinute in raport cu tintele de vanzari: in
aceste cazuri, intregul salariu al persoanei relevante poate deveni — de fapt — o remuneratie
variabila.
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a) Exemplu: O firmd va micsora substantial salariul de baza al unei persoane relevante daca
aceasta nu atinge anumite tinte de vanzari. Prin urmare, exista riscul ca persoana relevantd sa
efectueze vanziri neadecvate pentru a evita aceastd consecinti. In mod similar, persoanele
relevante pot fi puternic motivate sa vanda de perspectiva cresterii salariului de baza si a
beneficiilor asociate.

5. Politicile si practicile de remunerare care creeaza un castig disproportionat fatd de vanzari
marginale: in cazul in care persoanele relevante trebuie sa realizeze o cotd minima de vanzari
inainte de a putea castiga stimulente sau inainte ca aceste stimulente sa fie majorate, riscul este
crescut. Un alt exemplu il constituie schemele care includ <<acceleratori>> 1n care depasirea unui
prag mireste proportia bonificatiei castigate. In unele cazuri, stimulentele se platesc retroactiv, pe
baza vanzarilor totale, si nu doar a celor care depasesc plafonul, ceea ce ar putea crea stimulente
semnificative pentru ca persoanele relevante sa vanda anumite produse in anumite conditii.

a) Exemplu: O firma efectueaza plati de stimulente accelerate cétre persoanele relevante pentru
fiecare produs vandut in timpul unui trimestru, dupa cum urmeaza:

- 0-80% din tinta nicio plata

- 80-90% din tinta 50 EUR pentru fiecare vanzare
- 91-100% din tinta 75 EUR pentru fiecare vanzare
- 101-120% din tinta 100 EUR pentru fiecare vanzare
- >120% din tinta 125 EUR pentru fiecare vanzare

Acest exemplu se poate aplica si in situatia in care persoana relevanta primeste o proportie tot
mai mare din comisionul sau venitul generat.

b) Exemplu: O firmd are aceeasi scald accelerata ca firma din exemplul de mai sus, insad
majorarea platilor pentru fiecare vanzare se aplica retroactiv tuturor vanzarilor din trimestru,
de exemplu, la depasirea a 91% din tinta, stimulentele acumulate pana in acel moment la rata
de 50 EUR per vanzare sunt majorate la 75 EUR per vanzare. Aceasta metoda creeaza o serie
de puncte <<excesive>>, in care o vanzare suplimentard, necesara pentru a atinge o tinta dintr-
o categorie mai inalta, cauzeaza o crestere disproportionatd a stimulentelor.

VII. Tabel de corespondenta intre <<noul>> proiect de ghid si ghidul din 2013

Noul ghid Ghidul din 2013
Elaborarea politicilor si practicilor de | V.I Guvernanta si elaborarea politicilor si
remunerare practicilor de remunerare 1in contextul
Orientarea 1 cerintelor MiFID privind normele de
Guvernanta conduitd si conflictele de interese

Orientarea 2
Controlul riscurilor legate de politicile si | V.II. Controlul riscurilor legate de politicile

practicile de remunerare si practicile de remunerare
Orientarea 3
Nu este cazul. V.II. Orientare privind supravegherea si

aplicarea politicilor si  practicilor de
remunerare de catre autoritatile competente
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Anexa nr. 14

CERERE PENTRU AUTORIZAREA
DATE DE consultantului de investitii persoana fizica autorizat de A.S.F. conform art. 127 din Regulamentul A.S.F. nr.
IDENTIFICARE 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii
ALE SOLICITANTULUI conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare
1 Numele si prenumele solicitantului: ......... ... ...
2. Actul de identitate: Seria: Numarul: Emitent: Data emiterii:

Tip: BI[] CI[] L L) LLLLLLLL

3. Codul numeric personal: | | | | | | [ [ LLIL]J

4. Cudomiciliul stabil Tn: ...

(localitatea) (judetul) (codul postal)

8. Adresade postd electronicd: L.

9. Prezenta cerere este insotitd de documentele mentionate mai jos, totalizdnd un numar de . . . . . file.
a) Copia actului de identitate []
b) Curriculum vitae []

¢) Dovada promovirii examenului mentionat la art. 8 alin. (2), (5) sau (6) din Regulamentul A.S.F./ B.N.R. nr.
14/7/2018 privind prestarea de servicii si activitati de investitii in numele societatilor de servicii de investitii financiare [1]
si al institutiilor de credit

d) Declaratie pe propria raspundere, sub semnatura olografa, cu privire la indeplinirea conditiilor prevazute la art. (]
128 alin. (1)

e) Certificat de cazier judiciar

- original []

- copie legalizata [1]

- copie care sa poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul primariilor unde nu

existd cabinete notariale L
f) Certificat de cazier fiscal
- original []
- copie legalizata [1]
- copie care sa poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul primariilor unde nu [
exista cabinete notariale
g) Copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate de catre detinatorul [
acestora
h) Lista valorilor mobiliare detinute in nume propriu si in numele sotiei/sotului, precum si rudelor de gradul I [1]
i) Declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografa, in cazul in care nu exista detineri [1]
j) Asigurarea de raspundere civild profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018 privind pietele de [

instrumente financiare
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i) O prezentare a activitatilor ce se intentioneaza a fi prestate pentru urmdtorii trei ani, inclusiv informatii privind
activitatile planificate reglementate si nereglementate, informatii detaliate cu privire la distributia geografica si
activitatile care urmeaza sa fie desfasurate; informatiile relevante trebuie sa includa:

(1) localizarea geografica a potentialilor clienti si a investitorilor vizati; L]
(ii) activitatea si mecanismele de marketing si promovare, tipul de documente promotionale, pentru a evalua unde se

va concentra efectiv cea mai mare parte a activitatii de marketing

j?) Descrierea resurselor tehnice alocate activitatilor planificate [1]
j®) O explicatie a modului in care se vor respecta cerintele de conduitd care i se aplicd [1]
j*) Masurile pentru identificarea si prevenirea sau gestionarea conflictelor de interese care apar cu ocazia furnizarii []
de servicii de investitii si, in cazul in care se presteaza serviciul de preluare si transmitere de ordine pentru valori

mobiliare si unitati de fond ale unor organisme de plasament colectiv, o descriere a mecanismelor de guvernanta a

produsului

j°) Detalii privind sistemele de evaluare si de gestionare a riscurilor de spélare a banilor si de finantare a [1
terorismului

%) Planurile de continuitate a activitatii []
j7) Politicile in materie de gestionare a evidentelor, de tinere a evidentelor si de pastrare a evidentelor [1]
%) O descriere a manualului de operatiuni efectuate pentru desfasurarea activitatii [1]
k) Dovada achitérii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator []
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Anexa nr. 15

DECLARATIE
Subsemnatul .. ............ .. ... ... ... ... scudomiciliulin . ... . , posesor al actului
de identitate tip . ., seria....nr........... ,eliberatde........ ladatade.......... , valabil pand ladatade .........
...... ,CNP................... declar prin prezenta cd indeplinesc conditiile prevazute de art. 128 alin. (1) din

Regulamentul A.S.F. nr. 52019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de
investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare pentru autorizarea in calitate de consultant de
investitii si ma angajez sa respect prevederile Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare si ale reglementarilor
emise in aplicarea acesteia.

Datd si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand cé falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

! Se completeaza Bl pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.
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Anexa nr. 16

CERERE PENTRU AUTORIZAREA
CONSULTANTULUI DE INVESTITII PERSOANA JURIDICA

AUTORIZAT DE A.S.F. CONFORM ART. 127 DIN REGULAMENTUL A.S.F.
DATE DE IDENTIFICARE ALE NR. 5/2019

SOLICITANTULUI PRIVIND REGLEMENTAREA UNOR DISPOZITII REFERITOARE LA
PRESTAREA SERVICIILOR SI ACTIVITATILOR DE INVESTITII
CONFORM LEGII NR. 126/2018 PRIVIND PIETELE DE INSTRUMENTE

FINANCIARE
1. Denumirea solicitantului: . . ........ ...
2. Forma juridica:
- societate pe actiuni [1]
- societate cu rdspundere limitatd [1
3. Certificatul de inregistrare la Oficiul Registrului Comertului: . ........... ... ... .. ..... (seria, numarul si data emiterii)
4. Codul unic de inregistrare la Registrul Comertului: ... ....... ... ... ... ... .. ...,
5. Sediul social
(strada si numarul)
(localitate) (judetul) (codul postal)
6. Numaérul detelefon: ................... Numadrulde fax:................ ...
7. Adresa de postd electroniCa: . . ... ...
8. Reprezentantul legal: ... L oL s
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
9. Persoana de contact: ... e
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
Prezenta cerere este insotitd de documentele mentionate mai jos, totalizand un numar de.. . . . . file.

Documentele prevazute in anexa nr. 1 a Regulamentului (UE) 1945/2017 al Comisiei din 19 iunie 2017 de stabilire a unor standarde
tehnice de punere 1n aplicare referitoare la notificarile efectuate in conformitate cu Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European
si a Consiliului de catre si catre firmele de investitii solicitante si firmele de investitii autorizate

b)

Documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019 privind evaluarea si aprobarea membrilor structurii de conducere si a
persoanelor care detin functii-cheie in cadrul entitatilor reglementate de Autoritatea de Supraveghere Financiara, pentru membrii
structurii de conducere, cu exceptia documentelor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1943

©)

Lista valorilor mobiliare si a unitatilor de fond detinute in nume propriu si in numele sotiei/sotului, precum si rudelor de gradul
I, pentru fiecare membru al organului de conducere, actionar/asociat care detine in societate o participatie calificata si angajat al
societatii prin care isi desfasoara activitatea

sau

declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografa, in cazul in care nu exista astfel de detineri

d)

Dovada varsarii integrale a capitalului social [1]
sau, dupa caz:
Ultimul bilant contabil inregistrat la oficiul registrului comertului []

e)

Copie legalizata sau copie care sd poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa de secretarul
primariilor unde nu existd cabinete notariale a actului care atestd detinerea cu titlu legal a []
spatiului destinat sediului social
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Pentru personalul societatii care presteaza servicii de consultanta:
- documentele prevazute la art. 9 alin. (1) lit. a) si ¢) din Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr.
14/7/2018 privind prestarea de servicii si activitati de investitii in numele societatilor de servicii
de investitii financiare si al institutiilor de credit;
- declaratie pe propria raspundere, sub semnétura olografa, cu privire la indeplinirea conditiilor
prevazute la art. 129 lit. g) din Regulamentul A.S.F. nr.5/2019, intocmita conform anexei nr.
17 din acelasi regulament

f) - certificatul de cazier judiciar aflat in termenul legal de valabilitate, in original sau in copie
legalizatd sau in copie care sda poarte atestare avocatiald ori legalizare emisda de secretarul
primariilor unde nu exista cabinete notariale
- certificatul de cazier fiscal aflat in termenul legal de valabilitate, in original sau in copie
legalizata sau in copie care sa poarte atestare avocatiald ori legalizare emisa de secretarul
primariilor unde nu exista cabinete notariale
- copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate
de catre detindtorul acestora

Asigurarea de raspundere civila profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr.

h) 126/2018 privind pietele de instrumente financiare

i) Dovada achitérii in contul A.S.F. a tarifului corespunzitor prevazut de reglementarile A.S.F. [

Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu
semnatura reprezentantului legal.
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Anexa nr. 17

DECLARATIE
Subsemnatul . .............. ... ... ... ... ,cudomiciliulin . . ....... .. ... ... ... . ... , posesor al actului de
identitate tip . . .Dseria...nr....... ,eliberatde ................... ladatade............ , valabil pana la data de . .
.......... ,CNP..............., 1In calitate de reprezentant legal al consultantului de investitii. . .......... ........

5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr.
126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

Datd si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand cé falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

1 Se completeazd BI pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.

2 Se completeazd denumirea societatii.
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Anexa nr. 18

CERERE PENTRU AUTORIZAREA
DATE DE IDENTIFICARE persoana fizica autorizatd de A.S.F. conform art. 132 din Regulamentul A.S.F. nr.
5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si
ALE SOLICITANTULUI activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente
financiare

Actul de identitate: Seria: Numarul: Emitent:

Tip: BI[ ] CI[] LI| L

Codul numeric personal: |_| | ||| || LlL]

Cudomiciliul stabil in: ...

Data emiterii:

zzllaaaa

(localitatea) (judetul) (codul postal)
Adresa postald, daca este diferitd: . ........ ... . ...
Numarul de telefon:
(fix, mobil)
Numarul de fax:
Adresa de postd electronica: ... ...
Prezenta cerere este insotitd de documentele mentionate mai jos. totalizdnd un numaér de . . . . . file.
a) Copia actului de identitate, certificata pentru conformitate de catre detindtorul acesteia []
b) Curriculum vitae [1]
c¢) Copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate de catre [
detindtorul acestora
d) Certificat de cazier judiciar
- original [1]
- copie legalizata [1]
- copie care sa poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul [
primariilor unde nu exista cabinete notariale
e) Certificat de cazier fiscal
- original [
- copie legalizata [1
- copie care s poarte atestare avocatiald ori legalizare emisd de secretarul [
primariilor unde nu exista cabinete notariale
f) Declaratie pe propria raspundere, sub semnatura olografa, cu privire la indeplinirea conditiilor prevazute la [
art. 132 alin. (1) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019
i) Lista valorilor mobiliare si a unitatilor de fond detinute in nume propriu si in numele sotiei/sotului, precum [
si rudelor de gradul 1
j) Declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografd, in cazul in care nu exista detineri []
k) Asigurarea de raspundere civild profesionald prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018 privind [
pietele de instrumente financiare
k') O prezentare a activitatilor ce se intentioneaza a fi prestate pentru urmatorii trei ani, inclusiv informatii [1]

privind activitatile planificate reglementate si nereglementate, informatii detaliate cu privire la distributia
geograficd si activitatile care urmeaza sa fie desfasurate; informatiile relevante trebuie s includa:
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(1) localizarea geografica a potentialilor clienti si a investitorilor vizati;

(ii) activitatea si mecanismele de marketing si promovare, tipul de documente promotionale, pentru a evalua
unde se va concentra efectiv cea mai mare parte a activitatii de marketing

k?) Descrierea resurselor tehnice alocate activitatilor planificate L]
o . . . - L]
k) O explicatie a modului in care se vor respecta cerintele de conduiti care i se aplicd
k*) Masurile pentru identificarea si prevenirea sau gestionarea conflictelor de interese care apar cu ocazia []
furnizarii serviciului de preluare si transmitere de ordine pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor
organisme de plasament colectiv si o descriere a mecanismelor de guvernantd a produsului
k%) Detalii privind sistemele de evaluare si de gestionare a riscurilor de spalare a banilor si de finantare a []
terorismului
4 - N L]
k®) Planurile de continuitate a activitatii
o . . . . . . . L]
k) Politicile in materie de gestionare a evidentelor, de tinere a evidentelor si de pastrare a evidentelor
. . - N L]
k®) O descriere a manualului de operatiuni efectuate pentru desfisurarea activitatii
1) Dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului pentru autorizarea si inscrierea in Registrul A.S.F. []
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Anexa nr. 19

DECLARATIE
Subsemnatul ... ............... ,cudomiciliulin. . ...... ... ... ... ... ... , posesor al actului de identitate
tip......Dseria...nr....... ,eliberatde .. ........... ladatade............ ,valabil pana ladatade.......
..... ,CNP...........................,declar prin prezenta ca indeplinesc conditiile prevazute la art. 132 alin.

(1) din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si
activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

D Se completeaza BI pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.
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Anexa nr. 20

CERERE PENTRU AUTORIZARE
PERSOANA JURIDICA

DATE DE IDENTIFICARE ALE autorizata de A.S.F. conform art. 133 din Regulamentul A.S.F. nr.5/2019
SOLICITANTULUI privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si
activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare

1. Denumirea solicitantului: .. ........ ...
2. Forma juridica:
- societate pe actiuni [1]
- societate cu raspundere limitatd [1
3. Certificatul de inregistrare la Oficiul Registrului Comertului: . ........................ (seria, numarul si data emiterii)
4.  Codul unic de inregistrare la Registrul Comertului: . .. ....... ... ... ... ... ... ...
5. Sediulsocial
(strada si numarul)
(localitate) (judetul) (codul postal)
6. Numaéruldetelefon:................... Numdrulde fax:................ ...
7. Adresa de postd electroniCa: . . ... .. ...
8. Reprezentantul legal: ... .. L i
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
9. Persoana de contact: ... Lo
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
Prezenta cerere este insotitd de documentele mentionate mai jos, totalizand un numar de.. . . . . file.
Documentele prevazute in anexa nr. 1 a Regulamentului (UE) 1945/2017 al Comisiei din 19 iunie 2017 de stabilire a unor
a) standarde tehnice de punere in aplicare referitoare la notificdrile efectuate in conformitate cu Directiva 2014/65/UE a
Parlamentului European si a Consiliului de catre si catre firmele de investitii solicitante si firmele de investitii autorizate
Documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019 privind evaluarea si aprobarea membrilor structurii de conducere
b) sia persoanelor care detin functii-cheie in cadrul entitatilor reglementate de Autoritatea de Supraveghere Financiara, pentru
membrii structurii de conducere, cu exceptia documentelor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1943
Lista valorilor mobiliare si a unitatilor de fond detinute in nume propriu si in numele sotiei/sotului, precum si rudelor de gradul
I, pentru fiecare membru al organului de conducere, actionar/asociat care detine in societate o participatie calificata si angajat
c) al societatii prin care isi desfasoara activitatea
sau
declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografa, in cazul in care nu exista astfel de detineri
Dovada varsarii integrale a capitalului social [1
d) sau, dupa caz:
Ultimul bilant contabil inregistrat la oficiul registrului comertului []
Copie legalizatd sau copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul primariilor
e) unde nu exista cabinete notariale a actului care atestd detinerea cu titlu legal a spatiului destinat sediului []
social
Pentru persoanele fizice care preiau si transmit ordine pentru valori mobiliare si unitati de fond ale unor
organisme de plasament colectiv []
f) - Certificatul de cazier judiciar aflat in termenul legal de valabilitate, in original sau in copie legalizata sau
in copie care sa poarte atestare avocatiala ori legalizare emisd de secretarul primariilor unde nu exista []

cabinete notariale
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- Certificatul de cazier fiscal aflat in termenul legal de valabilitate, in original sau in copie legalizata sau in [1]
copie care sa poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul primariilor unde nu exista cabinete
notariale

- Copia actului de studii si a altor certificate relevante detinute, certificate pentru conformitate de catre
detinatorul acestora

g) Asigurarea de raspundere civild profesionald prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018 []
h) Dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de reglementarile A.S.F. [1]
Semnatura reprezentantului legal:. . .. ....... Semnatura persoanei de contact: ... ............

Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu
semnatura reprezentantului legal.
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Anexa nr. 21

CERERE PENTRU AUTORIZARE

DATE DE IDENTIFICARE ALE PERSOANA JURIDICA

SOLICITANTULUI autorizatd de A.S.F. conform art. 137 din Regulamentul A.S.F. nr. 5/2019 privind
reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de
investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare

1. Denumirea solicitantului: .. ........ ...
2. Forma juridica:
- societate pe actiuni [1]
- societate cu raspundere limitata [1]
3. Certificatul de inregistrare la Oficiul Registrului Comertului: . ......................... (seria, numarul si data emiterii)
4. Codul unic de inregistrare la Registrul Comertului: . . ........... ... ... ... .......
5. Sediulsocial
(strada si numarul)
(localitate) (judetul) (codul postal)
6. Numaruldetelefon:................... Numiérulde fax: ...................
7. Adresade postd electroniCa: . .. ...
8. Reprezentantul legal: ... ... ... L oo
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
9. Persoana de contact:  .........iiiaaoaeas e
(numele, prenumele si functia) (numarul de telefon)
Prezenta cerere este insotitd de documentele mentionate mai jos, totalizand un numar de. . . .. file.
Documentele prevazute in anexa nr. 1 a Regulamentului (UE) 1945/2017 al Comisiei din 19 iunie 2017 de stabilire a unor
a) standarde tehnice de punere in aplicare referitoare la notificarile efectuate in conformitate cu Directiva 2014/65/UE a
Parlamentului European si a Consiliului de catre si citre firmele de investitii solicitante si firmele de investitii autorizate
Documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019 privind evaluarea si aprobarea membrilor structurii de conducere si
b) a persoanelor care detin functii-cheie in cadrul entitatilor reglementate de Autoritatea de Supraveghere Financiard, pentru
membrii structurii de conducere, cu exceptia documentelor cerute deja prin Regulamentul delegat (UE) 2017/1943
Copie legalizata sau copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul primariilor
¢) unde nu existd cabinete notariale a actului care atestd detinerea cu titlu legal a spatiului destinat sediului [1]
social
Dovada varsarii integrale a capitalului social [1]
d) sau, dupa caz:
Ultimul bilant contabil inregistrat la oficiul registrului comertului []
Declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografd, a reprezentantului legal, din care sa rezulte ca [
societatea va presta servicii de investitii exclusiv pe mdrfuri, certificate de emisii si/sau instrumente
¢) financiare derivate pe acestea in cazul societatilor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. d) din Legea nr. 126/2018

privind pietele de instrumente financiare

sau
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Declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografd, a reprezentantului legal, din care sa rezulte ca
societatea va presta servicii de investitii exclusiv pe certificate de emisii si/sau instrumente financiare
derivate pe acestea in cazul societatilor prevazute la art. 7 alin. (1) lit. e) din Legea nr. 126/2018 []

Declaratia pe proprie raspundere, sub semnatura olografd, a reprezentantului legal, din care sa rezulte ca
f)  clientii societatii indeplinesc conditiile prevazute la art. 137 alin. (2) lit. f) din Regulamentul A.S.F. nr.

5/2019

) Documentele prevazute in Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr 14/7/2018 privind prestarea de servicii si []
& activitati de investitii in numele societatilor de servicii de investitii financiare si al institutiilor de credit
h)  Asigurarea de raspundere civild profesionala prevazuta la art. 8 alin. (2) din Legea nr. 126/2018 []
i)  Dovada achitarii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator prevazut de reglementarile A.S.F. []
Semnatura reprezentantului legal:. . .. ....... Semndtura persoanei de contact: ... ............
Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separatd, cu
semnatura reprezentantului legal.
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Anexanr. 22 A

DECLARATIE
Subsemnatul . ................ ... ... . ... ,cudomiciliulin . ... .. .. ... .. , posesor al actului de
identitate tip . . .Dseria...nr............ ,eliberatde .. ........... ladatade............ , valabil pana la datade . . .
......... ,CNP...............1n calitate de reprezentant legal al societatii . ............... . ........ .2, declar

prin prezenta ca societatea indeplineste conditiile prevazute la art. art. 7 alin. (1) lit. d) din Legea nr. 126/2018 privind pietele
de instrumente financiare.

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

D Se completeaza BI pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.

2 Se completeazd denumirea societatii.

ANEXA NR.22 B

DECLARATIE
Subsemnatul . ......... ... ... ... . ... .,cudomiciliulin . . ......... ... ... .. , posesor al actului de
identitate tip . . .U seria...nr....... ,eliberatde ... ............. ladatade............ , valabil pana la datade. . ..
........ ,CNP...............1n calitate de reprezentant legal al societafii ............... ... ... . ....% declar

prin prezenta ca societatea indeplineste conditiile prevazute la art. 7 alin. (1) lit. e) din Legea nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare.

Datd si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand cé falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

1) Se completeazi BI pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.

2 Se completeaza denumirea societatii.
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ANEXA NR.22 C

DECLARATIE
Subsemnatul . ............. ... ... ... ,cudomiciliulin . . ... ... , posesor al actului de
identitate tip . . .U seria...nr....... ,eliberatde . ............... ladatade............ , valabil pand la datade . . ..
........ ,CNP............... 1ncalitate de reprezentant legal al societatii . .............. ... ... . ....Y declar

prin prezenta ca clientii societatii indeplinesc conditiile prevazute la art. 137 alin. (2) lit. f) pct. (i) din Regulamentul A.S.F.
nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii
nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

1 Se completeaza BI pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.

2 Se completeazd denumirea societatii.

ANEXA NR.22D
DECLARATIE
Subsemnatul .. ............ ... ... ... ,cudomiciliulin . ... ... , posesor al actului de
identitate tip . . .Dseria...nr....... ,eliberatde. ... ............ ladatade............ , valabil pand ladatade. .. ..
....... ,CNP............... incalitate de reprezentant legal al societdtii............... ... ... . ....%, declar

prin prezenta ca clientii societatii indeplinesc conditiile prevazute la art. 137 alin. (2) lit. f) pct. (ii) din Regulamentul A.S.F.
nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii
nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

Data si semnata astazi, pe propria raspundere, cunoscand ca falsul in declaratii se pedepseste conform legii.

) Se completeaza BI pentru buletin de identitate sau CI pentru carte de identitate.

2 Se completeazd denumirea societatii.
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Anexa nr. 23

DATE DE IDENTIFICARE ALE
SOLICITANTULUI

INFORMATII ACTUALIZATE PENTRU
PERSOANA JURIDICA

autorizata de A.S.F. conform art. 137 din Regulamentul A.S.F.nr. 5/2019 privind
reglementarea unor dispozitii referitoare la prestarea serviciilor si activitatilor de
investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare

3. Sediul social

(numele, prenumele si functia)

(numarul de telefon)

DATE DESPRE ACTIONARII
SOCIETATII CARE DETIN
PARTICIPATII CALIFICATE

INFORMATII ACTUALIZATE PERSOANA JURIDICA
autorizata de A.S.F. conform art. 137 din Regulamentul A.S.F.nr. 5/2019

ACTIONARI Persoane fizice/juridice!

, Detinere
ACTIONARI Autoritatea . R . .
Nr. L . Statul N P di Codul unic de inregistrare/ Codul numeric
Denumire/Nume si . competentd de N rocent din 4
crt. ’ rezident here’ r. capitalul personal
prenume supraveghere actiuni e
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MEMBRIL INFORMATII ACTUALIZATE PERSOANA JURIDICA

ORG/];I;:IULUI autorizata de A.S.F. conform art. 137 din Regulamentul A.S.F.nr. 52019
CONDUCERE
Numele si Functia Codul numeric personal
prenumele

Data:

NOTA:
Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu
semnatura reprezentantului legal.
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Anexa nr.

CERERE PENTRU AUTORIZAREA

INFIINTARII SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O TARA TERTA

24

PAGINA 1/7
CERERE PENTRU AUTORIZAREA

DATE DE IDENTIFICARE INFIINTARII SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O TARA

ALE SOLICITANTULUI TERTA

2. Sediul social din tara terfd: e e e

(localitate) (strada si numarul)

3. Numarul de telefon: . Numaérul de fax: ~ ...................

4. Adresa de postd €lectroniCa: L.

5. Reprezentantul legal al societétii:

6. Persoana de contact:

7. Adresa sediulul SUCUTSAlEI: s

8. Numarul de telefon:

9. Numarul de fax:

10. Adresa de posta electronica:
11. Reprezentant legal al societatii

12. Persoana de contact:

....... file.

Data:

NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina separata, cu
semnatura reprezentantului legal.
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PAGINA 2/7 CERERE PENTRU AUTORIZAREA

OPIS DOCUMENTE INFIINTARII SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O TARA TERTA
13. Opis documente
a) Autorizatia eliberata de autoritatea competenta din statul de origine [1]
Adeverinta eliberata de autoritatea competenta din statul de origine cuprinzand informatiile prevazute la
b) art. 142 alin. (2) lit. b) din Regulamentul A.S.F.nr. 5/2019 privind reglementarea unor dispozitii referitoare []
la prestarea serviciilor si activitatilor de investitii conform Legii nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare
¢) Regulamentul de organizare si functionare al sucursalei []
d) Actele care atestd detinerea legald a sediului sucursalei [1]
e) Certificat de cazier judiciar pentru conducdtorii sucursalei []
- original [
- copie legalizata [1]
- copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul []
primariilor unde nu exista cabinete notariale
f) Certificat de cazier fiscal pentru conducatorii sucursalei
- original []
- copie legalizata [1]
- copie care sd poarte atestare avocatiala ori legalizare emisa de secretarul []
primariilor unde nu exista cabinete notariale
) Lista cuprinzand specimenele de semnaturi pentru conducatorii sucursalei si pentru persoanele care
& indeplinesc functia de conformitate
Confirmarea participarii la sistemul de compensare a investitorilor autorizat sau recunoscut in conformitate
h) — []
cu Directiva 97/9/CE
Documentele prevazute in Regulamentul A.S.F./B.N.R. nr. 14/7/2018 privind prestarea de servicii si
i) activitati de investitii in numele societdtilor de servicii de investitii financiare si al institutiilor de credit, [1]
dupa caz, pentru persoanele care presteaza servicii si activitati de investitii
Documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019 privind evaluarea si aprobarea membrilor
j)  structurii de conducere si a persoanelor care detin functii-cheie in cadrul entitatilor reglementate de [1]
Autoritatea de Supraveghere Financiara, pentru persoana care indeplineste functia de conformitate
Documentele prevazute de Regulamentul A.S.F. nr. 1/2019 privind evaluarea si aprobarea membrilor
k) structurii de conducere si a persoanelor care detin functii-cheie in cadrul entitatilor reglementate de [1]
Autoritatea de Supraveghere Financiara, pentru persoanele responsabile cu administrarea sucursalei
1) Lista functiilor operationale esentiale externalizate, daca este cazul [1]
k) Dovada achitérii in contul A.S.F. a tarifului corespunzator []
Data:.............. Semnatura: . ...........
NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagind separata, cu

semnatura reprezentantului legal.
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PAGINA 3/7 ACTIVITATI CERERE PENTRU AUTORIZAREA

CE SE AUTORIZEAZA INFIINTARII SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O TARA TERTA

14. Activitatile pentru care se solicitd autorizatie

1. servicii principale (servicii si activitati de investitii):

a) Primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe instrumente financiare; []
b) Executarea ordinelor in numele clientilor; []
c¢) Tranzactionarea pe cont propriu; []
d) Administrarea de portofolii; []
e) Consultanta de investitii; []
f) Subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente financiare cu angajament ferm; []
g) Plasarea de instrumente financiare fara angajament ferm; []
h) Operarea unui SMT; []
i) Operarea unui SOT. []

2. servicii auxiliare:

a) Pastrarea si administrarea instrumentelor financiare in contul clientilor, inclusiv custodia si serviciile [1]
auxiliare, precum gestionarea fondurilor banesti/garantiilor si excluzadnd furnizarea si administrarea
conturilor de titluri de valoare la nivelul cel mai inalt;

b) Acordarea de credite sau imprumuturi unui investitor pentru a-i permite efectuarea unei tranzactii cu unul [1]
sau mai multe instrumente financiare, tranzactie in care este implicatd firma care acorda creditul sau
imprumutul

c¢) Consultanta furnizata intreprinderilor in ceea ce priveste structura capitalului, strategia industriala si [l
aspectele conexe; consultanta si servicii in materie de fuziuni si de achizitie de intreprinderi

d) Serviciile de schimb valutar in cazul in care aceste servicii sunt legate de furnizarea serviciilor de investitii []

e) Cercetarea in domeniul investitiilor si analiza financiara sau orice altd forma de recomandare generalad [l
privind tranzactiile cu instrumente financiare

f) Serviciile legate de subscriere [1]

g) Serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare de tipul inclus in prezenta sectiune sau []
in sectiunea A privind activele-suport ale instrumentelor derivate incluse in sectiunea C pct. 5-7 si 10 din
Legea nr. 126/2018, in cazul in care acestea sunt legate de furnizarea serviciilor de investitii sau a serviciilor

auxiliare.
Numele si prenumele reprezentantului legal: . .............. Semnatura reprezentantului legal: . . .............
Numele si prenumele persoanei de contact: .. ............. Semnatura persoanei de contact: ... ............
Data:
NOTA:

Daca spatiul din formular nu este suficient pentru detalierea raspunsurilor, completarile se vor face pe o pagina
separatd, cu semnatura reprezentantului legal.

213/218




PAGINA 4/7

15. PERSOANE RESPONSABILE CU CERERE PENTRU AUTORIZAREA
ADMINISTRAREA SUCURSALEL INFIINTARII SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O
PERSOANE CARE INDEPLINESC FUNCTIA DE TARA TERTA
CONFORMITATE
Numele si prenumele Functia Codul numeric personal

Data:

PAGINA 5/7 . 5
) CERERE PENTRU AUTORIZAREA INFIINTARII
16. PERSOANE CARE PRESTEAZA SERVICIUL DE | SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O TARA

INVESTITII PREVAZUT LA PCT. 5 DIN SECTIUNEA TERTA
A, ANEXA NR. 1 A LEGII NR. 126/2018

Numele si prenumele Functia Codul numeric personal

Data:
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PAGINA 6/7

17. PERSOANE CARE OFERA INFORMATII CERERE PENTRU AUTORIZAREA INFIINTARII
SUCURSALEI UNEI SOCIETATI DINTR-O
PRIVIND INSTRUMENTELE FINANCIARE, SERVICIT TARA TERTA
DE INVESTITII SAU SERVICII AUXILIARE IN NUMELE
SUCURSALEI

Codul numeric

Numele si prenumele Functia
personal

Data:

NOTA:

Daca o pagind nu este suficientd, completarile se vor face pe o pagina separata, cu semnatura reprezentantului legal.

PAGINA 7/7 . ]

CERERE PENTRU AUTORIZAREA INFIINTARII SUCURSALEI
DATE DESPRE ACTIONARII UNEI SOCIETATI DINTR-O TARA TERTA
SOCIETATII

18. ACTIONARI Persoane fizice/juridice”

Detinere Codul unic
de
ACTIONARP? . < N
Nr. S . . Autoritatea competenta Procent |inregistrare/
Denumire/Nume si | Statul rezident 3) .
crt. de supraveghere . din Codul
prenume Nr. actiuni

capitalul| numeric
social | personal?

Numele si prenumele reprezentantului legal: ... ... . ..
Semnatura reprezentantului legal: ... ... ... ..

Data:

NOTA:
Daca o pagind nu este suficienta, completrile se vor face pe o pagind separata, cu semnatura reprezentantului legal.

D Daci societatea are mai mult de 20 de actionari se vor inscrie numai actionarii societatii cu detineri de minim 5% din capitalul
social, ultima linie fiind completata cu "alti actionari persoane fizice si juridice cu detineri sub 5%" si, respectiv, totalul detinerilor
acestora.
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2 Coloana "Actionari" se va completa incepand cu structura actionariatului societdtii care solicitd autorizarea. Pentru fiecare actionar
care detine in societate o participatie calificatd, persoana juridicd, se va completa o noud pagina precizandu-se structura actionariatului
acestuia pana la nivel de actionar persoana fizica inclusiv. Nu se completeaza in cazul societatilor admise la tranzactionare pe o piata
reglementatad si al celor la care statul sau o autoritate a administratiei publice este actionar sau asociat, precizdndu-se aceasta situatie.

3 Se completeazd numai pentru persoanele juridice denumirea autoritdtii de supraveghere din statul de origine impreund cu datele
necesare contactarii acesteia (adresa completa, nr. telefon, fax, e-mail).

4 Pentru persoanele fizice si juridice striine se va completa, dupa caz, seria si numarul pasaportului sau numdrul de inregistrare la
institutia similara Oficiului Registrului Comertului din statul de origine.
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Anexa nr. 25

Abrogat
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Anexa nr. 26

Tabel de corespondenti intre prevederile privind serviciile si activititile de investitii si serviciile auxiliare previzute in
Legea nr. 297/2004 si Legea nr. 126/2018

Legea nr. 297/2004

Legea nr. 126/2018

Art. 5. - (1) Serviciile si activitatile de investitii reglementate de
prezenta lege sunt:

Servicii si activitati de investitii

a) preluarea si transmiterea ordinelor privind unul sau mai multe
instrumente financiare;

1. Primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe
instrumente financiare

b) executarea ordinelor in numele clientilor;

2. Executarea ordinelor in numele clientilor

¢) tranzactionarea pe cont propriu;

3. Tranzactionarea pe cont propriu

d) administrarea portofoliilor;

4. Administrarea de portofolii

e) consultanta pentru investitii;

5. Consultanta de investitii

f) subscrierea de instrumente financiare si/sau plasamentul de
instrumente financiare in baza unui angajament ferm;

6. Subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de
instrumente financiare cu angajament ferm

g) plasamentul de instrumente financiare fard un angajament
ferm;

7. Plasarea de instrumente financiare fara angajament ferm

h) administrarea unui sistem alternativ de tranzactionare.

8. Operarea unui SMT

(1) Serviciile conexe reglementate de prezenta lege sunt:

Servicii auxiliare

a) pastrarea in sigurantd si administrarea instrumentelor financiare
in contul clientilor, inclusiv custodia si servicii in legaturd cu
acestea, cum ar fi administrarea fondurilor sau garantiilor;

1. Pastrarea si administrarea instrumentelor financiare in contul
clientilor, inclusiv custodia si serviciile auxiliare, precum
gestionarea fondurilor banesti/garantiilor si excluzand furnizarea si
administrarea conturilor de titluri de valoare la nivelul cel mai inalt.
Furnizarea si administrarea conturilor de titluri de valoare la nivelul
cel mai inalt reprezintd "serviciul de administrare centralizata"
prevazut in sectiunea A pct. 2 din anexa la Regulamentul (UE) nr.
909/2014.

b) acordarea de credite sau imprumuturi unui investitor, pentru a-i
permite acestuia efectuarea unei tranzactii cu unul ori mai multe
instrumente financiare, in cazul in care respectiva societate de
servicii de investitii financiare care acorda creditul sau Imprumutul
este implicatd in tranzactie;

2. Acordarea de credite sau imprumuturi unui investitor pentru a-i
permite efectuarea unei tranzactii cu unul sau mai multe instrumente
financiare, tranzactie in care este implicata firma care acorda creditul
sau Tmprumutul

c) consultanta acordata entitatilor cu privire la structura capitalului,
strategia industriald si aspectele conexe acesteia, precum si
consultanta si servicii privind fuziunile si achizitiile unor entitéti,

3. Consultanta furnizata intreprinderilor in ceea ce priveste structura
capitalului, strategia industriala si aspectele conexe; consultanta si
servicii in materie de fuziuni si de achizitie de intreprinderi

d) servicii de schimb valutar in legaturd cu serviciile de investitii
prestate;

4. Serviciile de schimb valutar in cazul in care aceste servicii sunt
legate de furnizarea serviciilor de investitii

e) cercetare pentru investitii si analizd financiard sau alte forme de
recomandare generald referitoare la tranzactiile cu instrumente
financiare;

5. Cercetarea in domeniul investitiilor si analiza financiara sau orice
altda forma de recomandare generala privind tranzactiile cu
instrumente financiare

f) servicii in legaturd cu subscrierea de instrumente financiare in
baza unui angajament ferm;

6. Serviciile legate de subscriere

) serviciile si activitdtile de investitii prevazute la alin. (1), precum
si serviciile conexe de tipul celor prevazute la lit. a)-f) legate de
activul-suport al instrumentelor derivate incluse in art. 2 alin. (1) pct.
11 lit. e), f), g) si j), in cazul in care acestea sunt in legatura cu
prevederile privind serviciile si activitatile de investitii si serviciile
conexe.

7. Serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare
de tipul inclus in prezenta sectiune sau in sectiunea A privind
activele-suport ale instrumentelor derivate incluse in sectiunea C pct.
5-7 si 10, in cazul in care acestea sunt legate de furnizarea serviciilor
de investitii sau a serviciilor auxiliare.
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