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AUTORITATEA DE SUPRAVEGHERE FINANCIARA

NORMA
pentru aplicarea Ghidului ESMA privind raportarea catre autorititile competente n
conformitate cu articolul 37 din Regulamentul (U.E.) nr. 1131/2017 privind fondurile de
piata monetara (Money-market funds)

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

Tn conformitate cu prevederile art. 16 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii
europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de
modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisieli,

In baza prevederilor art. 1, art. 2 pct. 17 si art. 37 din Regulamentului (UE)
nr. 1131/2017 privind fondurile de piatda monetara (Money-market funds),

Avand in vedere prevederile art. 1 alin. (6) din Legea nr. 74/2015 privind administratorii
de fonduri de investitii alternative, cu modificarile si completarile ulterioare, precum si
dispozitiile art. 1 alin. (2) din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a
investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
capital, aprobatd cu modificari si completari prin Legea nr. 10/2015, cu modificarile si
completarile ulterioare,

Avand in vedere publicarea Ghidului ESMA 34-49-173 RO pe site-ul ESMA,

Potrivit deliberarilor din sedinta Consiliului Autoritatii de Supraveghere Financiara din
data de 02.09.2020,

Autoritatea de Supraveghere Financiara emite prezenta norma:

Art. 1 — Autoritatea de Supraveghere Financiara aplica Ghidul ESMA privind
raportarea catre autoritatile competente n conformitate cu articolul 37 din Regulamentul (U.E.)
nr. 1131/2017 privind fondurile de piatd monetara (Money-market funds), prevazut in anexa
care face parte integranta din prezenta norma.

Art. 2. — Fondurile de piata monetara si administratorii de fonduri de piatd monetara,
astfel cum sunt definiti in Regulamentul (U.E.) nr. 1131/2017 al Parlamentului European si al
Consiliului privind fondurile de piata monetara, au obligatia respectarii prevederilor prezentei
norme.

Art. 3. — Nerespectarea prevederilor prezentei norme se sanctioneaza potrivit
dispozitiilor Capitolului VII al Titlului I din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 32/2012
privind organismele de plasament colectiv Tn valori mobiliare si societatile de administrare a
investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
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capital, aprobatd cu modificari si completari prin Legea nr. 10/2015, cu modificarile si
completarile ulterioare sau ale art. 51-57 din Legea nr. 74/2015 privind administratorii de
fonduri de investitii alternative, cu modificarile si completarile ulterioare, respectiv potrivit
prevederilor Titlului 111 din Legea nr. 243/2019 privind reglementarea fondurilor de investitii
alternative si pentru modificarea si completarea unor acte normative, dupa caz.

Art. 4 - Prezenta norma se publica in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I si intra in
vigoare la data publicarii acesteia.

Presedintele Autoritatii de Supraveghere Financiara,
Nicu MARCU

Bucuresti, 02.09.2020
Nr. 37
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Anexa

Ghid privind raportarea catre autorititile competente in conformitate cu articolul 37
din Regulamentul FPM

Cuprins

I. Domeniu de aplicare
I1. Referinte legislative, abrevieri si definitii
I11. Scop
IV. Obligatii de conformare si raportare
4.1 Statutul ghidului
4.2 Cerinte de raportare (specifice autoritatilor competente)

Specificatii privind modelul de raportare in conformitate cu articolul 37 din
Regulamentul

FPM

5.1 Principii generale

511 Perioade de raportare si depunere

5.1.2 Procedura pentru prima raportare

513 Proceduri n cazul Tn care administratorii FPM se supun unor noi frecvente
de raportare sau unor modificari in ceea ce priveste raportarea

514 Cursul de schimb al BCE (mentionat in campurile A.4.1, A.6.12, A.6.16,
A.6.30, A.6.34, A.6.52, A.6.54, A.6.56, A.6.67, A.6.70, A.6.80, A.6.91, A.6.93,
A.6.97,B.1.11, B.1.13).

5.15 Campuri optionale si campuri obligatorii

5.1.6 Observatii privind un element raportat

5.1.7 Semnificatia formatului ,,%” (cAmpurile A.4.5, A.4.6, A.4.7,A4.8, A4.9,
A4.10,delaAS5.11aAS59 A7.1,A7.2,A7.3,A.74, A.7.7), si utilizarea cifrei
,0” la completarea modelului de raportare

5.2 Blocuri (grupuri de cAmpuri)

521 Statul membru in care este autorizat FPM (campul A.1.9)

522 Statele membre in care este comercializat FPM (campul A.1.10)

5.2.3 Data initierii (cAmpul A.1.11)

524 Moneda de baza a FPM (campul A.1.12).

525 FPM de tip ,,feeder” pentru FPM comercializate exclusiv prin intermediul
unor scheme de economisire pentru angajati (campurile de la A.3.1 la A.3.4)

5.2.6 Clase de actiuni (cAmpurile de la A.3.5 la A.3.7)

5.2.7 Fuziunea unui FPM (campul A.3.8)
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5.2.8 Lichidarea unui FPM (campul A.3.9)
529 Schimbarea administratorului unui FPM
5.2.10 Retragerea autorizatiei unui FPM

5.2.11 Acordarea autorizatiei unui FPM ca urmare a modificarii strategiei unui fond
non-FPM

5.2.12 FPM de tip umbrela

5.2.13 Profilul de lichiditate al portofoliului (cAmpul A.4.7)

5214 Randamente cumulate (campul A.4.8)

5.2.15 Performanta celei mai reprezentative clase de actiuni (campul A.4.9)

5.2.16 Volatilitatea lunara a portofoliului si volatilitatea lunara a portofoliului pentru
VAN la pretul pietei (shadow NAV) (daca este cazul) (campul A.4.10)

5.2.17 Rezultatele simularilor de criza (campurile de la A.5.1 la A.5.10)

5.2.18 Descrierea activelor instrumentului de piatd monetara (campul A.6.2), a
securitizarii eligibile sau a ABCP (campul A.6.21), a unitatii sau actiunii altui
FPM (campul A.6.61), a depozitelor sau activelor asociate (cAmpul A.6.72) si
a acordurilor de rascumparare sau acordurilor reverse repo (campul A.6.82)

5.2.19 Codul CFI (daca este disponibil, si daca nu este disponibil codul ISIN) al
instrumentului pietei monetare (campul A.6.4), al instrumentului financiar
derivat (campul A.6.43), al unitatii sau actiunii altui FPM (campul A.6.64), al
depozitelor sau activelor lichide asociate (campul A.6.74), al acordului de
rascumparare sau acordului reverse repo (campul A.6.84) si al activelor
mentionate in campul B.1.3

5.2.20 Tara activului (campurile A.6.8, A.6.23, A.6.50, A.6.66, A.6.75, A.6.85)

5221 Pretul net al instrumentului pietei monetare (A.6.12 si A.6.13), al
securitizarilor sau efectelor comerciale garantate cu active (A.6.30 s1 A.6.31)

5.2.22 Dobanda acumulatd (A.6.14 si A.6.15), valoarea de piatd totald a
instrumentului pietei monetare (A.6.16 si A.6.17) si metoda folositd pentru
stabilirea pretului instrumentului pietei monetare (A.6.18)

5.2.23 Descrierea activelor securitizarilor sau efectelor comerciale garantate cu
active eligibile (campul A.6.21), LEI (campul A.6.24) si numele sponsorului
(cdmpul A.6.25).

5.2.24 Tipul de contract al contractului derivat (campul A.6.39)
5.2.25 Denumirea activului suport (campul A.6.45)

5.2.26 Expunerea acordului de rascumparare sau a acordului reverse repo (campul
A.6.91 51 A.6.92)

5.2.27 Procedura internd de evaluare a creditelor (campurile A.6.19, A.6.37 si
A.6.95)

5.2.28 Concentrarea investitorilor (campul A.7.2)
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5.2.29

5.2.30

5.2.31

5.2.32

5.2.33

VI.

Defalcarea grupurilor de investitori (campul A.7.3) si repartizarea geografica
a investitorilor pe tari (cAmpul A.7.4)

Termen de preaviz solicitat de investitori (cAmpul A.7.6)

Mecanisme de lichiditate (campul A.7.7)

Informatiile privind pasivele FPM: subscrieri(A.7.9), rascumpdrari (A.7.10),
plati catre investitori (A.7.11), curs de schimb (A.7.12)

Informatiile privind pretul, mentionate in campurile B.1.4, B1.5 (pretul la
producerea evenimentului, folosind metoda costului amortizat cu privire B15),
B.1.8 (Deviatia minima de pret intre doua valori mentionate in cadmpul B1.8),
B.1.9 (in perioada mentionata la campul B.1.6, se va mentiona deviatia maxima
de pret intre cele doua valori) si diferenta medie intre doud valori mentionata in
campul B. 1.7

Anexa

Anexa |

Coduri CFI pentru titluri eligibile
Anexa Il
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I.  Domeniu de aplicare
Cui i se aplica?

1. Prezentul ghid se aplica autoritdtilor competente si FPM si administratorilor FPM in
sensul Regulamentului FPM.

Ce se aplica?

2.  Prezentul ghid se aplica in legédtura cu articolul 37 din Regulamentul FPM si modelul
de raportare prevazut in anexa la Regulamentul de punere in aplicare privind raportarea.

Cand se aplica?

3. Ghidul se aplica dupa doua luni de la data publicarii acestuia pe site-ul ESMA Tn toate
limbile oficiale ale UE.
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Il. Referinte legislative, abrevieri si definitii

Referinte legislative

Regulamentul ESMA Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European
si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a
Autoritatii 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’

Regulamentul FPM Regulamentul (UE) nr. 2017/1131 al Parlamentului

European si al Consiliului din 14 iunie 2017 privind fondurile
de piata monetara

Regulamentul de punere

A ) o Regulamentul de punere in aplicare (UE) 2018/708 al
in aplicare privind

Comisiei din 17 aprilie 2018 de stabilire a unor standarde

raportarea
tehnice de punere in aplicare cu privire la modelul care
trebuie utilizat de catre administratorii fondurilor de piata
monetard la raportarea catre autoritatile competente, astfel
cum se prevede la articolul 37 din Regulamentul (UE)
2017/1131 al Parlamentului European si al Consiliului®

Abrevieri

ESMA Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete

UE Uniunea Europeana

FPM Fond de piatd monetara

~JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
~JO L 169, 30.6.2017, p. 8.
“JO L 119, 15.5.2018, p. 5.
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I1.  Scop

4. Ghidul este elaborat in temeiul articolului 16 alineatul (1) din Regulamentul ESMA.
Scopul acestui ghid este de a stabili practici de supraveghere consecvente, eficiente si
efective si de a asigura implementarea comuna, uniforma si consecventa a articolului 37
din Regulamentul FPM si a Regulamentului de punere in aplicare privind raportarea. Tn
special, scopul acestui ghid este sa ofere orientari cu privire la continutul campurilor din
modelul de raportare inclus in anexa la Regulamentul de punere in aplicare privind
raportarea.
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IV.  Obligatii de conformare si raportare

4.1

4.2

Statutul ghidului

In conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, autoritatile
competente si participantii la pietele financiare trebuie s depuna toate eforturile pentru
a respecta prezentul ghid. Autoritatile competente carora 1i se aplica prezentul ghid
trebuie sa se conformeze prin includerea lui in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere
nationale, dupa caz, inclusiv in cazul in care ghiduri specifice vizeaza, In principal,
participantii la pietele financiare. Tn acest caz, autorititile competente trebuie sa asigure,
prin activitatile lor de supraveghere, respectarea ghidurilor de catre participantii la pietele
financiare.

Cerinte de raportare (specifice autorititilor competente)

in termen de doui luni de la data publicarii ghidului pe site-ul Autorititii europene pentru
valori mobiliare si piete (ESMA) in toate limbile oficiale ale UE, autorititile competente
carora li se aplica acest ghid trebuie sa informeze ESMA daca (i) respecta, daca (ii) nu
respectd, dar intentioneaza sa respecte sau daca (iii) nu respectd si nu intentioneaza sa
respecte ghidul. In caz de neconformitate, autorititile competente trebuie, de asemenea,
sa informeze ESMA in termen de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA
n toate limbile oficiale ale UE cu privire la motivele de neconformare cu ghidul. Pe site-
ul ESMA este disponibil un model de notificare. Modelul se completeaza si se transmite
la ESMA.

10
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V.

5.1

5.11

10.

Specificatii privind modelul de raportare Tn conformitate cu articolul 37 din
Regulamentul FPM

Principii generale

Aceasta sectiune include principii generale care se aplica intregii raportari FPM. Aceasta
ofera orientari suplimentare cu privire la raportare si la perioadele de raportare, precum
si la procedura aferenta primei raportari.

Perioade de raportare si depunere

Perioadele de raportare sunt aliniate cu Sistemul transeuropean automat de transfer de
fonduri cu decontare pe baza bruta in timp real (TARGET).

Calendarul pentru transfer rapid (TARGET) si perioadele de raportare trebuie sa se
incheie in ultima zi a lunilor martie, iunie, septembrie si decembrie ale fiecarui an.
Aceasta inseamnd cad FPM care se supun obligatiilor de raportare anuald trebuie sa
raporteze o datd pe an, in ultima zi a lunii decembrie. FPM care se supun obligatiilor de
raportare trimestriala trebuie sa raporteze trimestrial, in ultima zi a lunilor martie, iunie,
septembrie si decembrie.

Tn cazul in care ultima zi a unei perioade de raportare intr-o jurisdictie a unui FPM care
raporteaza este o sarbatoare legald si nu sunt disponibile date pentru acea datd, FPM
trebuie sa foloseascd informatiile din ziua imediat anterioarda in care sunt disponibile
informatii, insa data de raportare trebuie sa rdmana ultima zi a perioadei de raportare,
conform calendarului TARGET. In toate aceste situatii, administratorii FPM pot
transmite raportul cdtre autoritatea competentd a FPM péna la expirarea unui termen de
30 de zile de la sfarsitul trimestrului/anului corespunzator.

5.1.2 Procedura pentru prima raportare

11.

12.

13.

Pot exista situatii in care administratorii de FPM nu au nicio informatie de raportat cu
privire la FPM. In aceasti situatie, administratorii FPM trebuie si transmiti totusi un
raport cdtre autoritatile competente nationale indicand faptul ca nu exista informatii
disponibile, folosind un cdmp specific.

Prima raportare trebuie sd acopere perioada cuprinsd intre data autorizarii FPM (data
exactd) si sfarsitul perioadei de raportare.

Administratorii FPM trebuie sa raporteze informatiile catre autoritatea competentd
nationala o singura data pentru fiecare perioada de raportare, acoperind intreaga perioada
de raportare. Spre exemplu, administratorii FPM care se supun obligatiei de raportare
anuala trebuie sa transmita un singur raport catre autoritatea competenta nationala pentru
fiecare perioadd de un an (perioadd de un an care se incheie Intotdeauna la data de
31 decembrie a anului respectiv). Administratorii FPM care se

11
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Supun obligatiei de raportare trimestriald trebuie sa transmitd un singur raport catre autoritatea

competentd nationala pentru fiecare perioada trimestriala.

5.1.3 Proceduri in cazul in care administratorii FPM se supun unor noi frecvente de

raportare sau unor modificari in ceea ce priveste raportarea

14. 1In ceea ce priveste pragurile mentionate la articolul 37 alineatul (1) din Regulamentul
FPM, valoarea totald a activelor administrate este consideratd a fi, in scopul modelului
de raportare, egala cu VAN, in conformitate cu campul A4 (A.4.1. si A4.2). De
asemenea, VAN trebuie masuratd atunci cand datele corespunzatoare sunt furnizate
trimestrial (ultima zi a trimestrului).

15. Tn conformitate cu articolul 37 alineatul (1) din Regulamentul FPM, pentru un FPM ale
carui active administrate (VAN egal, conform paragrafului anterior) totale nu depasesc
suma de 100 000 000 euro, administratorul FPM va raporta autoritdtii competente a FPM
cel putin anual. In acest caz, administratorul FPM are insa si posibilitatea de a raporta
trimestrial.

16. Pentru a stabili obligatia de raportare, administratorii FPM trebuie sa verifice trimestrial
VAN a FPM in ultima zi a fiecaruia dintre primele trei trimestre:

(i) in cazul in care la sféarsitul trimestrului avut in vedere VAN a FPM este sub pragul de
100 000 000 euro, administratorul nu are obligatia de a raporta;

(ii) in cazul in care la sfarsitul trimestrului avut in vedere VAN a FPM este peste sau egala
cu pragul de 100 000 000 euro, administratorul are obligatia de a transmite un raport
pentru perioada care acopera toate ultimele trimestre neraportate;

(i) administratorul are obligatia de a raporta la sfarsitul anului pentru perioada care
acopera in totalitate ultimele trimestre neraportate.

Alaturi de anul de raportare, administratorul FPM trebuie sa raporteze perioada de raportare
pentru care este transmis modelul de raportare. Perioada de raportare este definitd in functie de
trimestrul de la care incepe perioada de raportare si de trimestrul la care se incheie perioada de

ege ey

urmatorul tabel:

Test privind pragul de 100 000 000 euro al VAN la sfarsitul trimestrului

[ scenariul 1 peste peste peste peste/sub
Obligatie de
raportare DelaTllaTl | DelaT2laT2 DelaT31aT3 DelaT4 laT4
Scenariul 2 peste peste sub peste/sub
Obligatie de
raportare DelaT1laTl | DelaT2laT2 DelaT3laT4
Scenariul 3 peste sub peste peste/sub
Obligatie de
raportare DelaTllaTl DelaT21aT3 DelaT4 laT4
Scenariul 4 peste sub | sub peste/sub

12
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Obligatie de

raportare DelaTllaT1l DelaT2laT4

Scenariul 5 sub peste peste peste/sub
Obligatic de De la T1 la T2 DelaT3la T3 De la T4 la T4
raportare

Scenariul 6 sub | peste sub peste/sub
Obligatic de Dela Tl laT2 De la T3 la T4

raportare

Scenariul 7 sub | sub peste peste/sub
Obligatic de DelaTllaT3 De la T4 la T4
raportare

Scenariul 8 sub | sub | sub peste/sub
QsliiFiaes De laT1 la T4

raportare

5.1.4 Cursul de schimb al BCE (mentionat in caimpurile A.4.1, A.6.12, A.6.16, A.6.30,
A.6.34, A.6.52, A.6.54, A.6.56, A.6.67, A.6.70, A.6.80, A.6.91, A.6.93, A.6.97, B.1.11,

B.1.13)

17.  Céampurile A.4.1, A.6.12, A.6.16, A.6.30, A.6.34, A.6.52, A.6.54, A.6.56, A.6.67, A.6.70,
A.6.80, A.6.91, A.6.93, A.6.97, B.1.11, si B.1.13 din Regulamentul de punere in aplicare privind
raportarea precizeaza ca in cazul in care moneda de baza nu este euro, cursul de schimb care
trebuie folosit va fi cel al BCE (la sfarsitul trimestrului).

18.  Cursurile de schimb de referinta ale euro sunt cotate de BCE ca moneda de baza fata de euro (de
exemplu, 1 euro =129,04 JPY la data de 29 iunie 2018). Astfel, valoarea din cAmpurile exprimate
in moneda de baza trebuie impartite la acest curs. Spre
exemplu, daca, la sfarsitul T2 2018 (ultima zi lucratoare 29 iunie 2018), VAN a fondului este
exprimatd in JPY si este de 150 miliarde yeni japonezi (valoare raportata in cAmpul A.4.2),
valoarea de raportat in cdmpul A.4.1 va fi 150 miliarde / 129,04 = 1,162 miliarde euro (rotunjita

aici la 10°3).

5.1.5 Campuri optionale si cAmpuri obligatorii

19. Informatiile marcate drept

a.

obligatorii trebuie raportate de toti administratorii de FPM.

optionale trebuie raportate de administratorul FPM, cu exceptia cazului in care
informatiile de reglementare nu se aplici respectivului FPM la momentul respectiv.

conditionate sunt legate de alte informatii (atentioniri) din modelul de raportare. in
cazul in care raspunsul la respectivele atentionari este ,,Da”, informatiile
conditionate respective trebuie raportate. insa in cazul in care raspunsul la respectivele
atentionari este ,,Nu”, informatiile conditionate respective nu trebuie raportate.

13
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5.1.6 Observatii privind un element raportat

20.

Tn cadrul bazei de date FPM, se defineste o listi derulanti a campurilor pentru care
administratorul FPM poate oferi orice observatie utild. Aceasta lista va fi inclusd in modelul IT
care trebuie completat de administratori. Administratorii trebuie sa foloseascd aceastda lista
derulanta de campuri pentru a include aceste observatii.

5.1.7 Semnificatia formatului ,,%” (cAmpurile A.4.5, A.4.6, A.4.7, A.4.8, A.4.9, A.4.10, de
la A.5.11a A5.9, A.7.1, A.7.2, A.7.3, A.7.4, A.7.7), si utilizarea cifrei ,,0” la completarea
modelului de raportare

21.

22.

23.

Tn ceea ce priveste diferitele campuri (cAmpurile A.4.7, A.7.2, A.7.3, A.7.4) in care trebuie
raportate procente care insumeaza 100 %, administratorii trebuic sd se asigure cd suma
procentelor raportate (daca ester cazul) este egalda cu 100 %. Procentele trebuie raportate sub
forma de numere intre 0 si 100. Spre exemplu, 53 % trebuie raportat ca 53 (si nu 0,53). Aceasta
reguld se aplica si pentru campul A.4.7 care nu include termenul ,,%” in coloana ,,date raportate”
a Regulamentului de punere Tn aplicare privind raportarea.

Autoritatile competente trebuie sa respinga orice raport in care suma procentelor raportate (daca
este cazul) nu este egala cu 100 %.

De asemenea, in cazul in care un administrator al unui FPM foloseste cifra ,,0” pentru a completa
unul dintre cdmpurile modelului de raportare FPM, aceasta trebuie sa insemne numai valoarea
cifrei (0) si nimic altceva (cum ar fi ,,nedepunere”, ,nerelevant” sau ,,nu se aplica” sau ,,nu exista
informatii disponibile”).
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24.

5.2 Blocuri (grupuri de campuri)

Aceasta sectiune include specificatii in legatura cu fiecare bloc de cAmpuri ale modelului de raportare
si prezintd campurile relevante in legdturd cu un anumit subiect, impreuna cu instructiunile
corespunzatoare privind modul in care acestea trebuie completate. Blocurile sunt structurate astfel
incat sa fie independente unul de celalalt.

Blocul 1 - Caracteristici FPM

5.2.1 Statul membru in care este autorizat FPM (campul A.1.9)

25.

26.

Campul A.1.9 se refera la forma de singular (,,Stat membru”), In timp ce campul A.1.10 se refera
la forma de plural (,,State membre”). Forma de singular reflecta situatia unui FPM din UE, dar
nu situatia unui FPM din afara UE pentru care acelasi FPM poate avea mai multe autoritati
competente [spre exemplu, un FPM FIA din afara UE este comercializat in UE Tn mai multe state
membre fara pasaport, conform articolului 2 alineatul (17) litera (c) punctul (i) din Regulamentul
FPM]. Statul membru care trebuie raportat in aceasta situatie la campul A.1.9 este statul membru
al autoritatii competente catre care se transmite raportul.

In ceea ce priveste statul membru in care este autorizat FPM (campul A.1.9), in cazul unui FPM
din afara UE pentru care ar putea exista mai multe autoritati competente, toate aceste state
membre trebuie raportate la cdmpul A.1.9. De retinut ca aceleasi informatii cu privire la un
anumit FPM raportate catre mai multe autoritati competente nationale trebuie sa fie identice.

5.2.2 Statele membre Tn care este comercializat FPM (campul A.1.10)

217.

Tn ceea ce priveste statele membre in care este comercializat FPM (campul A.1.10), toate statele
membre in cauza trebuie raportate la campul A.1.10 (daca este cazul), iar

in cazul unui FPM care nu este comercializat in niciun stat membru, se va mentiona ,,din afara
UE”.

5.2.3 Data initierii (cAmpul A.1.11)

28.

Data initierii unui FPM, astfel cum se mentioneaza la cdmpul A.1.11, este data la care s-a calculat
prima VAN a FPM. Tn cazul in care FPM era un fond pre-existent care a primit autorizatie de
FPM conform Regulamentului FPM, aceasta data a initierii trebuie sa fie data la care s-a calculat
prima VAN a acestui fond ca FPM (in conformitate cu Regulamentul FPM).
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5.2.4 Moneda de baza a FPM (cimpul A.1.12)

29.

30.

31.

Moneda de bazd a FPM raportatd in campul A.1.12 trebuie sa fie aceeasi cu cea indicatd in
prospectul FPM. In cazul in care un FPM este compus din mai multe clase de actiuni care difera
in ceea ce priveste moneda de baza, moneda de baza care trebuie inclusa in campul A.1.12 este
moneda de baza astfel cum este mentionata in documentele contabile de referinta ale FPM.

De asemenea, in ceea ce priveste moneda de bazd a FPM (campul A.1.12), In cazul monedelor
cu mai multe coduri (de exemplu, monede onshore/offshore, precum renminbi chinezesc, cu
codurile CNY/CNH), se va observa ca instrumentele trebuie raportate cu un singur cod de moneda
(cel onshore, aici CNY - codurile din lista ISO oficiala) si trebuie convertite in euro la cursul
aplicabil (de exemplu, instrumentele exprimate in CNH vor fi raportate cu codul de moneda CNY
si vor fi convertite 1n euro la cursul de schimb aplicabil EUR/CNY).

In final, in cazul in care moneda de bazi a FPM este euro, campurile A.4.2, A.6.13,
A.6.15, A.6.17, A.6.31, A.6.33, A.6.35, A.6.53, A.6.55, A.6.57, A.6.68, A.6.71, A.6.81,
A.6.92, A.6.94, A.6.98, B.1.12, si B.1.14 nu trebuie completate.

5.2.5 FPM de tip ,,feeder” pentru FPM comercializate exclusiv prin intermediul unor
scheme de economisire pentru angajati (cAmpurile de 1a A.3.11a A.3.4)

32.

33.

34.

Administratorii FPM trebuie sa trateze individual FPM de tip ,,feeder” ale aceluiasi fond de tip
»master”. Acestia nu trebuie sd includd toate informatiile privind FPM de tip ,,feeder” ale
aceluiasi fond/acelorasi fonduri de tip ,,master” intr-un singur raport. (respectiv, un raport care
sd cuprinda toate informatiile privind FPM de tip ,.feeder” si fondul/fondurile de tip ,,master”
aferente).

Atunci cand raporteaza informatii cu privire la FPM de tip ,,feeder”, administratorii FPM trebuie
sd identifice FPM de tip ,,master” in care investeste fiecare fond de tip ,,feeder” insa nu trebuie
sd priveascd participatiile detinute ale acestuia/acestora prin FPM de tip ,,master”. Daca este
cazul, administratorii FPM trebuie raporteze si informatii detaliate cu privire la investitiile
realizate la nivelul fiecarui FPM de tip ,,feeder”, precum investitiile Tn instrumente financiare
derivate.

De asemenea, in legaturd cu cdmpul A.3.1 - in cazul in care FPM respecta cerintele de la articolul 16

alineatul (5) din Regulamentul FPM, se va indica dacad FPM este un fond de tip ,,master” sau ,,feeder”
[Selectati o optiune] — atunci cAnd fondul nu este nici de tip

16



Autoritatea de Supraveghere Financiard - Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare Editie specialéd — Septembrie 2020

»feeder”, nici de tip ,,master”, se va include o valoare NUL. Aceste informatii vor fi addugate in modelul
de raport pe care administratorii FPM trebuie sa il completeze.

5.2.6 Clase de actiuni (cAmpurile de la A.3.51a A.3.7)

35.

36.

In ceea ce priveste FPM cu diferite clase de actiuni exprimate in diferite monede (campul A.3.7),
administratorul FPM trebuie sa raporteze toate monedele aferente diferitelor clase de actiuni, indicand
care dintre monede se refera la care clasa de actiuni.

De asemenea, in ceea ce priveste ISIN al diferitelor clase de actiuni (campul A.3.6), avand in
vedere interactiunea cu campul A.7.5, administratorii FPM trebuie sa identifice care actiune sau
clasa de unitati a FPM este cea mai mare dintre cele din lista mentionata la cAmpul A.3.6.

5.2.7 Fuziunea unui FPM (campul A.3.8)

37.

Administratorii FPM fuzionate trebuie sd transmita un raport cu privire la FPM cétre ANC
competenta in termen de cel mult 30 de zile de la sfarsitul trimestrului in care FPM a fuzionat.

5.2.8 Lichidarea unui FPM (campul A.3.9)

38.

39.

Procedurile de lichidare pot varia 1n functie de tipul de FPM administrat si de jurisdictia aplicabila
FPM. In functie de situatie, ultimul raport ar putea si nu contini nicio informatie (in cazul in care
au fost lichidate toate pozitiile FPM), sau raportul ar putea fi complet. Intr-adevir, in anumite
situatii, un FPM care intrd in procedurd de lichidare (procedura administrativd) nu mai este
administrat de administrator, lichidarea fiind realizatdi de un lichidator. In acest caz,
administratorul FPM trebuie s transmita un raport catre ANC a FPM pentru FPM Tnainte ca
lichidatorul sa preia responsabilitatea pentru lichidarea FPM.

Administratorii FPM trebuie sa transmita ultimul raport cu privire la FPM in termen de cel mult
30 de zile de la sfarsitul trimestrului in care FPM a fost lichidat sau a intrat in lichidare.

5.2.9 Schimbarea administratorului unui FPM

40.

Atunci cand administratorul unui FPM se schimba intre doud date de raportare, fostul
administrator al FPM nu trebuie sa raporteze nicio informatie la sfarsitul perioadei de raportare.
Tn schimb, informatiile trebuie raportate de noul administrator al FPM la sfarsitul perioadei de
raportare si trebuie sd acopere intreaga perioada pe baza informatiilor furnizate de fostul
administrator al FPM.
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5.2.10 Retragerea autorizatiei unui FPM

41.  Administratorii FPM trebuie sa transmita ultimul raport cu privire la FPM in termen de cel mult
30 de zile de la sfarsitul trimestrului in care autorizatia FPM a fost retrasa.

5.2.11 Acordarea autorizatiei unui FPM ca urmare a modificarii strategiei unui fond non-
FPM

42.  Atunci cand administratorului unui fond i se acorda autorizatia pentru un FPM in conformitate
cu Regulamentul FPM pentru fondul respectiv, ca urmare a modificarii strategiei sale,
informatiile trebuie raportate incepand cu data de la care fondul primeste autorizatia de FPM de
catre administratorul acestui nou FPM la sfarsitul perioadei de raportare, care trebuie sa acopere
intreaga perioada.

5.2.12 FPM de tip umbrela

43.  Atunci cand FPM ia forma unui FIA de tip umbreld cu mai multe compartimente, informatiile
specifice FPM trebuie raportate la nivel de compartimente.

44. Frecventa raportarii unui FPM nu este afectatd de structura juridicd a FPM. Fiecare FPM,
indiferent daca reprezintd sau nu un compartiment al aceluiasi FPM de tip umbrela, trebuie sa fie
tratat separat in scopul indeplinirii obligatiilor de raportare (inclusiv in ceea ce priveste frecventa
raportarii).
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Blocul 2 - Indicatori ai portofoliului

5.2.13 Profilul de lichiditate al portofoliului (campul A.4.7)

45.

46.

47.

Administratorii FPM trebuie sa raporteze procentul din portofoliul fondului care poate fi lichidat
n conditii normale de piata in fiecare dintre perioadele de lichidare specificate. Totalul trebuie
sa fie egal cu 100%.

In cazul in care pozitiile individuale reprezintia parti contingente importante ale aceleiasi
tranzactii, administratorii FPM trebuie sa grupeze toate aceste pozitii in perioada de lichiditate a
partii cel mai putin lichide.

Administratorii FPM trebuie sa adopte o atitudine conservatoare atunci raporteaza informatii privind
lichiditatea portofoliului. Administratorii FPM trebuie sa tind seama de decalajul de timp pentru
creditarea sumelor obtinute din vanzare intr-un cont curent in cazul in care acesta are un impact deloc
neglijabil asupra profilului de lichiditate al FPM.

5.2.14 Randamente cumulate (campul A.4.8)

48.

In ceea ce priveste campul A.4.8 din Regulamentul de punere Tn aplicare privind raportarea,
valoarea randamentelor cumulate care trebuie raportate trebuie sa fie reprezentatd de valoarea
netd a randamentelor. Administratorul unui FPM va raporta randamentele cumulate ale celei mai
reprezentative clase de actiuni, astfel cum este definita in campul A.4.9. Baza pentru definirea
marjei randamentelor cumulate raportate trebuie sa fie data de incheiere a perioadei de raportare.

5.2.15 Performanta celei mai reprezentative clase de actiuni (cAmpul A.4.9)

49.

50.

Conform campului A.4.9 din Regulamentul de punere in aplicare privind raportarea,
administratorul unui FPM raporteaza performanta celei mai reprezentative clase de actiuni pentru
anul calendaristic respectiv. Baza pentru definirea marjei este anul calendaristic. Aceasta
inseamna cd trebuie raportatd aceeasi valoare pentru toate trimestrele anului pentru N-1, N-2 si
N-3.

In ceea ce priveste campul A.4.9 din Regulamentul de punere in aplicare privind raportarea in
legatura cu performanta anului calendaristic a celei mai reprezentative clase de actiuni, prin cea
mai reprezentativi clasa de actiuni se intelege clasa de actiuni asociati cu cea mai mare
proportie a VAN la sfarsitul perioadei de raportare, cu exceptia cazului in care exista
circumstante specifice care impun alegerea unei alte clase de actiuni. De asemenea, nu
trebuie raportate date atunci cand data initierii FPM a fost mai putin de 12 luni inainte de data de
incheiere a perioadei de raportare.
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5.2.16 Volatilitatea lunara a portofoliului si volatilitatea lunara a portofoliului pentru
VAN la pretul pietei (shadow NAV) (daca este cazul) (campul A.4.10)

51.  In primul rand, in ceea ce priveste (cAmpul A.4.10), prin VAN la pretul pietei se intelege ,,VAN per
unitate sau actiune in conformitate cu articolul 307, astfel cum se mentioneaza la articolul 31 alineatul
(4) siarticolul 32 alineatul (4) din Regulamentul FPM. Raportarea privind volatilitatea lunara in cadrul
portofoliului a VAN la pretul pietei nu este relevanta pentru FPM cu VAN variabila, administratorii
acestora trebuind sa raporteze numai volatilitatea VAN per unitate sau actiune. Administratorii FPM
cu VAN constantd/cu volatilitate scazutd trebuie sa raporteze numai volatilitatea lunara in cadrul
portofoliului a VAN la pretul pietei aferentd FPM cu VAN constantd/cu volatilitate scazuta.

52. De asemenea, in ceea ce priveste volatilitatea lunard a portofoliului si volatilitatea lunara in cadrul
portofoliului a VAN la pretul pietei, se vor aplica si urmatoarele specificatii:

Se va folosi urmatoarea formula a volatilitatii lunare, exprimata pe baza anualizata:

T
m
oF = T—1 12(1} — r")z
t=1

Unde:

Pentru VAN variabila, randamentul fondului (rt) este reprezentat de randamentul lunar al VAN per
unitate sau actiune, calculat pe ultimele perioade T (fara a tine seama de comisioanele de subscriere
si rascumparare). Pentru VAN constanta si cu volatilitate scazuta, (rt) reprezintd randamentul lunar
al VAN la pretul pietei per unitate sau actiune.

m=12

in functie de marja, T=12 pentru o marja de 1 an, T = 24 pentru o marji de doi ani si T=36 pentru o
marja de trei ani

r reprezintd media aritmetici a ratelor lunare de randament, dupi caz, a fondului in perioadele T
conform urmatoarei formule:

T
Z ,‘t
t=1

Tn cazul in care datele disponibile privind randamentele nu sunt suficiente pentru a acoperi o anumita
marja, administratorul nu va raporta nicio datd pentru marja respectiva (de exemplu, un fond care exista
de numai 18 luni, nu trebuie sa raporteze volatilitatea lunara a portofoliului nici pentru 2 ani, nici pentru
3 ani).

N =

r =
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Blocul 3 - Simulari de criza

5.2.17 Rezultatele simularilor de criza (campurile de la A.5.1 la A.5.10)

53.

54.

55.

56.

o7.

In afard de campul A.5.10 din planul de actiune propus in legaturd cu simulirile de criza, unde
este permisa introducerea de text liber, restul informatiilor trebuie sd reprezinte cifre, valori
prestabilite sau nume. Pentru cadmpul A.5.10, ESMA recomanda ca autorititile competente
nationale sa permitd administratorilor FPM sa raporteze informatiile in limba engleza, ceea ce ar
permite grupurilor multinationale sa centralizeze si sa armonizeze raportarile FPM.

De asemenea, 1n ceea ce priveste campurile de la A.5.1 la A.5.10, administratorii FPM trebuie sa
completeze aceste campuri trimestrial (chiar si in trimestrele Tn care nu s-au realizat simulari de
crizd) si sa indice data la care s-au realizat simularile de criza ale caror rezultate au fost raportate.
Una dintre aceste date trebuie sa fie ultima zi a T2, iar o altd data trebuie si fie ultima zi a anului.
Atunci cand au fost realizate mai multe simulari de criza in perioada de raportare, trebuie raportata
numai ultima.

Formatul rezultatelor simularilor de criza care trebuie raportate in cAmpurile de la A.5.1 la A.5.10
este precizat n detaliu in Ghidul ESMA privind scenariile de simulare a situatiilor de criza in
temeiul Regulamentul FPM..

Instructiuni pentru completarea modelului

Administratorii FPM trebuie sd raporteze rezultatele simuldrilor de crizd in functie de scenariile
mentionate in anexa 2 la prezentul ghid - tabelul 1 si apoi sd raporteze valorile corespunzitoare.
Tabelul 1 din anexa 2 stabileste toate diferitele scenarii de simulare a situatiilor de crizad definite in
Ghidul ESMA privind scenariile de simulare a situatiilor de criza in temeiul Regulamentul FPM si
ofera clarificari privind sfera de cuprindere a informatiilor care trebuie furnizate. Acest mecanism se
bazeaza pe ipoteza cd modelul de raportare pentru raportarea rezultatelor simularilor de criza trebuie
sa acopere scenariile de simulare a situatiilor de criza stabilite in Ghidul ESMA privind scenariile de
simulare a situatiilor de criza care vor fi revizuite anual pentru a tine seama de cele mai recente evolutii
ale pietei. in cazul in care Ghidul ESMA privind scenariile de simulare a situatiilor de crizd este
actualizat cu un nou scenariu simulare de criza, codul noului scenariu trebuie adaugat in acel tabel,
indicandu-se elementele care trebuie raportate.

Cu exceptia cazului 1n care se prevede altfel, administratorii trebuie sa raporteze valori pozitive.

4 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-49-164_guidelines_mmf_stress_tests_draft_final_report.pdf
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58. Mai jos sunt prezentate cateva exemple privind cele de mai sus:

- Cazul LST-01 privind impactul in legitura cu modificarile ipotetice ale nivelului de
lichiditate al activelor detinute in portofoliul FPM

In legitura cu modificarile ipotetice ale nivelului lichiditatii activelor detinute in portofoliul FPM,
administratorul FPM trebuie sa raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul CST-01 privind impactul in legatura cu modificirile ipotetice ale nivelului riscului
de credit al activelor detinute in portofoliul FPM pe baza simulirii de crizi privind marja
de credit

In legitura cu modificarile ipotetice ale nivelului riscului de credit specific activelor detinute in
portofoliul FPM, administratorul FPM trebuie sa raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul CST-02 privind impactul in legaturi cu modificirile ipotetice ale nivelului riscului
de credit al activelor detinute in portofoliul FPM pe baza simulirii de criza privind
concentrarea

In legiturd cu modificarile ipotetice ale nivelului riscului de credit specific activelor detinute in
portofoliul FPM, administratorul FPM trebuie sa raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul FST-01 privind impactul in legaturi cu modificarea cursului de schimb in baza
scenariului ,,aprecierea monedei EUR fata de USD”

In legatura cu nivelul modificarilor cursurilor de schimb in scenariul aprecierii monedei EUR fata de
USD, administratorul FPM trebuie sa raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul FST-02 privind impactul in legatura cu modificarea cursului de schimb in baza
scenariului ,,deprecierea monedei EUR fati de USD”

In legatura cu nivelul modificarilor cursurilor de schimb in scenariul deprecierii monedei EUR fati de
USD, administratorul FPM trebuie sa raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul IST-01 privind impactul in legitura cu modificirile ipotetice ale ratelor
dobéanzilor

in legaturd cu nivelul modificarilor ratelor dobanzilor, administratorul FPM trebuie sa raporteze
impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul SST-01 privind impactul in legitura cu modificarile ipotetice ale nivelului cresterii
sau reducerii marjelor indicatorilor de care sunt legate ratele dobanzii aferente titlurilor
de valoare din portofoliu

In legituri cu nivelul de crestere sau reducere a marjelor indicatorilor, administratorul FPM trebuie sa
raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.
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- Cazul RST-01 privind impactul in legiaturd cu nivelurile ipotetice ale rascumpararii
masurate prin calculul simulirii de criza privind lichiditatea in sens invers

In legaturd cu simularea de criza privind lichiditatea in sens invers, administratorul FPM trebuie si
raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul RST-02 privind impactul in legiaturd cu nivelurile ipotetice ale rascumpararii
maésurate prin calculul simulérii de criza privind lichiditatea saptimanale

In legitura cu simularea de criza privind lichiditatea saptimanald, administratorul FPM trebuie sa
raporteze rezultatul ca procent indicand raportul intre iesirile saptamanale (numitor) si activele lichide
sdptamanale (prima transa si transa totald; numarator).

- Cazul RST-03 privind impactul in legiaturd cu nivelurile ipotetice ale rascumpararii
masurate ca simulare de criza privind concentrarea

In legéturd cu simularea de crizd privind concentrarea, administratorul FPM trebuie sd raporteze
rezultatul ca procent indicdnd raportul intre rascumpdrarile principalilor 2 investitori (numitor) si
activele lichide sdptamanale (prima transa si transa totald; numarator).

- Cazul MST-01 privind impactul in legatura cu socurile macrosistemice ipotetice care
afecteaza economia in ansamblu, masurati ca impact combinat al tuturor factorilor
asupra valorii activului net

In legdtura cu impactul combinat al tuturor factorilor asupra valorii activului net, administratorul FPM
trebuie sa raporteze impactul ca procent din VAN de raportare.

- Cazul MST-02 privind impactul in legiatura cu socurile macrosistemice ipotetice care
afecteazid economia in ansamblu, misurati ca impact combinat al tuturor factorilor
asupra activelor lichide siptiménale

In legiturdi cu impactul combinat al tuturor factorilor asupra activelor lichide siptimanale,
administratorul FPM trebuie sd raporteze rezultatul ca procent indicand raportul intre iesirile
saptamanale (numitor) si activele lichide saptamanale (prima transa si transa totala; numarator).

De asemenea, administratorul FPM trebuie sa raporteze valoarea iesirilor sdptdméanale calculata pentru
scenariu drept ,,factor de intrare”.

Instructiuni pentru masurarea impactului scenariilor simularilor de criza

Lichiditate (LST-01)

59.  Pentru fiecare titlu de valoare transferabil, factorii de ajustare trebuie sa se aplice la pretul utilizat
pentru evaluarea fondului la momentul raportarii (VPret), in conformitate

23



Autoritatea de Supraveghere Financiard - Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare Editie specialad — Septembrie 2020

cu articolul 29 alineatul (3) litera (a), in functie de tipul si scadenta lor, pentru a obtine un pret
ajustat (VPretajust):

(VPret)qjust = (1 —actualizare lichiditate) *VPret

Administratorul FPM trebuie sa estimeze impactul eventualelor pierderi prin evaluarea portofoliului de
investitii la pretul ajustat derivat, VPretajust, pentru a determina valoarea activului net (VAN) in situatie
de criza si a raporta impactul ca procent din VAN de raportare:

VAN de raportare-VAN situatie de criza

Impactul asupra riscului de lichiditate al activului (%) = *100
VAN de raportare

Exemplu:

Paragraful de mai jos prezintd un exemplu privind modul in care se evalueaza titlurile de valoare
pentru a estima impactul potentialelor pierderi ca urmare a deteriordrii lichiditatii pietei.
Administratorul unui FPM trebuie sa tina seama de titlurile de valoare care fac obiectul simularii de
criza privind lichiditatea, profilul de rating al acestora si scadenta restanta. De retinut ca nu toate
activele fac obiectul simularilor de criza.

Pentru fiecare titlu de valoare relevant, administratorul trebuie sa aplice factorul de ajustare prevazut
n ghid in formula:

Evaluare,yus: = (1 -ajustare lichiditate) » pret evaluare

In urmatoarele exemple se aplica factorii de ajustare pentru lichiditate din Ghidul privind scenariile
de simulare a situatiilor de criza din 2019.

» Seva considera o obligatiune de stat germana cu un pret de evaluare de 1 euro si o scadenta
ramasa de mai putin de 3 luni. Dupa aplicarea formulei de mai sus, pretul de evaluare ajustat
va fi:

Evaluareus:= (1—0,6)%1=0,94

+ Sevaconsidera o obligatiune de stat cu rating A, cu un pret de evaluare de 3 euro si o scadenta
ramasa de mai putin de 2 ani. Dupa aplicarea factorului de ajustare pentru lichiditate la pretul
sau de evaluare, pretul in conditii de criza va fi:

Evaluaresjuss = (1 — 0,77) * 3 = 0,69

» Se va considera o obligatiune de corporativa AA cu o scadentd ramasa de mai putin de 1 an
si un pret de 2 euro. Dupa aplicarea factorului de ajustare pentru lichiditate la pretul sau de
evaluare, pretul in conditii de criza va fi:
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Evaluaregu+= (1 —0,49) x2=1,02

» Simularea de criza de lichiditate nu se aplicd pentru toate activele. Spre exemplu,
un depozit cu o valoare de 1 euro ar avea un pret de evaluare ajustat de 1 euro.

Un administrator ar trebui sa calculeze si sa raporteze VAN in conditii de criza pe baza preturilor de
evaluare ale tuturor titlurilor de valoare, dupa aplicarea scenariului de criza de lichiditate.

Tn final, pe baza VAN in conditii de criza, administratorul trebuie sa calculeze si sa raporteze
impactul asupra riscului de lichiditate al activului, folosind urmatoarea formula:

VAN de raportare-VAN situatie de criza

Impactul asupra riscului de lichiditate al activului (%) =
VAN de raportare

Credit

CST-01

60. Pentru fiecare titlu de valoare, administratorii FPM trebuie sa aplice cresterea marjei comunicate
de ESMA. Pentru fiecare titlu de valoare, administratorii FPM trebuie sa transpund modificarea
corespunzatoare a marjei intr-o marja de ajustare (haircut). Administratorii FPM trebuie sa
raporteze impactul marjelor de ajustare in procente din
VAN de raportare.

VAN de raportare - VAN situatie de criza

Impactul asupra riscului de credit (%) = *100
VAN de raportare

Exemplu:

Atunci cand randamentul la scadenta al unui anumit titlu de creanta este reprezentat de suma marjei
de credit a emitentului si rata de swap pentru aceeasi moneda si scadenta:

Randament ob]igatiune — MarjaCreditObligatiune +Rata dobdnzii SWAP

De regula, modificarea valorii obligatiunii va fi masurata astfel:

% A Preg =-DUR « AMarjaCreditObligatiune
1 + Randament

Unde %APret este modificarea procentuald a pretului titlului de valoare;

DUR este durata, conform datelor de la administrator;
Randament este randamentul titlului de valoare, conform datelor de la administrator;

A Marja Credit Obligatiune este socul comunicat de ESMA.
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Administratorii FPM trebuie:

1) Sa gaseasci parametrul relevant publicat de ESMA

* Pentru o obligatiune de stat cu o scadenta reziduali de 1 an, administratorul trebuie sa
preia socurile corespunzitoare din tabelul scenariului: in acest caz, vom considera ca
socul la 1 an pentru marja de credit pentru aceasti obligatiune este de +35bp.

2) Si gaseasca parametrul intern relevant

+  In acest exemplu, administratorul identifici durata ca fiind de 1 an si randamentul de
1%
0,0035

%A Pret = —1 X =—0,35%

1,01

3) Sa masoare VAN in conditii de criza

« Tn acest exemplu, valoarea titlului este 100. Prin urmare, pierderea de valoare este de
0,35.

» Calculul trebuie repetat pentru toate titlurile de valoare supuse simularii de criza din
portofoliu

* VAN in conditii de criza reprezinti diferenta intre VAN de raportare si suma
valorilor pierderilor:

VAN situatie de crizi = VAN de raportare — ¥, pierderile de valoare

4) Sa masoare impactul
» Impactul de raportat este

VAN de raportare-VAN situatie de crizi
Impactul asupra riscului de credit (%)=

VAN de raportare

CST-02

61. Administratorii FPM trebuie sa simuleze si nerespectarea obligatiilor de plata ale primelor doud
expuneri. Impactul rezultat asupra VAN trebuie apoi raportat si exprimat sub forma unui procent.

VAN de raportare-VAN situatie de crizd

Impactul asupra riscului de concentrare (%) = *100
VAN de raportare
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Exemplu:
Administratorii FPM trebuie:

1) Si identifice principalele doui expuneri

* Expunerile mentionate in CST-02 se refera la suma tuturor instrumentelor emise de o
singura entitate si, daca este cazul, depozitele facute la aceeasi institutie de credit.

2) Sa masoare VAN in conditii de criza

* Trebuie luate in considerare garantiile reale primite (sau orice alt factor atenuator,
precum instrumentele derivate de credit). Daca nu exista nicio ipoteza, administratorul
va determina valoarea garantiei reale.

Dupa luarea in considerare a efectelor garantiei reale, se va aplica urmatoarea pierdere din cauza
nerambursarii:
» expuneri de rang prioritar: 45 %;

» expuneri subordonate: 75 %.

+ n acest exemplu, FPM are o VAN de raportare de 100 si 2 expuneri de rang

prioritar: de 10, respectiv de 15:

VAN situatie de criza = VAN de Raportare— (10* 45% + 15 * 45%)
VAN situatie de criza =100— 11,25= 88,75

5) Sa masoare impactul
Impactul de raportat este:

VAN de raportare-VAN situatie de crizd
Impactul asupra riscului de concentrare (%) =

VAN de raportare

Cursuri de schimb (FST-01; FST-02)

62. Administratorii FPM trebuie sa foloseasca parametrii publicati de ESMA: Socurile de schimb valutar
care corespund modificarilor cursurilor de schimb. Administratorii FPM trebuie sa-si reevalueze
portofoliul tindnd seama de noii parametri si trebuie sd exprime
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impactul fiecarui factor de risc ca procent din VAN de raportare. Se va raporta valoarea ,,zero” in
modelul de raportare numai daca scenariul nu are niciun impact.

Exemplu:

Pentru fiecare scenariu, administratorii FPM trebuie:

1) Sa gaseasca parametrul relevant publicat de ESMA
* Tabelul prezinta modificarea relativa a monedelor selectate.

» Unsemn pozitiv (negativ) la EUR/USD inseamna o apreciere (depreciere) a monedei
EUR fati de USD.

2) Sa masoare modificarea pretului

« in acest exemplu, administratorul detine un titlu de valoare exprimat in USD cu o
valoare de 100.
» Socul la EUR/USD este de +25 %, prin urmare modificarea pretului titlului de

valoare exprimat in USD este
100
A Pret=100—725 =-20

Unde APret este modificarea pretului titlului de valoare

Administratorul trebuie sa tina seama de toate acoperirile existente, conform datelor

detinute de acesta. Daca nu exista nicio ipoteza, administratorul va determina eficienta

acoperirii.

+ Calculul trebuie repetat pentru toate titlurile de valoare supuse simularii de criza din
portofoliu.

3) Sa masoare VAN in conditii de criza

* VAN in conditii de criza reprezinta diferenta intre VAN de raportare si suma

modificarilor valorilor (pierderi si castiguri):

VAN primite de criza = VAN de raportare + —), Modificari de valoare

4) Sa masoare impactul
« Impactul de raportat este:

. . VAN de raportare-VAN situatie de crizd
Impactul asupra riscului de curs valutar @y—=
VAN de raportare
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Cursuri de schimb (IST-01)

63. Administratorii FPM trebuie sa foloseascd parametrii publicati de ESMA: Socurile privind
randamentul ratei dobanzii care corespund modificarilor ratelor dobanzii. Administratorii FPM
trebuie sa reevalueze portofoliul tinind seama de noii parametri si trebuie sa exprime impactul
fiecarui factor de risc ca procent din VAN de raportare. Se va raporta valoarea ,,zero” in modelul
de raportare numai daca scenariul nu are niciun impact.

Exemplu:

Atunci cand randamentul la scadenta al unui anumit titlu de creanta este reprezentat de suma marjei
de credit a emitentului si rata de swap pentru aceeasi moneda si scadenta:

Randament obligatiune = MarjaCreditObligatiune + Rata dobanzii SWAP

De regula, modificarea valorii obligatiunii va fi masurata astfel:

%A Pret = — DUR x A Rata dobanzii SWAP

1 + Randament

Unde %APret este modificarea procentuald a pretului titlului de valoare;
DUR este durata, conform datelor de la administrator;
Randament este randamentul titlului de valoare, conform datelor de la administrator;
ASWAP pe rata dobanzii este socul comunicat de ESMA.

Administratorii FPM trebuie:

1) Sa gaseasca parametrul relevant publicat de ESMA
* Pentru o obligatiune exprimata in euro cu o scadenta reziduala de 1 an, administratorul
trebuie si preia socurile corespunzitoare din tabelul scenariului: in acest caz, vom

considera ci socul la 1 an pentru randamentul pe rata dobanzii pentru euro este de
+80bp.
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2) Si gaseasca parametrul intern relevant

+ Tn acest exemplu, administratorul identifici durata ca fiind de 1 an si randamentul de
1%
0,008

%A Pret=—1 X100 =—0,79%

3) Sa masoare VAN in conditii de criza

« Tn acest exemplu, valoarea titlului este 100. Prin urmare, pierderea de valoare este de
0,79.

* Calculul trebuie repetat pentru toate titlurile de valoare supuse simularii de criza din
portofoliu.

* VAN in conditii de criza reprezinta diferenta intre VAN de raportare si suma
valorilor pierderilor:

VAN situatie de crizi = VAN de raportare —y Pierderile de Valoare
4) Sa masoare impactul

e Impactul de raportat este

VAN de raportare-VAN situatie de criza

Impactul asupra riscului dobéanzii (%) =
VAN de raportare

Marja indicatorilor (SST-01)

64. Administratorii FPM trebuie sd foloseasca parametrii publicati de ESMA: Socurile privind
randamentul ratei dobanzii care corespund modificarilor ratelor dobanzii. Administratorii FPM
trebuie sa reevalueze portofoliul tindnd seama de noii parametri si trebuie sa exprime impactul
fiecarui factor de risc ca procent din VAN de raportare. in cazul in care scenariul unei modificari
a ratei dobanzii si o crestere sau reducere a marjei indicatorilor de care sunt legate ratele dobanzii
aferente titlurilor de valoare din portofoliu au acelasi impact, administratorii FPM vor raporta
rezultatul doar o singura data la (IST-01). Se va raporta valoarea ,,zero” in modelul de raportare
numai daca scenariul nu are niciun impact.

Exemplu:

A se vedea IST-01
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Nivelul de rascumparare
RST-01
65. Simularea de criza pentru lichiditate in sens invers presupune urmatoarele etape:

*  Pentru fiecare activ, administratorii FMP trebuie sa calculeze valoarea tranzactionabila
saptamanald (inclusiv activele care se apropie de scadentd).

* Administratorii FMP trebuie sa calculeze valoarea tranzactionabild sdptamanala maxima care
poate fi lichidata fara ca alocarea portofoliului sa incalce cerintele de reglementare ale FPM (a
se vedea exemplele de mai jos) (,,fara ca alocarea portofoliului sa fie denaturata™).

* Rezultatul este raportat in % din VAN.

Valoarea tranzactionabila siptiméinala maxima

care poate fi lichidata

fara a denatura alocarea portofoliului
Rezultatul

9%6)= %100
(%) VAN

Exemplu:
Administratorii FPM trebuie:

1) Sa maisoare valoarea tranzactionabila saptimanala

* Administratorii FPM trebuie sa identifice partea din portofoliul fondului care poate fi
lichidata in termen de o saptamina. Aceasti decizie trebuie sa se bazeze pe cea mai
scurtid perioada in care o astfel de pozitie poate filichidata in mod rezonabil 1a valoarea
contabila sau la o valoare cit mai apropiati de aceastas.

2) Si determine valoarea tranzactionabila saptimanala maxima care poate fi lichidata
fara a denatura alocarea portofoliului

*  Numarul maxim al iegirilor pe care fondul le poate suporta pe durata unei saptamani fara a
denatura alocarea portofoliului este determinat de (1) suma valorilor tranzactionabile
saptamanale; si (2) capacitatea fondului de a respecta cerintele de reglementare.

+ Tnaceste scopuri, cerintele de reglementare trebuie sa includa cel putin, fira a se limita la
acestea:

o diversificarea (articolul 17 din Regulamentul FPM); o

concentrarea (articolul 18 din Regulamentul FPM);

0 regulile de portofoliu pentru FPM pe termen scurt (articolul 24 din
Regulamentul FPM) si pentru FPM standard (articolul 25 din Regulamentul
FPM), in special scadenta medie ponderata (WAM)

5 Ghidul privind obligatiile de raportare in conformitate cu articolul 3 alineatul (3) litera (d) si articolul 24 alineatele (1), (2) si (4)
din AFIA
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maximai, durata de viatd medie ponderata (WAL) maxima , activele cu
scadenta zilnica si activele cu scadenta saptamanala.
+ De exemplu, daca 50 % din activele unui FPM cu VAN cu volatilitate scazutd sunt
tranzactionabile in termen de o saptimana, dar WAM devine mai mare de 60 de zile dupa
vanzarea a 30 %, administratorul trebuie sa raporteze 30 %.

3) Sia masoare impactul
* Rezultatul de raportat este
Valoarea tranzactionabil siptdiméanald maxima

care poate fi lichidata
fara a denatura alocarea portofoliului

Rezultatul (%) =
VAN

RST-02

66. Administratorii FPM trebuie sa aplice urmatorul scenariu de rascumparare in conditii de criza:

» Fondul primeste solicitari saptamanale de rascumparare neta de la 25 % dintre investitorii
profesionisti si de la 15 % dintre investitorii de retail.

»  Administratorul fondului masoara activele lichide saptamanale disponibile pentru a acoperi
solicitarile de rascumparare, conform urmatorului tabel:

Active Articolul | CQS
Activele mentionate la articolul 17 alineatul (7)® care au un grad
ridicat de lichiditate si care pot fi riscumpdrate si decontate in 24 lit 1
termen de o zi lucratoare si care au o scadenta reziduald de pana art. It (e)
la 190 de zile.
Numerar care poate fi retras cu o notificare prealabila de art. 24 lit. (e)
cinci zile lucratoare, fard penalizare. art. 25 lit .(d)

art. 24 lit. (e)

Active cu scadenta sdptamanala art. 25 lit. (d)
Acorduri reverse repo care pot fi reziliate cu o notificare art. 24 lit. (e)
prealabild de cinci zile lucratoare art. 25 lit. (d)

x100 % = Active lichide saptamanale (transa 1)

Sinstrumente ale pietei monetare, emise sau garantate separat sau in comun de catre Uniune, de administraiile nationale, regionale si locale ale statelor membre
sau de bancile lor centrale, de Banca Centrald Europeand, de Banca Europeana de Investitii, de Fondul european de investitii, de Mecanismul european de
stabilitate, de Fondul european pentru stabilitate financiard, de o autoritate centrald sau o banca centrald dintr-o fara terta, de Fondul Monetar Internagional,
de Banca Internationald pentru Reconstructie si Dezvoltare, de Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei, de Banca Europeand pentru Reconstructie si
Dezvoltare, de Banca Reglementelor Internationale sau de orice alta institutie sau organizatie financiard internafionald competenta din care fac parte unul sau
mai multe state membre.

32



Autoritatea de Supraveghere Financiara - Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare Editie speciala — Septembrie 2020

Activele mentionate la articolul 17 alineatul (7) care pot fi

rascumparate si decontate in termen de o sdptaména art. 17 alin. (7) 1.2

lucritoare.

Instrumentele de piatd monetara sau unitatile sau actiunile

altor FPM pe care acestea le pot rdscumpdra si deconta in art. 24 I!t' (&) 1,2
s ~ ’ art. 25 lit. (e)

termen de cinci zile lucratoare.

Securitizari eligibile si efecte de comert garantate cu active art. 9 alin. (1)

(ABCP). lit. (b) 1

x85 % = Active lichide saptamanale (transa 2)

Rezultatul este raportat ca acoperire a iesirilor cu activele lichide saptdmanale, in %.

Rezultatul (%) = Activele lichide saptamanale 100

Iesirile saptamanale

Exemplu:
Administratorii FPM trebuie:

1) Sa maisoare iesirile siptamanale

*  Fondul primeste solicitiri siptimanale de rascumparare neta de la 25 % dintre
investitorii profesionisti si de la 15 % dintre investitorii de retail.

«  in cazul in care jumitate din portofoliu este detinut de investitori profesionisti, si jumatate
de investitori de retail, iesirile totale sunt egale cu: 50 %* 25 % +
50%*15%= 20%

2) Sa clasifice activele in transa 1 si transa 2:

Participatii
detinute

Scadenta

Transa
<5 7ile CQS2 | Transa 1

Active CQs1

Activele mentionate

la articolul 17
alineatul (7)” care au
un grad ridicat de 15 8 1 2 9 1,7
lichiditate si care pot

fi  rascumparate  si
decontate in termen

7 Instrumente diferite ale pietei monetare emise sau garantate separat sau in comun de cétre Uniune, de administratiile nationale, regionale si locale ale statelor membre sau de
béncile centrale ale acestora, de Banca Centrald Europeand, de Banca Europeana de Investitii, de Fondul european de investitii, de Mecanismul european de stabilitate, de Fondul
european pentru stabilitate financiar, de o autoritate centrald sau o bancé centrald dintr-o taré tertd, de Fondul Monetar International, de Banca Internationald pentru Reconstructie
si Dezvoltare, de Banca de Dezvoltare a Consiliului Europei, de Banca Europeand pentru Reconstructie si Dezvoltare, de Banca Reglementelor Internaionale sau de orice altd
institutie sau organizatie financiaré internationald competenta din care fac parte unul sau mai multe state membre.
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de o0 zi lucratoare si
care au o scadenta
reziduald de pand la

3)

4)

190 de zile.

Active: descrierea activului;

Participatii detinute: fondul detine 15 % din portofoliul siu in ,, Activele mentionate la
articolul 17 alineatul (7) care au un grad ridicat de lichiditate si care pot fi rascumparate si
decontate in termen de o zi lucratoare si care au o scadenta reziduald de pana la 190 de
zile”, spre exemplu, obligatiuni de stat;

CQS 1: instrumentele financiare cu rating CQS 1 reprezinti 8 % din portofoliul
fondului;

Scadenti <5 zile: 7 % din portofoliu are rating mai mic de CQS 1 (15-8), din care 1 %
din portofoliu are scadenta in S zile;

CQS 2: instrumentele financiare cu rating CQS 2 (cu scadenta>S5 zile) reprezinta 2 %
din portofoliul fondului;

Transa 1: instrumentele financiare cu rating CQS 1 (8 %) si instrumentele financiare
cu scadentd in termen de 5 zile (1%) sunt incluse in transa 1 a activelor lichide
saptamanale (8 %+1 %=9 %);

Transa 2: instrumentele financiare cu rating CQS 2 (2 %) sunt incluse in transa 2 a
activelor lichide siptimanale cu o pondere de 85 % (2 %*85 %=1,7 %)

Sa masoare transa 1 si transa 2

Transa 1 reprezinta suma tuturor activelor incluse in transa 1.

Transa 2 reprezinta 85 % din suma tuturor activelor care nu sunt eligibile pentru
transa 1, ci sunt incluse in transa 2.
Fiecare activ poate fi considerat o singura data.

Sa raporteze rezultatul:

Administratorii FPM trebuie sa raporteze 2 rezultate:

Tranga 1
Rezultatul (%) = Iesirile siptimanale
Tranga 1 + Tranga 2
Rezultatul (%) =

Iesirile siptiméinale
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RST-03
67. FPM primeste solicitari de rascumparare neta de la principalii doi investitori. Impactul simularii
de criza trebuie evaluat conform metodologiei simularii de criza pentru lichiditate saptaiméanale.

Activele lichide saptimanale * 100

Rezultatul (%) =
Suma investitd de principalii doi investitori

Exemplu:

Administratorii FPM trebuie:

1) Sa maisoare iesirile
* Principalii 2 investitori retrag 100 % din investitie

2) Sa masoare transa 1 si transa 2
+ Asevedea RST-02

3) Si raporteze rezultatul:
* Administratorii FPM trebuie sa raporteze 2 rezultate:

Transa 1
Rezultatul %) =
Suma investitd de principalii doi investitori
Tranga 1 + Transa 2
Rezultatul (&) =

Suma investitd de principalii doi investitori

Macro (MST-01; MST-02)

68. Administratorii trebuie:

« In primul rand, si masoare impactul unui soc de piata care combina diversi parametri
de risc (a se vedea tabelul)

+ Sa evalueze impactul unui soc de rdscumparare cauzat de un soc de piatd. Vanzarea de
active ca reactie la un soc de rascumparare va conduce la pierderi suplimentare, astfel
cum apar in simularea de criza pentru lichiditate;

» Sa calculeze rezultatul ca procent din VAN;

» Séraporteze valoarea activelor lichide sdptdmanale dupa socul de piata, ca procent
din iesiri;

» Sdraporteze valoarea iesirilor ca element memorandum.
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Factori de risc IParametri utilizati pentru calibrare
¢ Cursul de schimb valutar + EUR/USD etc.
Socul de * Rata dobéanzii » Rata de swap
piata »  Creditul » Randamentul/marjele
* Marja intre indicii de care sunt obligatiunilor de stat
legate ratele dobanzii aferente » Randamentul/marjele
titlurilor  de valoare din obligatiunilor corporative
portofoliu
* Nivelul de rdscumparare * % iesiri
Socul de
5 5 + Lichiditatea activelor + Diferenta dintre pretul de
rascumparare vanzare si cel de cumparare
(factor de ajustare)
* % VAN QL
Rezultate » Activele lichide saptimanale
iesiri
Memo o % iesiri Q2:

Administratorii FPM trebuie:

1) Si masoare impactul combinat al factorilor de risc (socul de piata)

* Administratorii FPM trebuie sa foloseasca modelele interne pentru a masura impactul
combinat al cel putin urmatoarelor elemente: riscul de credit; riscul ratei dobanzii,
riscul valutar.

* Atunci cind parametrii comunicati de ESMA sunt identici cu cei folositi pentru celelalte
scenarii (de exemplu, CST-01, FST-01, IST-01, SST-01), rezultatele nu trebuie si fie
valoarea agregati, deoarece impactul combinat al socurilor trebuie sa aiba efecte
neliniare.

2) Sa masoare iesirile

*  Solicitarile de rascumparare trebuie masurate prin raportare la VAN dupa socul de piata,
conform metodologiei RST-02.

«  In exemplul urmitor, VAN de raportare este de 100, socul de piati este de 10, iar fondul
are o rata de iesiri de 20 %:
lesiri=(100-10)*20 %=18
VAN dupa iesiri=90-18=72

* Sia masoare acoperirea in functie de active transa 1 si active transa 2. A se vedea RST-
02.
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3) Sa masoare impactul asupra lichiditatii

* Fondul vinde active pe o piatd tensionati, caracterizati de mairirea diferentei intre
pretul de vanzare si cel de cumpirare din simularea de criza pentru lichiditate (LST-
01). Pentru fiecare titlu de valoare vandut, administratorul trebuie sa aplice factorul
de ajustare previzut in ghidul privind simularea de criza.

* Numai activele vindute ca raspuns la solicitiri de rascumparare sunt afectate de
lichiditatea in conditii de crizi. in exemplul anterior, valoarea activelor afectate de
lichiditatea in conditii de crizi este 18, iar valoarea activelor neafectate de lichiditatea
in conditii de criza este 72.

+ Tn scopul scenariului Macro, se consideri ci FPM vand active proportional cu
portofoliile detinute (fira denaturare).

« in scopul simuliirii de crizi, pierderea este suportati integral de citre investitorii
ramasi (nu de citre investitorii care rascumpari activele).

4) Sa masoare VAN in conditii de criza

« Impactul asupra VAN este rezultatul impactului combinat al factorilor de risc, al
iesirilor si al impactului lichiditatii.

VAN situatie de criza = VAN de raportare - Soc de piata - Iesiri - Impact lichiditate
5) Sa raporteze rezultatul:

* Administratorii FPM trebuie sa raporteze 3 rezultate:

]mpactul asupra VAN (%) _ VAN de raportare-VAN situatie de crizi
VAN de raportare

Transa 1

Lichiditate siptiménald (%) =

Iegiri

Transa 1 + Transa

Lichiditate saptimanala (%)=

legiri
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69. Definitiile care trebuie folosite in prezentul bloc 3 sunt urmatoarele:

Niveluri de calitate a creditului: Niveluri de calitate a creditului (CQS) pun in
corespondenta evaludrile emise de Institutiile
externe de evaluare a creditului
(ECAI). Corespondenta respectivelor evaluari
ale creditelor emise de o ECAI cu nivelul de
calitate a creditului este mentionatd in
REGULAMENTUL DE PUNERE IN
APLICARE (UE) 2016/1799 AL COMISIEls.

Scadenta: Cu exceptia cazului In care se specifica
altfel, administratorii FPM vor utiliza factorii
de risc corespunzatori scadentei reziduale a
instrumentului.

Pret de evaluare Pretul de evaluare se referd la evaluarea
FPM definita la articolul 29 alineatul (3) din
Regulamentul FPM.

Activele lichide saptamanale Pentru simularile de criza ale FPM, activele
lichide sdptamanale reprezinta suma intre
activele cu lichiditate crescuta si activele cu
scadentd  saptamanala. Metodologia de
masurare a activelor cu lichiditate crescuta
este definita in Ghidul privind scenariile de
simulare a situatiilor de criza in temeiul
Regulamentului FPM.

Valoare tranzactionabild saptamdnald: Administratorii  FPM trebuie sa raporteze
partea din portofoliul fondului care poate fi
lichidata in termen de o sdptamana. Aceasta
decizie trebuie sa se bazeze pe cea mai
scurtd perioada 1n care o astfel de pozitie
poate fi lichidatd Tn mod rezonabil la
valoarea contabild sau la o valoare cat mai
apropiatad de aceasta.

8https://eur-Iex.europa.eu/Ieg@l-content/RO/TXT/’?uri:CELEX:32016F21799

9 Ghidul privind obligatiile de raportare in conformitate cu articolul 3 alineatul (3) litera (d) si articolul 24 alineatele (1), (2) si (4) din
AFIA
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Blocul 4 - Informatii privind activele

5.2.18 Descrierea activelor instrumentului de piatd monetard (cimpul A.6.2), a
securitizarii eligibile sau a ABCP (cimpul A.6.21), a unititii sau actiunii altui FPM
(cdmpul A.6.61), a depozitelor sau activelor asociate (campul A.6.72) si a acordurilor de
riascumparare sau acordurilor reverse repo (cAimpul A.6.82)

70. Campul A.6.2 trebuie completat numai daci nu exista cod ISIN (cAmpul A.6.3) si nici cod
CFI (campul A.6.4) pentru instrumentul pietei monetare. Campul A.6.21 trebuie completat
numai daci nu existd cod ISIN (cAmpul A.6.22) pentru securitizare sau efectul de comert
garantat cu active. Cimpul A.6.61 trebuie completat numai daca nu existd cod ISIN
(campul A.6.62) si nici LEI (cAmpul A.6.63) pentru unitatea sau actiunea altui FPM.
Campul A.6.72 trebuie completat numai daca nu exista cod ISIN (cAmpul A.6.73) si nici cod
CFI (cdmpul A.6.74) pentru depozit sau activul asociat. Campul A.6.82 trebuie completat
numai daca nu existd cod ISIN (cAmpul A.6.83) pentru acordul de rascumparare sau
acordul reverse repo.

5.2.19 Codul CFI (daca este disponibil, si daci nu este disponibil codul ISIN) al
instrumentului pietei monetare (campul A.6.4), al instrumentului financiar derivat
(cdmpul A.6.43), al unititii sau actiunii altui FPM (cAmpul A.6.64), al depozitelor sau
activelor lichide asociate (campul A.6.74), al acordului de riascumpirare sau acordului
reverse repo (campul A.6.84) si al activelor mentionate in cimpul B.1.3

71. Tnceeace priveste codul CFI de transmis pentru diferitele active (cAmpul A.6.4, A.6.43, A.6.64,
A.6.84, B.1.3), in combinatie cu un cod ISIN, trebuie transmis codul CFI, deoarece ambele sunt
atribuite concomitent de agentii nationale de numerotare. Daci instrumentul nu are un cod
ISIN, trebuie raportat si codul CFL, in conformitate cu standardul ISO 10962. in acest caz,
trebuie transmise cel putin primele 2 caractere ale codului CFI si caracterul care reprezinti
clasa de active (daca se aplica pentru instrumentul in cauzia) (si anume, aceste caractere nu pot
fi ,,X”, care inseamna ,,nu se aplica” sau o ,,valoare nedefiniti”). Pentru a indruma entititile
raportoare in legatura cu generarea unui CFI, ESMA a realizat o punere in corespondenta a
codului CFI, care cuprinde toate activele eligibile (Anexa I). in ceea ce priveste codul CFI
pentru depozite sau active lichide asociate (campul
A.6.74), nu trebuie transmis un cod CFI.

5.2.20 Tara activului (cAmpurile A.6.8, A.6.23, A.6.50, A.6.66, A.6.75, A.6.85)

72.  Atunci cAnd se raporteazi informatii cu privire la concentrarea geografica a diferitelor tipuri
de active, informatiile trebuie raportate cu referire la ultima zi a perioadei de raportare (daca
informatiile nu sunt disponibile in acea ultimi zi, administratorii FPM trebuie sa foloseasca
ultimele informatii disponibile cu privire
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73.

74.

75.

76.

77.

la acest subiect). Activele care nu au o concentrare geografica predominanta trebuie
incluse in categoria ,,supranationale/regiuni multiple”.

Pentru securitizarile si efectele de comert garantate cu active eligibile (cAmpul A.6.23), in
cazul in care nu existi un sponsor, trebuie indicata tara emitentului.

Conform cimpului A.6.8, tara unui instrument al pietei monetare este tara emitentului
instrumentului pietei monetare.

Tn conformitate cu cele de mai sus, pentru instrumentele financiare derivate (instrumentele
derivate extrabursiere si listate), tara instrumentului financiar derivat (cAmpul A.6.50) trebuie
sa fie tara contrapértii instrumentului financiar derivat. Cu toate acestea, pentru instrumentele
financiare derivate extrabursiere decontate, tara instrumentului financiar derivat (cAmpul A.6.50)
trebuie s fie tara CCP.

Pentru depozite sau active lichide asociate, tara (cAmpul A.6.75) trebuie sa fie stabilita in
functie de domiciliul entitatii la care se constituie depozitul. Spre exemplu, domiciliul unui
depozit in numerar in euro intr-o banca din SUA trebuie si fie SUA.

Pentru acordul de rascumpéarare sau acordul reverse repo, tara (cimpul A.6.85) trebuie sa
fie domiciliul contrapartii la acordul de rascumpirare sau la acordul reverse repo.

5.2.21 Pretul net al instrumentului pietei monetare (A.6.12 si A.6.13), al securitizarilor
sau efectelor comerciale garantate cu active (A.6.30 si A.6.31)

78.

in ceea ce priveste pretul net al instrumentului pietei monetare (A.6.12 si A.6.13), al
securitizarilor sau efectelor comerciale garantate cu active (A.6.30 si A.6.31), aceste
campuri trebuie raportate intotdeauna in termeni absoluti (in valori monetare, nu in
procente). Dobanda acumulata (A.6.14, A. 6.15, A.6.32, A.6.33) si Valoarea de piata totala
(A.6.16, A.6.17, A.6.34, A.6.35) trebuie, de asemenea, raportate intotdeauna Tn termeni
absoluti (in valori monetare, nu in procente).

5.2.22 Dobanda acumulati (A.6.14 si A.6.15), valoarea de piata totald a instrumentului
pietei monetare (A.6.16 si A.6.17) si metoda folosita pentru stabilirea pretului
instrumentului pietei monetare (A.6.18)

79.

Tn ceea ce priveste cimpurile de la A.6.14 1a A.6.18, daci administratorul precizeazi ci metoda
folosita pentru stabilirea pretului instrumentului pietei monetare (A.6.18) este ,,prin raportare
la model”, sau ,,cost amortizat”, acesta nu trebuie si completeze cimpurile aferente pretului
net (A.6.12 si A.6.13) si dobinzii acumulate (A.6.14 si A.6.15), iar valoarea de piata totala a
instrumentului pietei monetare (A.6.16 si A.6.17) va fi reprezentata, in acest caz, de valoarea
totali a instrumentului pietei monetare. Tn cazul in care administratorul precizeazi ci metoda
folosita pentru stabilirea pretului instrumentului pietei monetare (A.6.18)
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este ,,prin raportare la piata”, suma cimpurilor A.6.13 (pret net) si A.6.15 (dobindia acumulati)
trebuie sa fie egala cu cifra din cdmpul A.6.17 (valoare de piata totala).

5.2.23 Descrierea activelor securitizarilor sau efectelor comerciale garantate cu active
eligibile (cAmpul A.6.21), LEI (cAimpul A.6.24) si numele sponsorului (campul A.6.25)

80. n ceea ce priveste descrierea activelor securitizirilor sau efectelor comerciale garantate cu
active eligibile (cAmpul A.6.21), administratorii trebuie si raporteze identificatorul
securitizarii folosind formatul ,,Registru Securitizare LEI”, apoi o cratima si un cod unic
de identificare pentru securitizare generat si alocat de registrul de securitizare. Acesta este

un identificator obligatoriu, in special pentru activele clasificate drept ,,STS”, astfel cum se
mentioneaza in Regulamentul 2017/1131.

81. 1Tn cazul in care securitizarea sau efectul de comert garantat cu active eligibil nu are un

sponsor, cimpurile A.6.24 (Codul LEI al sponsorului) si A.6.25 (Numele sponsorului)
trebuie completate folosind codul LEI si numele emitentului.

5.2.24 Tipul de contract al contractului derivat (campul A.6.39)

82. Pentru a completa acest caimp, in ceea ce priveste tipul de contract al contractului derivat
(campul A.6.39), administratorii trebuie sa foloseasca urmatoarele tipologii de contracte:

- ,,CFDS” pentru contracte pe diferente

- ,,FORW?” pentru contracte forward

- ,,FRAS” pentru contracte forward pe rata dobanzii
- ,,FWOS” pentru contracte forward pe swap

- ,,FUTR” pentru contracte futures

- ,,JFONS” pentru contracte futures pe swap

- ,,OPTN” pentru contracte options

- ,,OTHR” pentru alte contracte

- L. SWAP” pentru contracte swap

- L,,.SWPT” pentru contracte swaption

5.2.25 Denumirea activului suport (campul A.6.45)

83. In ceea ce priveste denumirea activului suport (cAmpul A.6.45), se pot mentiona mai multe
elemente, pentru a completa cerintele incluse in Regulamentul de punere in
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aplicare privind raportarea si articolul 37 din Regulamentul FPM. Daca instrumentul financiar derivat
are un cod ISIN sau este un Indicator, conform campului A.6.46, campul A.6.45 nu trebuie completat.
Tn cazul unui activ suport pentru care nu existd ISIN si care nu este indicator, administratorul FPM
trebuie sa indice faptul ca valoarea campului A.6.46 nu este disponibila.

5.2.26 Expunerea acordului de rascumpéirare sau a acordului reverse repo (campul
A.6.91 si A.6.92)

84.

85.

86.

In ceea ce priveste expunerea acordului de riscumpirare sau a acordului reverse repo
(campul A.6.91 si A.6.92), expunerea mentionati in aceste cAmpuri trebuie si fie expunere
bruta.

in ceea ce priveste acordul de riscumpirare, expunerea bruti inseamni valoarea de piati
a ftitlurilor de valoare vandute catre contrapirtile tranzactiei repo (in schimbul
numerarului incasat), firia a tine seama de niciun efect de compensare si fira a avea in
vedere vreo garantie reald primita pentru a reduce riscul de contrapartidd decurgind din
aceste tranzactii.

in ceea ce priveste acordul reverse repo, expunerea bruta inseamna valoarea numerarului
achitat citre contrapartile tranzactiei reverse repo (in schimbul titlurilor de valoare
cumparate), fara a tine seama de niciun efect de compensare si firi a avea in vedere vreo
garantie reald primiti pentru a reduce riscul de contrapartidi decurgind din aceste
tranzactii.

5.2.27 Procedura interna de evaluare a creditelor (cAmpurile A.6.19, A.6.37 si A.6.95)

87.

Tn ceea ce priveste evaluarile creditelor mentionate in cAmpurile A.6.19, A.6.37 si A.6.95, in
cazul 1n care nu existd o evaluare internd a creditelor pentru un anumit activ, campul
corespunzator trebuie completat cu mentiunea ,,nu se aplica” (pentru emitenti de stat din UE) sau
,,hneefectuat
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Blocul 5 - Informatii privind pasivele

5.2.28 Concentrarea investitorilor (campul A.7.2)

88.

89.

90.

91.

in ceea ce priveste concentrarea investitorilor (cAimpul A.7.2), pentru FPM cu mai multe
clase de unititi sau actiuni, administratorii FPM trebuie si tina seama de procentul acestor
unititi sau actiuni prin raportare la VAN a FPM pentru a putea insuma procentele
investitorilor profesionisti si a investitorilor de retail in FPM. Totalul trebuie sa fie egal cu
100 %. Totalurile campurilor A.7.3 si A.7.4 trebuie sa fie de asemenea egal cu 100 %.

in legituri cu cimpul A.7.2, administratorul unui FPM trebuie si precizeze de asemenea
procentul din VAN pentru i) clientii profesionisti si ii) investitorii de retail, care reprezinta
o estimare. Prin urmare, ar trebui sa fie patru campuri de completat: i) % din VAN pentru
clienti profesionisti, care nu este o estimare, ii) % din VAN pentru clienti profesionisti, care
este o estimare iii) % din VAN pentru clienti retail, care nu este o estimare iv) % din VAN
pentru clienti retail, care este o estimare.

Alte doua sub-campuri corespunzatoare trebuie incluse in campul modelului de raportare care
trebuie completat de administratorul FPM corespunzator campului A.7.2 din Regulamentul de
punere Tn aplicare privind raportarea.

Tn special, mai jos sunt oferite preciziri suplimentare privind taxonomia grupului emitent,
conform solicitarilor Bancii Centrale Europene, care corespunde categoriei de emitenti
mentionate in cAmpurile A.6.7 si A.6.86:

- Categoriile de emitent ,,Suveran (UE)” impreuna cu ,,Suveran (din afara UE)” corespund

categoriei ,,Administratie publica centrala” sub codul 1G2;

- Categoriile de emitent ,,Banca Centrala din UE” impreuna cu ,,Banca Centrala din afara
UE” corespund categoriei ,,Bancad Centrala” sub codul IG1;

- Categoriile de emitent ,,Institutie Publica Nationala” impreuna cu ,,Institutie Publica din UE
(cu exceptia Institutiilor Publice din afara UE” corespund categoriei ,,Societate Publica” sub
codul 1G11;

- Categoriile de emitent ,,Institutie Publicd Supranationald (UE)” impreund cu ,,Institutie
Publica Supranationala (altele decat UE)” corespund categoriei ,,Emitent Supranational” sub
codul IG6;

- Categoriile de emitent ,,Institutie de Credit” corespund categoriei ,,Institutii de Credit (cu
exceptia agentiilor)”, ,,Agentie - altele decat institutiile de credit” si ,,Agentie - institutie de

credit” sub codurile 1G4, IG7 si IGS;

- Categoriile de emitent ,,Alte societati financiare” corespund categoriei ,,Societdti financiare
altele decat institutiile de credit” sub codul IG9; si
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- Categoriile de emitent ,,Societdti nefinanciare” corespund categoriei ,,Societati si alti
emitenti” sub codul 1G3.

- Categoriile de emitent ,,Banca Centrald din UE” impreuna cu ,,Banca Centrala din afara UE”
corespund categoriei ,,Banca Centrala” sub codul I1G1.

5.2.29 Defalcarea grupurilor de investitori (cAmpul A.7.3) si repartizarea geografica a
investitorilor pe tari (cAmpul A.7.4)

92.

93.

94.

95.

Suma procentelor mentionate in cdmpul A.7.3 trebuie sa fie egala cu 100%.

Suma procentelor mentionate in cdmpul A.7.4 trebuie, de asemenea, sa fie egala cu 100 %, iar
administratorul unui FPM trebuie sa precizeze procentul din VAN pentru care nu poate fi
specificata nicio tara.

Beneficiarii finali, astfel cum sunt mentionati in cAmpurile A.7.1 si A.7.3 trebuie sa fie
considerati la nivel de entitate juridica si nu la nivel de societate-mama.

De asemenea, urmatoarea lista arati care sector institutional al economiei in conformitate
cu manualul Sistemului european de conturi (ESA) 2010 corespunde grupului de investitori,
astfel cum este mentionat la campul A.7.3:

- Grupul de investitori ,,Societati nefinanciare” corespunde sectorului ,,Societati nefinanciare”
sub codul S11

- Grupul de investitori ,,Banci” corespunde sectorului ,,institutii financiare monetare (IFM-uri)”
sub codul S12K

- Grupul de investitori ,,Societati de asigurare” corespunde sectorului ,,Societati de asigurare”
sub codul S128

- Grupul de investitori ,,Alte institutii financiare” corespunde sectorului ,,Alte institutii
financiare” sub codul S120

- Grupul de investitori ,,Fonduri/sisteme de pensii” corespunde sectorului ,,Fonduri de pensii”
sub codul S129

- Grupul de investitori ,,Administratie publica” corespunde sectorului ,,Administratie publica”
sub codul S13

- Grupul de investitori ,,Alte organisme de plasament colectiv”’ corespunde sectorului ,,Fonduri
de investitii non-FPM” sub codul S124

- Grupul de investitori ,,Gospodarii” corespunde sectorului ,,Gospodarii si institutii non-profit
care deservesc gospodariile” sub codurile S14 si S15

- Grupul de investitori ,,Necunoscut” corespunde sectorului ,,Neprecizat” sub codul SIN
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- Sectorul ,,Restul lumii” de sub codul S2 poate sa nu fie legat direct la lista grupurilor de
investitori, dupa cum se mentioneaza la campul A.7.3.

5.2.30 Termen de preaviz solicitat de investitori (campul A.7.6)

96.

In ceea ce priveste cAmpul A.7.6 din Regulamentul de punere in aplicare privind
raportarea, daca existd mai multe clase de actiuni si unitati, perioada de preaviz raportata
trebuie si fie cea aferenta celei mai mari clase de actiuni (asociati cu cea mai mare proportie
a VAN). De asemenea, la completarea campului A.7.6 in ,zile”, se vor lua in considerare
zilele lucratoare bancare.

5.2.31 Mecanisme de lichiditate (campul A.7.7)

97.

in campul A.7.7, administratorul unui FPM va indica daca exista ,,Alte mecanisme pentru
administrarea activelor nelichide” in legituri cu FPM respectiv. in cazul in care nu existi
astfel de mecanisme, administratorul unui FPM trebuie si completeze ,,0” in cimpul ,,%
din VAN aferent acelui cimp. De asemenea, Tn scopul campului A.7.7, termenul ,,suspendarea
tranzactiondrii” poate fi interpretat drept ,,suspendarea rascumpararii”.

5.2.32 Informatiile privind pasivele FPM: subscrieri (A.7.9), rascumparari (A.7.10),
plati catre investitori (A.7.11), curs de schimb (A.7.12)

98.

99.

100.

101.

in ceea ce priveste subscrierile, data subscrierii care va fi avuti in vedere la completarea
modelului de raportare FPM (campul A.7.9) trebuie si fie data la care actiunea FPM este
emisd, si nu data la care suma corespunzaitoare actiunii este platita efectiv catre FPM

In ceea ce priveste riscumpiririle, data subscrierii care va fi avuti in vedere la
completarea modelului de raportare FPM (campul A.7.10) trebuie si fie data la care
actiunea FPM este rascumparata, si nu data la care suma corespunzitoare actiunii este
plitita efectivde FPM. De asemenea, dividendele platite catre investitori nu trebuie considerate
rascumpardri in intelesul cAmpului A.7.10.

in ceea ce priveste plitile citre investitori, plitile citre investitori astfel cum sunt
mentionate in cAmpul A.7.11 includ dividendele. Pentru evitarea oricarui dubiu, in cazul
claselor de actiuni cu acumulare, veniturile generate in timpul anului nu trebuie considerate plati
catre investitori in intelesul cAmpului A.7.11.

in ceea ce priveste cursul de schimb mentionat in cimpul A.7.12, acest curs de schimb raportat
trebuie sa fie cursul de schimb valabil la sfarsitul lunii corespunzéatoare raportarii cAimpurilor
A.7.8, A.7.9 si A.7.11 sau, dacid nu este disponibil la acea data, ultimul curs de schimb anterior
disponibil. Trebuie folosit acelasi curs de schimb la completarea in euro a tuturor cAmpurilor
A.7.8,A.7.9 si

AT7.11.
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Blocul 6 - Informatii privind VAN cu valoare scazuta

5.2.33 Informatiile privind pretul, mentionate in cimpurile B.1.4, B.1.5 (pretul la
producerea evenimentului, folosind metoda costului amortizat cu privire la B.1.5), B.1.8
(deviatia minimi de pret intre dou valori mentionati in cAmpul B.1.8), B.1.9 (in perioada
mentionati la cAmpul B.1.6, se va mentiona deviatia maximi de pret intre cele doui valori ) si
diferenta medie intre doua valori mentionata in campul B.1.7

102. In ceea ce priveste pretul mentionat in cAmpurile B.1.4 si B.1.5 (pretul la producerea
evenimentului), folosind metoda costului amortizat in legatura cu B.1.5.), moneda in care se
exprima pretul trebuie sa fie euro.

103. In ceea ce priveste diferenta mentionati in campurile B.1.7, B.1.8 si B.1.9, cifrele trebuie
exprimate 1n puncte de baza. De asemenea, in cazul in care administratorul FPM decide sa treaca
definitiv activul de la metoda costului amortizat la metoda de cost prin raportare la piata, perioada
mentionatd in campul B.1.6 trebuie sa inceteze.
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VI. Anexa la Ghid

Anexa 119 la Ghid

Coduri CFI pentru titluri de valoare eligibile

Litere
obligatorii ale
codului CFI
Categorie de care trebuie
instrumente Grup furnizate
Organisme de
plasament
colectiv E Fond tranzactionat la bursa (ETF) CE****
Organisme de
plasament
colectiv F Fonduri de fonduri CR****
Organisme de
plasament
I Fonduri de investitii/fonduri mutuale standard
colectiv (vanilla) Cl****
Organisme de
plasament
colectiv S Fonduri de pensii CS****
Titluri de creanta| Titluri garantate cu active DA****
Titluri de creanti| Obligatiuni DB****
Titluri de creanta| Certificate de depozit pentru titluri de creanta DD****
Titluri de creantd| Instrumente structurate (fira protectia capitalului) DE****
Titluri de creanti| Titluri garantate cu ipoteca DG****
Titluri de creanti| Obligatiuni municipale DN****

0L ista de coduri CFI poate fi modificata in cazul in care intervin modificari ale standardului ISO 10962.
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Titluri de creanti| Instrumente structurate (cu protectia capitalului) DS****
Titluri de creanti| Obligatiuni pe termen mediu DT****
Titluri de creanti| Obligatiuni cu optiuni atasate D\W\*#*x*
Titluri de creantd| Instrumente ale pietei monetare DY****
Contract futures | Transe FFB***
Contract futures | Monede FEC***
Contract futures | Datorii FED***
Contract futures | Contract futures FEF***
Contract futures | Indici FEI***
Contract futures | Rata dobanzii FEN***
Contract futures | Contract options FEO***
Contract futures | Contracte swap FEW***
Contracte
options
nelistate si
incluse pe liste
complexe Schimb valutar HF****
Contracte
options
nelistate si
incluse pe liste
complexe Rate HR****
Contracte
forward F Schimb valutar JEF*r*
Contracte
forward R Rate JR****
Contracte
options
listate Transe (call) OC*B**
Contracte
options
listate

Transe (put) OP*B**
Contracte
options
listate

Transe (altele) OM*B**
Contracte
options
listate

Monede (call) OC*C**
Contracte
options
listate Monede (put) OP*C**
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Contracte
options
listate
Monede (altele) OM*C**

Contracte
options
listate
Datorii (call) OC*D**

Contracte
options
listate
Datorii (put) OP*D**

Contracte
options
listate
Datorii (altele) OM*D**

Contracte
options
listate
Contracte futures (call) OC*F**

Contracte
options
listate
Contracte futures (put) OP*F**

Contracte
options
listate
Contracte futures (altele) OM*F**

Contracte
options
listate
Indici (call) OC*|**

Contracte
options
listate
Indici (put) OP*|**

Contracte
options
listate
Indici (altele) OM*|**

Contracte
options
listate
Rata dobanzii (call) OC*N**

Contracte
options
listate
Rata dobanzii (put) OP*N**

Contracte
options
listate
Rata dobanzii (altele) OM*N**

Contracte
options
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listate

Contracte options (call) OC*Q**
Contracte
options
listate

Contracte options (put) OP*O**
Contracte
options
listate

Contracte options (altele) OM*O**
Contracte
options
listate

Contracte swap (call) OC*W**
Contracte
options
listate

Contracte swap (put) OP*W**
Contracte
options
listate

Contracte swap (altele) OM*W**
Contracte swap | Schimb valutar SEx**x*
Contracte swap | Rate SR****
Tranzactie de
finantare Acorduri repo LR****
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Anexa Il la Ghid

Tabelul 1

Nu exista

niciun
punct slab si
Baza valorii Impactul  |Impactul total Observatii nu se
propune
Cod activului Impactul |primei transe | al transei de |Factor de| Valoare niciun
Suplimen- plan de
Factor de risc scenariu Data pozitiei net asupra VAN de iesiri iesiri intrare |indisponibila tare actiune
Specifica faptul ca
esirile lanul de actiune
saptdmanale pste propus de
Herivand din fonsiliul de
esirile lunare hdministratie ca
esirile Fomparativ cu Jurmare a unei
simulari de criza
Valoarea saptdmanale hctivele lichide aloarea din
activului net Herivand din saptdmanale, olositd ca  [Specifica kare a rezultat o
constantad Procentul din esirile lunare fonsiderate Hata de aptul ca Orice alte ulnerabilitate. Tn
este folosita AN care Fomparativ cu Hrept suma ntrare aloarea nu informatii cazul Tn care nu
drept bazd korespunde hctivele lichide hctivelor foarte pentru pste suplimentar kxista nicio
Data la care a fost pentru pfectelor unui saptdmanale, ichide si falcularea  Hisponibila e cu privire ulnerabilitate, se
efectuatd ultima scenariul de kcenariu de Lonsiderate hctivelor cu pfectelor pentru la rezultatul kaporteaza ,,Niciun
simulare de criza simulare de kimulare de Hrept active kcadenta bimularii cenariul simuldrii de Element de
(data de referintd) criza? kriza oarte lichide saptdmanala He criza espectiv criza yulnerabilitate”.
Lichiditate LST-01
Credit ICST-01
Credit ICST-02
Cursul de schimb
valutar FST-01
Cursul de schimb
valutar FST-02
Rata dobanzii IST-01
Nivelul de
riscumpérare RST-01
Nivelul de
riscumpirare RST-02
Nivelul de
riscumpérare RST-03
Marja indicatorilor SST-01
Macro MST-01
Macro MST-02
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NORMA
privind aplicarea Ghidului ESMA privind simularea situatiilor de criza de lichiditate in
OPCVMsi FIA

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

Tn baza prevederilor art. 16 alin. (1) si 20 din Legea nr. 74/2015 privind administratorii
de fonduri de investitii alternative, art. 46 alin. (4), art. 52 alin. (3) si art. 84 din Ordonanta de
urgenta a Guvernului nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare
si societatile de administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii
nr. 297/2004 privind piata de capital, aprobatd cu modificari si completari prin Legea nr.
10/2015, cu modificarile si completarile ulterioare,

Avénd in vedere prevederile art. 47, 48 si 92 din Regulamentul (UE) nr. 231/2013 al
Comisiei din 19 decembrie 2012 de completare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului
European si a Consiliului in ceea ce priveste derogdrile, conditiile generale de operare,
depozitarii, efectul de levier, transparenta si supravegherea, art. 28 din Regulamentul (UE) nr.
1131/2017 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 iunie 2017 privind fondurile de
piatd monetard si art. 3 din Regulamentul (UE) nr. 438/2016 din 17 decembrie 2015 de
completare a Directiver 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce
priveste obligatiile depozitarilor,

Potrivit deliberarilor din sedinta Consiliului Autoritatii de Supraveghere Financiara din
data de 23.09.2020,

Autoritatea de Supraveghere Financiard emite prezenta norma:

Art. 1. - Autoritatea de Supraveghere Financiard aplicd Ghidul Autoritatii europene
pentru valori mobiliare si piete privind simularea situatiilor de criza de lichiditate in OPCVM
si FIA, prevazut in anexa care face parte integrantd din prezenta norma.

Art. 2. — Societatile de administrare a investitiilor, administratorii de fonduri de

investitii alternative si depozitarii activelor OPCVM sau FIA au obligatia respectarii
prevederilor prezentei norme.
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Art. 3. — Depozitarii activelor OPCVM sau FIA au obligatia de a informa A.S.F. atunci
cand constatd nerespectarea de catre societdtile de administrare a investitiilor sau
administratorii de fonduri de investitii alternative, dupa caz, a obligatiilor privind existenta si efectuarea simularii

situatiilor de criza de lichiditate, denumita in continuare LST, in termen de maximum 2 zile lucratoare de la data constatarii.

Art. 4. — Societatile de administrare a investitiilor sau administratorii fondurilor de
investitii alternative, dupa caz, au obligatia de a informa A.S.F. in termen de maximum 5 zile
de la intocmirea LST-ului periodic sau ad-hoc, cu privire la aparitia unor riscuri semnificative
si la masurile Intreprinse in vederea combaterii acestor riscuri.

Art. 5. - Nerespectarea prevederilor prezentei norme se sanctioneazd potrivit
dispozitiilor capitolului VII din Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a
investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
capital, aprobata cu modificari si completari prin Legea nr. 10/2015, cu modificarile si
completarile ulterioare sau art. 51-57 din Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri
de investitii alternative, cu modificarile si completarile ulterioare.

Art. 6. - Prezenta norma se publica in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, in

Buletinul si pe site-ul Autoritatii de Supraveghere Financiara si intra in vigoare la data de 30
septembrie 2020.

Presedintele Autoritatii de Supraveghere Financiara,
Nicu MARCU

Bucuresti, 23.09.2020
Nr. 39
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Anexa

GHID

privind simularea situatiilor de crizi de lichiditate in OPCVM si FIA

I. Domeniu de aplicare

Clui se aplica?

Prezentul ghid se aplica administratorilor, depozitarilor si ANC-urilor.

Ce se aplica?

2.

Prezentul ghid se refera la simularea situatiilor de crizd de lichiditate in
OPCVM si FIA.
In special, in ceea ce priveste administratorii, ghidul se aplica in principal in
ceea ce priveste articolul 16 alineatul (1) din DAFIA, articolele 47 si 48 din
Regulamentul DAFIA de nivelul 2, articolul 51 din Directiva OPCVM,
articolul 40 alineatul (3) din Directiva OPCVM de nivelul 2 si articolul 28 din
Regulamentul privind FPM.
In ceea ce priveste depozitarii, prezentul ghid se aplica in principal in ceea ce
priveste articolul 21 din DAFIA, articolele 92 din Regulamentul DAFIA de
nivelul 2, articolul 22 alineatul (3) din Directiva OPCVM si articolul 3 din
Regulamentul OPCVM de nivelul 2.
Ghidul se aplica in cazul OPCVM-urilor s1 FIA, inclusiv in cazul:

a) ETF-urilor, indiferent daci functioneazi ca OPCVM-uri sau FIA?;

b) FIA de tip inchis care utilizeaza efectul de levier.
Indrumirile din sectiunile V.1.1 (Proiectarea modelelor de LST), V.1.2
(Intelegerea riscurilor de lichiditate), V.1.3 (Principiile de guvernanti pentru
LST), V.1.4 (Politica privind LST), V.2 (Ghid pentru depozitari) si punctele 79
st 81 din sectiunea V.3 (Interactiunea cu autoritatile nationale competente) se
aplicdi FPM-urilor, fard a aduce atingere Regulamentului privind FPM si

! Din motive de claritate, se aplica ghidul existent privind OPCVM-urile care primesc garantii reale in conformitate
cu ,,Ghidul ESMA privind OPCVM-urile de tip ETF si alte aspecte legate de OPCVM-uri” (ESMA 2014/937). Punctul
45 din ,,Ghidul ESMA privind OPCVM-urile de tip ETF si alte aspecte legate de OPCVM-uri” prevede ca ,,Un
OPCVM care primeste o garantie pentru cel putin 30% din activele sale trebuie sa dispuna de o politica adecvata
de testare in situatii de criza (stress testing) pentru a se asigura ca astfel de teste sunt realizate in conditii normale
si exceptionale de lichiditate astfel incat sa permiti OPCVM-ului sd evalueze riscul de lichiditate aferent
garantiei”. Aceastd masura vizeaza In mod specific situatiile care privesc un astfel de OPCVM, iar ghidul privind
LST este menit sa ofere indrumari cu privire la aplicarea simularii situatiilor de crizd de lichiditate in cazul
fondurilor de investitii, in general, si trebuie luat in considerare de toate OPCVM-urile.
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Ghidului ESMA aplicabile exclusiv FPM-urilor?, care prevaleazi in caz de
conflict.

7. Prezentul ghid trebuie adaptat la natura, amploarea si complexitatea fondului.
Tn plus, tema LST se suprapune in mod firesc cu alte aspecte legate de
mai putin lichide, diversificarea si punerea 1n aplicare de masuri, cum ar fi a-
LMT ex post. Prezentul ghid nu urmareste sa ofere indrumari detaliate cu
privire la aspecte care tin de administrarea lichiditatilor, care nu intrd in
domeniul de aplicare al LST.

Cand se aplica?

8. Prezentul ghid se aplica incepand cu 30 septembrie 2020.
II. Referinte legislative, abrevieri si definitii
Referinte legislative

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)3 .
Directiva OPCVM de nivelul Directiva 2010/43/UE a Comisiei din 1 iulie 2010 de
2 punere in aplicare a Directivei 2009/65/CE a Parlamentului

European si a Consiliului In ceea ce priveste cerintele
organizatorice, conflictele de interese, regulile de conduita,
administrarea riscului si continutul acordului dintre
depozitar si societatea de administrare.?

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  si  2009/65/CE  si a
Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr.

1095/2010°.
Regulamentul DAFIA de Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei din
nivelul 2 19 decembrie 2012 de completare a Directivei 2011/61/UE

2 Cum ar fi Ghidul ESMA care stabileste parametrii de referinti comuni ai scenariilor de simulare a situatiilor de
criza care trebuie inclusi in simulérile de criza ale administratorilor FPM-urilor (numit in prezent ,,ESMA34-49-
115”)

3JO L 302, 17.11.2009, p. 32-96

4JO L 176, 10.7.2010, p. 42-61

5JOL174,1.7.2011, p. 1 6 JO L 78, 24.3.2016, p. 11-30 7 JO L 169, 30.6.2017, p. 46-127
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RDC (UE) 2016/438

Regulamentul privind FPM

Regulamentul ESMA

a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce
priveste derogarile, conditiile generale de operare,
depozitarii, efectul de levier, transparenta si supravegherea.
Regulamentul delegat (UE) 2016/438 al Comisiei din 17
decembrie 2015 de completare a Directivei 2009/65/CE a
Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
obligatiile depozitarilor® .

Regulamentul (UE) 2017/1131 al Parlamentului European
si al Consiliului din 14 iunie 2017 privind fondurile de piata
monetard’.

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritatii 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®.

Abrevieri
FIA Fond de investitii alternative
PGR AFI Politica AFIA de gestionare a riscurilor
AFIA Administrator de fonduri de investitii alternative
a-LMT Instrument suplimentar de administrare a lichiditatilor
ETF Fond tranzactionat la bursa
ESMA Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete
CERS Comitetul european pentru risc sistemic
UE Uniunea Europeand
FoF Fond de fonduri
CSF Consiliul pentru Stabilitate Financiara
FX Schimb valutar
LST Simularea situatiilor de criza de lichiditate
FPM Fond de piatd monetara
ANC Autoritatea nationald competentd
RCR Rata de acoperire a rascumpararii
RST Simularea situatiilor de criza in sens invers
OPCVM Organism de plasament colectiv n valori mobiliare
PGR OPCVM Procesul OPCVM de gestionare a riscurilor

6JO L 78, 24.3.2016, p. 11-30
7JO L 169, 30.6.2017, p. 46-127
8JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
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Definitii

FIA de tip Tnchis

Depozitar

a-LMT ex post

Pretul de vanzare in
regim de urgenta

Fond

Cost de lichidare

Risc de lichiditate

Simularea situatiilor de
criza de lichiditate

Administrator

Rata de acoperire a

rascumpararilor

Simularea situatiilor de

crizd in sens invers

Un FIA, altul decéat un FIA de tip deschis, care este un FIA ce
indeplineste criteriile de la articolul 1 alineatul (2) din
Regulamentul delegat (UE) nr. 694/2014°

Depozitar al unui OPCVM sau al unui FIA

Instrumente/masuri aplicate de administratori in circumstante
exceptionale, pentru a controla sau limita tranzactionarea
unitdtilor/actiunilor fondului 1n interesul investitorilor,
inclusiv, dar fard a se limita la suspendarea tranzactionarii
unitdtilor, amanarea tranzactiondrii si constituirea de conturi
pentru active nelichide (side-pocketing)

Lichidarea unui activ la un pret semnificativ redus fata de
valoarea sa justa

Un OPCVM sau un FIA

Costul platit de vanzatorul unui activ pentru executarea la
timp a unei anumite tranzactii din motive legate de lichiditate

Riscul ca o pozitie din fond sd nu poata fi vanduta, lichidata
sau inchisd cu costuri limitate, pentru a respecta in orice
moment obligatiile de rascumparare a unitatilor/actiunilor

Un instrument de gestionare a riscului in cadrul general de
gestionare a riscului de lichiditate al unui administrator care
simuleazd o serie de conditii, inclusiv conditii plauzibile
normale si de crizd (adicd extreme, improbabile sau
nefavorabile), pentru a evalua impactul potential al acestora
asupra finantdrii (pasivului), activelor, lichiditétii globale a
unui fond si actiunile de monitorizare necesare

(@) Tn cazul unui OPCVM, societatea de administrare a
OPCVM sau, in cazul unui OPCVM cu autoadministrare,
intreprinderea de investitit a OPCVM;

(b) Tn cazul unui FIA, AFIA sau un FIA administrat intern;
(¢) Tn cazul unui FPM, administratorul unui FPM.

Evaluarea capacitatii activelor unui fond de a indeplini
obligatiile de finantare care rezulta din pasivul bilantier, cum
ar fi un soc de rascumparare

O simulare a situatiei de crizd la nivel de fond care porneste
de la identificarea rezultatelor predefinite in ceea ce priveste
lichiditatea fondului (de exemplu, momentul in care fondul nu
va mai fi suficient de lichid pentru a onora cererile de
rascumpadrare a unitdtilor) si care exploreaza apoi scenarii si
circumstante care ar putea duce la aparitiei acestei situatii

®JO L 183, 24.6.2014, p. 18.
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Masuri speciale Tipuri specifice de masuri a-LMT ex post aflate la dispozitia

unor FIA, care afecteazd drepturile de rascumparare ale
investitorilor, cum ar fi conturile pentru active nelichide (side
pockets) sau limitele de rascumparare (gates)

Durata de lichidare O abordare, prin care administratorul poate estima valoarea

I11. Scop

9.

activelor care ar putea fi lichidate la un cost acceptabil,
intr-un anumit orizont de timp

Ghidul este elaborat in temeiul articolului 16 alineatul (1) din Regulamentul
ESMA. Scopul prezentului ghid este de a stabili practici consecvente, eficiente
si efective in materie de supraveghere in cadrul Sistemului european de
supraveghere financiara si de a garanta aplicarea comuna, uniforma si coerenta
a dreptului Uniunii. In special, scopul lui este de a mari standardul, coerenta si,
in unele cazuri, frecventa LST-urilor deja realizate si de a promova
supravegherea convergenta a LST-urilor de catre ANCuri.

IV. Obligatii de conformare si raportare

Statutul ghidului

10.

11.

n conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, ANC-
urile si participantii la pietele financiare trebuie sa depund toate eforturile
pentru a respecta prezentul ghid.

Autoritatile competente cadrora li se aplica prezentul ghid trebuie sa se
conformeze prin includerea lui in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere
nationale, dupa caz, inclusiv in cazul in care ghiduri specifice vizeazd, in
principal, participantii la pietele financiare. In acest caz, autorititile
competente trebuie sa asigure, prin activitdti de supraveghere, respectarea
ghidului de catre participantii la pietele financiare.

Cerinte privind raportarea

12.

In termen de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA 1in toate
limbile oficiale ale UE, autoritatile competente carora li se aplica acest ghid
trebuie sd informeze ESMA daca:

(1) respecta,

(i1) nu respectd, dar intentioneaza sa respecte sau daca
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13.

14.

15.

(iii) nu respectd si nu intentioneaza sa respecte ghidul.
In caz de neconformitate, autorititile competente trebuie, de asemenea, si
informeze ESMA, 1n termen de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-
ul ESMA 1in toate limbile oficiale ale UE, cu privire la motivele de
neconformare cu ghidul.
Pe site-ul ESMA este disponibil un model de notificare. Modelul se
completeaza si se transmite la ESMA.
Participantii la pietele financiare nu sunt obligati sd raporteze dacad respectd
ghidul sau nu.

V. Ghid privind simularea situatiilor de crizi de lichiditate in OPCVM si FIA

V.1 Ghid pentru administratori

V.1.1 Proiectarea modelelor de LST

16.

17.

Atunci cand construiesc modelele de LST, administratorii trebuie sa
stabileasca:
a. factorii de risc care pot afecta lichiditatea fondului;
b. tipurile de scenarii care trebuie utilizate si severitatea lor;
. diferite realizari si diferiti indicatori care trebuie monitorizati pe
baza rezultatelor LST-ului;
d. raportarea rezultatelor, realizarilor si indicatorilor LST-ului citre
conducere si
e. modul in care rezultatele LST-ului sunt utilizate de responsabilii cu
gestionarea riscului, de responsabilii cu administrarea portofoliului
si de personalul de conducere de nivel superior.

Un administrator trebuie sa se asigure cad LST-ul ofera informatii care
permit actiuni de monitorizare.

V.1.2 intelegerea riscurilor de lichiditate

18.

19.

Un administrator trebuie sa inteleaga foarte bine riscurile de lichiditate
care rezulta din activele si pasivele bilantiere ale fondului si profilul
general de lichiditate al acestuia, pentru a utiliza LST-ul corespunzitor
fondului pe care il administreaza.
Un administrator trebuie sa gaseasca un echilibru utilizind un LST care:
a. sa fie orientat in mod corespunzitor, care sa fie specific fondului si
care sa evidentieze factorii-cheie de risc de lichiditate si
b. care sa utilizeze o gama suficient de larga de scenarii pentru a
reflecta in mod adecvat diversitatea riscurilor fondului.
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V.1.3 Principii de guvernanta pentru LST

20.

21.

22.

23.

LST-ul trebuie integrat in mod corespunzitor si incorporat in cadrul de
gestionare a riscurilor fondului care sustine administrarea lichiditéitilor.
Acesta trebuie sa facd obiectul unei guvernante si supravegheri
corespunzatoare, inclusiv unor proceduri adecvate de raportare si
escaladare.

LST-ul trebuie efectuat in conditii similare celorlalte operatiuni de gestionare
a riscului care fac obiectul cerintelor de reglementare cu privire la
independenta, inclusiv cerintei ca personalul responsabil cu gestionarea
riscului sa actioneze independent de alte functii, cum ar fi functia de
administrare a portofoliului. Cu toate acestea, structura de guvernanta trebuie
sa tind seama de modul in care rezultatul LST-ului este luat in considerare de
functia de administrare a portofoliului pe durata gestionarii fondului.

Tn cazul in care administratorul deleaga sarcinile de administrare a portofoliului
unei terte parti, trebuie sd se acorde o atentie deosebitd cerintei de
independenta, pentru a evita dependenta de propriul LST al tertei parti sau
influenta acestuia.

In cerintele organizationale este inclusa si cerinta de a gestiona in mod eficace
conflictele de interese care decurg din operationalizarea LST-ului. Aceste
conflicte de interese includ:

a. posibilitatea ca alte parti, cum ar fi personalul responsabil cu
administrarea portofoliului (inclusiv administratorii de portofoliu din
entitati juridice separate), sa exercite o influentd nejustificata asupra
executdrii LST-ului, inclusiv dependenta de hotararile referitoare la
lichiditatea activelor si

b. gestionarea informatiilor cu privire la rezultatele simularilor situatiilor de
crizd. Daca informatiile sunt comunicate unui client, trebuie sd se asigure
ca acest lucru nu ar fi incompatibil cu obligatia administratorului de a
trata toti investitorii in mod echitabil in ceea ce priveste modul 1n care
dezvaluie informatii cu privire la fond.

V.1.4 Politica privind LST

24,

LST-ul trebuie documentat intr-o politica privind LST in cadrul PGR
OPCVM si FIA, care trebuie sa impuna administratorului obligatia de a
revizui si de a adapta periodic, dacid este necesar, LST-ul, dupa caz.
Politica privind LST trebuie sa includa cel putin urmatoarele:

a. o definitie clara a rolului personalului de conducere de nivel superior
in proces, inclusiv al organului de conducere (de exemplu, consiliul
de administratie sau consiliul director);

b. structura interni a actionariatului si functia (functiile) de conducere
care este (sunt) responsabil(e) de performanta sa;

C. interactiunea sa cu alte proceduri de gestionare a riscului de

61



Autoritatea de Supraveghere Financiara - Sectorul instrumentelor si investitiilor financiare Editie speciala — Septembrie 2020

> @

lichiditate, inclusiv planurile pentru situatii neprevazute ale
administratorului si functia de administrare a portofoliului;

. 0 cerinta de raportare interni periodica a rezultatelor LST-ului care

sa specifice frecventa si destinatarii raportului;

o revizuire periodicia, documentarea rezultatelor si o procedura de
modificare a politicii, in cazul in care este impusa de revizuire;
circumstantele care necesitd escaladare, inclusiv in cazul in care
limitele/pragurile de lichiditate sunt depasite;

fondurile care fac obiectul LST-ului;

validarea initiala a modelelor de LST si a ipotezelor care stau la baza
lor, care trebuie efectuata separat de administrarea portofoliului,
insa nu neapirat de o entitate/persoana din afara administratorului;
tipurile si severitatea scenariilor de simulare a situatiilor de criza
utilizate si motivele alegerii acestor scenarii;

. ipotezele utilizate in legatura cu disponibilitatea datelor pentru

scenarii, ratiunile lor si frecventa de reexaminare a acestora;
frecventa la care se efectueaza LST-ul si motivele pentru care se
alege frecventa respectiva si

metodele de lichidare a activelor, inclusiv limitele si ipotezele
utilizate.

V.1.5 Frecventa de efectuare a LST-ului

25.

26.

27.

LST-ul trebuie efectuat cel putin o data pe an si, dupa caz, trebuie utilizat
in toate etapele ciclului de viata al fondului. Este recomandat ca LST-ul sa
fie utilizat trimestrial sau mai frecvent. Stabilirea unei frecvente mai mari
sau mai mici trebuie sa se bazeze pe caracteristicile fondului, iar motivele
acesteia trebuie consemnate Tn politica privind LST. Flexibilitatea pe
aceasta tema este permisa in functie de natura, amploarea si complexitatea
fondului si de profilul de lichiditate.

Atunci cand iau decizii cu privire la frecventa corespunzatoare, administratorii
trebuie sa tind seama de urmédtoarele:

a.

lichiditatea fondului stabilita de administrator si orice modificare a
lichiditatii activelor;

frecventa trebuie adaptatd fondului, in loc sd@ se adopte o abordare
universal valabild pentru toate fondurile gestionate de administrator si
natura vehiculului (de tip inchis fata de tip deschis), politica de
rascumparare si LMT-urile, cum ar fi limitele de rascumparare (gates)
sau conturile pentru active nelichide (side pockets), pot fi alti factori care
trebuie luati in considerare atunci cand se stabileste frecventa
corespunzatoare a LST-ului.

Administratorii trebuie sd tind seama de factorii descrisi in tabelul de mai jos
atunci cand stabilesc frecventa corespunzatoare a LST-ului:
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Frecventa recomandati a LST-ului | ¢ Trimestrial, cu exceptia cazului in care

caracteristicile fondului justifica o frecventa mai
mare sau mai mica. Justificarea trebuie
consemnata in politica privind LST.

Factorii care pot mari frecventa | e Frecventda mai mare de tranzactionare a unitatilor
LST-ului periodic

e Riscuri mai mari care rezulta din pasive, cum ar
fi 0 baza concentrata de investitori

e Strategie de investitii complexa (de exemplu,
utilizarea pe scara largd a instrumentelor
derivate)

e Baza de active mai putin lichide

¢ Urmatorul eveniment care ar putea afecta negativ
lichiditatea fondului

Factori care pot reduce frecventa | ¢ O bazi de active extrem de lichida
LST-ului periodic

e Frecventd mai mica de tranzactionare a unitatilor
fondului

Utilizarea recomandata a LSTului | ¢ LST-ul ad-hoc trebuie realizat cat mai curand

ad-hoc

posibil daca administratorul identificd un risc
semnificativ pentru lichiditatea fondului si
trebuie abordat Tn timp util.

V.1.6 Utilizarea rezultatelor LST-ului

28.

29.

LST-ul trebuie sa ofere rezultate care:
a. sa contribuie la garantarea faptului ca fondul este suficient de lichid,

astfel cum se cere in normele aplicabile si in conditiile de

rascumparare prevazute in documentatia fondului;

. sa consolideze capacitatea administratorului de a administra

lichiditatea fondului in interesul investitorilor, inclusiv la
planificarea perioadelor cu risc crescut de lichiditate;

. sa ajute la identificarea posibilelor puncte slabe ale unei strategii de

investitii in ceea ce priveste lichiditatea si la luarea deciziilor privind
investitiile si

. sa ajute la luarea deciziilor si monitorizarea gestionarii riscurilor,

inclusiv la stabilirea de limite interne relevante de catre
administrator cu privire la lichiditatea fondului ca instrument
suplimentar de gestionare a riscurilor. Aceasta poate include
asigurarea faptului ca rezultatele LST-ului pot fi masurate cu un
indicator comparabil, de exemplu cu un indicator-cheie de risc.

LST-ul trebuie sa ajute un administrator si pregiteasca un fond pentru o
criza si sd intocmeasca planuri mai ample pentru situatii neprevazute.
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Aceste planuri pentru situatii nepreviazute pot implica planurile unui
administrator de operationalizare a masurilor a-LMT ex post care se

aplica unui fond.

V.1.7 Adaptarea LST-ului fiecarui fond in parte

30.

LST-ul trebuie adaptat in mod corespunzitor fiecirui fond in parte,
inclusiv adaptand:

a. frecventa LST-ului;

b. tipurile si severitatea scenariilor utilizate pentru a crea conditii de
criza, care trebuie sa fie intotdeauna suficient de severe, dar
plauzibile, si trebuie sa se bazeze pe riscurile de lichiditate care
rezulta din activele si pasivele bilantiere ale fondului, precum si pe
profilul general de lichiditate al acestuia;

C. ipotezele privind comportamentul investitorilor (rascumpararile
brute si nete) si lichidarea activelor;

d. complexitatea modelului de LST, care trebuie sa tini seama de
complexitatea strategiei de investitii a fondului, de structura
portofoliului, de LMT si de utilizarea de tehnici eficiente de
administrare a portofoliului si

e. in cazul unui ETF, particularititile ETF-urilor, tinind seama, de
exemplu, de rolul participantilor autorizati, modelele de
rascumparare si modelele de replicare.

V/.1.8 Scenarii de LST

31.

32.

33.

34.

LST-ul trebuie sa foloseasca scenarii ipotetice si istorice si, dupa caz, RST-
ul. LST-ul nu trebuie sa se bazeze prea mult pe date istorice, mai ales ci
urmatoarele crize pot fi diferite de cele anterioare.

Scenariile istorice pentru LST ar putea include criza financiara globald din
2008-2010 sau criza europeana a datoriilor din 2010-2012. Scenariile ipotetice
ar putea include cresterea ratelor dobanzii, extinderea marjei de credit sau
evenimente politice.

Administratorii care folosesc RST-ul trebuie sa simuleze lichidarea activelor
in asa fel incat sa reflecte modul in care administratorul ar lichida activele intr-
o perioadd de crizd exceptionala a pietei. RST-ul trebuie sa tina seama de
tratamentul acordat atat detindtorilor de unitati rdmasi, cat si celor care
rascumpard unitdti, precum si de rolul costurilor tranzactiilor si de acceptarea
preturilor de vanzare in regim de urgenta.

Fondurile care se angajeaza in strategii de investitii ce le expun la riscuri cu
probabilitate scdzuta, dar cu impact puternic, trebuie sa acorde o atentie
deosebita utilizdrit RST-ului pentru a evalua consecintele unui eveniment de

piatd extrem asupra profilului lor de lichiditate.
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35. RST-ul poate fi utilizat pentru a stabili daca trebuie luate masuri care sa asigure
ca fondul este suficient de lichid sau pentru a stabili dacd o astfel de
circumstantd este suficient de exceptionald incat sd permitd impunerea
suspendarii in conformitate cu normele aplicabile. Tn cazul OPCVM-urilor,
»circumstantele exceptionale” sunt cele de la articolul 84 alineatul (2) din
Directiva OPCVM, din normele nationale aplicabile si prospectul fondului sau
regulile fondului.

36.  Un FIA poate utiliza, de asemenea, RST-ul pentru a simula nivelul activelor
care pot fi lichidate Tnainte de a pune in aplicare ,,masurile speciale” permise

de politica sa de riscumpirare si de normele nationale.°

V.1.9 Disponibilitatea datelor

37. LST-ul trebuie sia demonstreze cid administratorul este capabil sa
depaseasca limitarile legate de disponibilitatea datelor, inclusiv prin:

a. evitarea ipotezelor optimiste;

b. justificarea dependentei de modelele de LST ale partilor terte,
inclusiv in cazul in care modelul este elaborat de un administrator
de portofoliu tert si

C. exercitarea avizului expertilor privind calitatea.

38.  In special, administratorii trebuie si-si adapteze abordarea in cazul in care
datele sunt limitate, iar orice ipoteze utilizate trebuie revizuite in mod adecvat.
39.  Trebuie simulate reduceri adecvate ale lichiditatii activelor atat In conditii

normale, cat s1 In conditii de crizd a pietel, in special atunci cand datele istorice
nu ofera exemple de conditii de criza suficient de severe. Nu trebuie sa se plece
de la ipoteza ca portofoliul poate fi lichidat la volumul mediu zilnic total de
tranzactionare al unui activ, cu exceptia cazului in care o astfel de ipoteza poate

fi justificata pe baza unor dovezi empirice.

V.1.10 Dezvoltarea produsului

40. Pe durata dezvoltarii produsului, administratorul unui fond care trebuie
autorizat de un ANC trebuie:

a. sa poati demonstra ANC ca elementele-cheie ale fondului, inclusiv
strategia si frecventa de tranzactionare, 1i permit sa raména suficient
de lichid in circumstante normale si de criza si

b. sa realizeze, dupi caz, LST-ul atat pe partea de active (folosind un
portofoliu model), cit si pe partea de pasive, incorporand profilul

10 Considerentul 59 din Regulamentul (UE) nr. 231/2013 de nivelul 2 privind DAFIA.
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41.

preconizat al investitorului atat din prima, citsi din ultima etapa a

existentei fondului.
LST-ul poate fi utilizat si la lansarea fondului, pentru a ajuta la identificarea
factorilor relevanti pentru viitoarea gestionare a riscurilor fondului, de
identificarea factorilor care afecteazi riscul de lichiditate, identificarea
indicatorilor/indicatorilor-cheie de risc pentru a monitoriza riscul de lichiditate
previzibil, frecventa de gestionare a riscurilor si evaluarea oricdrei posibile
masuri a-LMT ex post sau a oricaror masuri speciale care trebuie incluse in
prospect sau in regulile fondului.

V.1.11 Activele fondului pentru care se simuleazi situatii de criza pentru a

determina efectul asupra lichiditatii fondului

42.

43.

44,

45.

46.

LST-ul trebuie sa permita unui administrator sa evalueze nu doar durata
si/sau costurile de lichidare a activelor dintr-un portofoliu, ci si daca o
astfel de actiune ar fi permisa avind in vedere:

a. obiectivele si politica de investitii a fondului;

b. obligatia de gestionare a fondului in interesul investitorilor;

C. orice obligatie aplicabila de lichidare a activelor cu costuri limitate

si
d. obligatia de a mentine profilul de risc al fondului in urma lichidarii
unei parti din activele sale.

Costul de lichidare si durata de lichidare sunt cele doua abordari principale
utilizate de obicei de administratori pentru a simula lichiditatea activelor in
conditii normale si de crizd. Administratorii trebuie sd aplice metoda
corespunzatoare pentru fiecare fond in parte. Pot fi adoptate alte abordari
pentru fond.
Costul de lichidare depinde de tipul activelor, orizontul de lichidare si de
valoarea tranzactiei/comenzii. Administratorii trebuie sd tina seama de acesti
trei factori atunci cand evalueaza costul de lichidare a activelor lor in conditii
normale si de criza.
Administratorii trebuie sa reflecte un numar si o varietate mare de situatii de
crizd a pietei in estimarea costului de lichidare si a duratei de lichidare in
conditii de crizd, care sunt caracterizate de regula de o volatilitate mai mare, o
lichiditate mai mica (de exemplu, o marja de licitatie mai mare) si de o durata
de lichidare mai lungi (in functie de clasa de active). In acest context,
administratorii nu trebuie sa aibd in vedere doar observatiile istorice ale pietelor
aflate in situatii de criza.
Un administrator trebuie sa aleaga metoda de lichidare a activelor in LST,
tinand seama de activele si pasivele fondului, precum si de conditiile de
rascumparare ale acestuia. De asemenea, administratorul trebuie sa fie
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47.

48.

constient de limitele metodei si sa-si ajusteze cu prudentd gestionarea mai
extinsa a riscului de lichiditate, pentru a reduce aceste limite.
Metoda de lichidare a activelor intr-un LST trebuie:

a. sd reflecte modul in care un administrator ar lichida activele in conditii
normale si de criza, in conformitate cu normele aplicabile, fie acestea
cerinte legale (in conformitate cu Directiva OPCVM) sau limitari
specifice fondului impuse in prospect sau in regulile fondului;

b. sa se asigure ca modelul utilizat pentru fond este si ramane in
conformitate cu obiectivele sale, cu politica de investitii si cu regulile
fondului;

c. sdreflecte faptul cd fondul este gestionat in interesul tuturor
investitorilor, atat al celor care rascumpara unitati, cat si al celor
ramasi;

d. sdrespecte obligatiile aplicabile fondului referitoare la mentinerea
profilului de risc prevazut in documentele fondului;

e. sa fie reflectatd in politica privind LST;
sa tind seama, dupa caz, de posibilele efecte negative asupra altor
investitori sau asupra integritatii pietei in general.

Administratorii trebuie sa acorde o atentie deosebita scenariilor cu probabilitate
scazutd, dar cu impact puternic, inclusiv eventualei dificultiti de a stabili

preturi fiabile pentru active mai putin lichide, intr-o perioada de criza a pietei.

V.1.12 Pasivele fondului pentru care se simuleazi situatii de crizi pentru a

determina efectul asupra lichiditatii fondului

49,

50.

51.

52.

53.

LST-ul trebuie sa contind scenarii legate de pasivele fondului, care sa
includa atit rascumparari, cat si alte posibile surse de risc de lichiditate
care rezulta din pasivul bilantier al fondului.

LST-ul trebuie sa includa factori de risc legati de tipul si concentrarea
investitorilor, in functie de natura, amploarea si complexitatea fondului.
Cererile de rascumpdrare sunt cea mai frecventa si, de regula, cea mai
importanta sursi de risc de lichiditate pentru fondurile de investitii. In plus,
diferitele tipuri de pasive bilantiere ale fondului si impactul potential al
acestora asupra lichiditdtii fondului variaza de la un fond la altul. Ar putea fi
luate in considerare si masuri speciale sau a-LMT-uri atunci cand se
gestioneaza riscul de lichiditate.

In conditii normale, administratorii ar putea monitoriza fluxurile istorice
(media si tendintele 1n timp), rascumpararile medii ale fondurilor similare si
informatiile de la retelele de distributie cu privire la rambursarile prognozate.
Administratorii trebuie sa se asigure ca seria cronologica este suficient de lunga
pentru a reflecta in mod corect conditiile ,,normale”.

In cazul conditiilor de criza, printre exemplele de scenarii se numara tendinte
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54.

55.

56.

istorice, evenimente istorice, tendinte contemporane in fonduri similare,
scenarii ipotetice/bazate pe evenimente si simularea situatiilor de criza in sens
invers.

In functie de disponibilitatea datelor istorice granulare care acoperd
rascumpardrile pentru fiecare tip de investitor si alte informatii referitoare la
distributia specifica a unui fond, administratorii ar putea simula si cererile de
rascumparare pentru diferite tipuri de investitori.

Administratorii trebuie sa tina seama de masura in care variabilele care rezulta
din alti factori, cum ar fi comportamentul investitorilor, pot fi sau trebuie
incorporate in scenariile lor din modelul de LST. Decizia privind
granularitatea, profunzimea analizei si utilizarea datelor trebuie sd respecte
principiul necesitatii si proportionalitatii. Administratorii trebuie sa inteleaga
potentialele riscuri asociate bazei de investitori a fondului si trebuie sa poata
demonstra ca riscurile respective joacd un rol important in gestionarea curenta
a riscului de lichiditate a unui fond.

Tabelul de mai jos oferda exemple de factori privind comportamentul
investitorilor, care pot fi inclusi in modelul de LST:

Factor

Exemple de posibil risc de | Exemple de posibila

lichiditate

includere in LST

Categoria de investitori

Riscul de rascumparare poate varia
in functie de tipul de investitor. De
exemplu, probabilitatea de
rascumparare in conditii de criza ar
putea fi clasificatd in functie de
rolul investitorilor ca
administratori  de  patrimoniu,
sisteme de pensii, investitori directi
de retail sau alte OPCVM-uri sau
FIA.

In functie de cunostintele si
experienta

administratorului cu clientii
sdi, modelul de LST poate
simula, de exemplu, fonduri
ale fondurilor care prezinta
un risc mai mare de
rascumpdrare decat alte
tipuri de investitori si poate
simula retragerea lor din

primul fond.

Concentrarea
investitorilor

Unul sau mai multi investitori pot
detine o proportie mult mai mare
din fond decat ceilalti, ceea ce duce
la un risc deosebit pentru
lichiditatea fondului din partea
investitorului (investitorilor) care

rascumpara unitati.

Administratorul poate
genera modele pentru unul
sau mai multi dintre cei mai
mari investitori  care
rascumpard simultan unitati
din fond
perioadi de timp*L.

ntr-o anumita

11 Acest exercitiu poate avea o utilitate limitatd atunci cind fondul are un singur investitor institutional care
coopereaza cu administratorul in ceea ce priveste intentia de a subscrie si rascumpara unitati.
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Locatia investitorului

Investitorii aflati in diferite regiuni
sau tari pot prezenta riscuri de
rascumpadrare distincte ca urmare a
unor factori idiosincratici care sunt
legati  de

factorii  politici,

economici sau de altd naturd
privind locatia lor. De exemplu,
investitorii dintr-o regiune care
face obiectul unei politici monetare
diferite pot prezenta riscuri de
rascumparare distincte in
perioadele de modificare a cursului
de schimb si/sau a ratelor dobanzii.
Riscurile politice si/sau economice
7i pot determina si pe investitorii
din alte regiuni sau tari sa faca

rascumparari.

Administratorul poate
simula mai intéi o proportie
semnificativa a
investitorilor aflati intr-0
anumita tara, care
rdscumpard unitati Intr-0

anumita perioada de timp.

Strategia investitorilor

In timp ce strategiile multor
investitori sunt pe termen lung si,
in orice caz, dificil de deslusit, unii
investitori ~ urmeaza  strategii
stereotipe sau predefinite care pot
prezenta un risc deosebit de
rascumparare in contextul unor
conditii de piatd in schimbare. De
exemplu, unele fonduri incearca sa
tinteascad in mod expres un nivel de
risc, masurat cu  ajutorul
volatilitatii, si pot fi identificate ca
atare dupa numele lor si obiectivele
de investitii declarate. Aceste
fonduri incearca adesea sa elimine
riscul in perioadele volatile si pot
prezenta riscuri de rascumpdrare
crescute  in  perioadele  de
volatilitate in ceea ce priveste
anumite clase de active. Tn cazul in
care  fondurile cu strategii
stereotipe sau predefinite sunt
investitori, administratorul poate fi
nevoit sa tind seama in mod

corespunzator de riscul de

Administratorul poate
simula rascumpararile de la
investitori urmand strategii
similare, n conditii

normale si de crizd a pietei.
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lichiditate pe care il prezinta aceste

fonduri 1n conditii normale si de

criza a pietei.

V.1.13 LST pentru alte tipuri de pasive

S7.

58.

59.

Un administrator trebuie sa includa in LST-ul siu alte tipuri de pasive, in
conditii normale si de criza, dupa caz. Toate elementele relevante din
pasivul bilantier al fondului, inclusiv alte elemente decit rascumpararile,
trebuie sa faca obiectul LST-ului.

Este posibil ca rdscumpardrile nete sa nu fie singurul risc relevant pentru
lichiditatile care rezulta din pasivul bilantier al fondului si care, prin urmare,
trebuie sa fac obiectul LST-ului. Tn unele cazuri, LST-ul trebuie si stabileasca
in ce circumstante nu poate fi atenuat riscul de lichiditate, de exemplu, in
circumstantele unui nivel de apeluri in marja pe care fondul nu ar putea sa il
finanteze. Planurile pentru situatii neprevazute trebuie sd reflecte Tn mod
adecvat acest lucru si sd contribuie la atenuarea riscului de lichiditate in astfel
de circumstante.

Tabelul de mai jos prezintd exemple de factori care pot afecta riscul de
lichiditate:

Tip de lichiditate

Exemple de factori care pot | Posibile evenimente care

afecta riscul de lichiditate

pot fi simulate

Instrumente derivate

Modificarea valorii
activului-suport poate duce

la apeluri Tn marja derivate,

Simularea unei modificari a
valorii activului-suport
derivat care duce la un apel in

titlurilor de
valoare/gestionarea eficienta
a portofoliului

fmprumut active sunt expuse
riscului de contraparte al
debitorului si riscului de
lichiditate  asociat  care
decurge  din  eventuala
nerespectare a obligatiilor de
platdi. Cu toate cd acesta

afectand lichiditatea | marja mai mare decét cel
disponibila a fondului anticipat

Capital angajat Fondurile care investesc in | Simularea unui eveniment
active reale sau imobiliare | neasteptat care duce Ila
sunt adesea obligate sa | cheltuieli noi/mai mari de
angajeze capital pentru a | capital pentru o investitie
administra investitia, cum ar | imobiliara
fi costurile de intretinere sau
reamenajare

Tranzactii de finantare a | Fondurile care acorda cu | Simularea nerespectarii

obligatiilor de plata de cdtre
contrapartea la o operatiune
de dare cu Tmprumut de
titluri de valoare. Simularea
riscului  de reinvestire a
garantiilor in numerar
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poate  fi  atenuat prin
depunerea de garantii reale,
riscul de lichiditate nu este
eliminat (avand in vedere
lichiditatea garantiilor).

Plata dobéanzii/creditului

Fondurile care includ efectul
de levier in strategia lor de

investitii sunt expuse riscului

Simularea de rate crescute
ale dobanzii la obligatiile de

plata ale fondului

de lichiditate care rezulta din
factori precum sensibilitatea
la rata dobanzii

V.1.14 Fonduri care investesc in active mai putin lichide

60.

61.

62.

63.

64.

Riscurile care rezulta din riscurile asociate activelor si pasivelor mai putin
lichide trebuie reflectate in LST.

Multe fonduri care au investit in active mai putin lichide sunt expuse unor
riscuri distincte care rezulta atit din active, cat si din pasive, comparativ cu
fondurile care investesc in titluri de valoare mai lichide. De exemplu, multe
FIA care investesc in proprietati imobiliare au perioade de tranzactionare mai
putin frecvente si perioade de preaviz care reduc riscul asociat pasivelor
generat de rascumparari. Cu toate acestea, aceste fonduri sunt expuse si riscului
distinct asociat pasivelor, care rezulta din administrarea si intretinerea activelor
imobiliare (inclusiv riscuri greu de simulat, cum ar fi riscurile juridice).

In plus, fondurile care investesc in active mai putin lichide au, in mod inerent,
o flexibilitate mai micd in ceea ce priveste imbundtatirea lichiditatii totale prin
vanzarea de active la costuri limitate, in perioade de criza a pietei. Prin urmare,
este posibil ca rezultatele LST-urilor realizate de administratorii de active mai
putin lichide sd aiba anumite caracteristici distinctive.

Scenariile cu probabilitate scazuta, dar cu impact puternic, inclusiv eventuala
dificultate de a stabili preturi fiabile pentru active mai putin lichide, intr-0
perioada de criza a pietei, vor fi importante pentru activele mai putin lichide.
Aceste active pot fi deosebit de vulnerabile la lipsa lichiditatii in momente de
crizd a pietei, afectand durata de lichiditate, costurile de lichidare, precum si
posibilitatea de lichidare a activelor atunci cand se ia in considerare interesul
investitorilor. RST-ul poate fi un instrument deosebit de valoros in acest
context, contribuind la identificarea scenariilor care ar putea duce la un risc
mare de lichiditate a fondului (de exemplu, la identificarea scenariilor care ar
duce la impunerea de masuri speciale sau suspendari).

Natura unei baze de active mai putin lichide poate sublinia si mai mult
importanta administratorilor, pentru a se asigura ca investitorii sunt tratati
impartial in conditii de criza a pietei. Prin urmare, LST-ul ar putea ajuta un
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administrator sa stabileascd un cadru de guvernantd care sd urmadreasca
obtinerea de rezultate echitabile pentru toti investitorii, contribuind la
modelarea unei metode corecte de lichidare a activelor.

65.  Una dintre modalitatile prin care un administrator ar putea analiza lichiditatea
fondului este sa acorde prioritate efectuarii LST-ului ad-hoc cu privire la
fondurile care investesc in active mai putin lichide, in cazul in care a fost
identificat un eveniment care ar putea afecta negativ lichiditatea fondului.
Astfel, administratorii trebuie sa fie foarte atenti atunci cand stabilesc frecventa
LST-ului in cazul fondurilor care investesc in active mai putin lichide.

66.  FoF-urile care beneficiaza de expunere indirectd la active mai putin lichide prin
intermediul fondurilor lor tinta trebuie sa tina seama in mod corespunzator de
considerentele referitoare la activele mai putin lichide, deoarece expunerea-
suport a acestor fonduri-tintd poate duce la suspendarea vehiculului
investitional tinta sau la alte masuri. Acest lucru poate afecta FoF-urile, deci
modelul de LST trebuie sa tina seama de acest risc.

V.1.15 LST combinat pentru active si pasive

67. Dupa simularea separata a situatiilor de criza pentru activele si pasivele
bilantiere ale fondului, administratorul trebuie sd combine rezultatele
LST-ului in mod corespunzator, pentru a determina efectul general
asupra lichiditatii fondului.

68. LST-ul combinat pentru active si pasive poate ajuta la identificarea fondurilor
care prezintd cel mai mare risc de lichiditate la un moment dat, avand in vedere
riscul de lichiditate atat pe partea de active, cat si pe cea de pasive. Acesta poate
avea un rol important in intocmirea de cdtre administrator a planurilor pentru
situatii neprevazute in caz de crizd, cum ar fi in intocmirea planurilor privind
impactul riscului de lichiditate materializat intr-unul sau in mai multe fonduri
la nivel de firma.!?

69. Administratorii trebuie sa includa notarea riscurilor in LST, 1n cazul 1n care
permite o viziune mai clard asupra lichiditatii la nivelul diferitelor fonduri pe
care acestia le gestioneaza, inclusiv in planificarea pentru situatii neprevazute
si pregatirea operationala pentru o criza de lichiditate.

70. Rezultatul LST-ului combinat pentru active si pasive poate fi un indicator sau
un scor comparabil, de exemplu bazat pe RCR. Abordarea aleasa de
administrator trebuie explicata si consemnata in politica privind LST, in special
daca nu necesitd evaluarea duratei si/sau a costurilor de lichidare a activelor
dintr-un portofoliu, astfel cum se indica la punctul 42. In cazul in care un fond
gestionat de administrator poate fi comparat cu alt fond folosind un astfel de
indicator, acesta poate fi un indicator de risc relevant pentru personalul de

12 ESRB/2017/6 pagina 31
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conducere de nivel superior.*®

71.  In cazul in care scorurile/indicatorii fondului se modifica semnificativ intr-un
anumit interval de timp, LST-ul combinat pentru active si pasive poate ajuta la
configurarea unui sistem de alertd, pentru a se analiza daca trebuie luate masuri
in ceea ce priveste lichiditatea unui fond.

V.1.16 Agregarea LST-ului la nivelul diferitelor fonduri

72.  Administratorul trebuie si agrege LST-ul la nivelul diferitelor fonduri
aflate in administrarea sa, in cazul in care considera ca o astfel de masura
este adecvata pentru fondurile respective.

73.  Agregarea LST-ului la nivelul diferitelor fonduri implica utilizarea aceleiasi
simulari a situatiilor de criza de lichiditate pentru mai multe fonduri cu strategii
sau expuneri similare. Aceasta poate fi utild atunci cand se analizeaza
capacitatea unei piete mai putin lichide de a absorbi vanzarile de active, daca
acestea ar avea loc concomitent in fondurile gestionate de administrator. Acest
lucru poate fi relevant in special atunci cand fondurile gestionate de
administrator detin un numar semnificativ de active pe o anumitd piata.
Agregarea LST-ului poate permite administratorului sa identifice mai bine
costul sau durata de lichidare a fiecarui titlu de valoare, luand in considerare
valoarea tranzactiei, conditiile de criza a pietei si riscul de contraparte.

V.2 Ghiduri pentru depozitari

74.  Un depozitar trebuie sa stabileascd proceduri de verificare adecvate,
pentru a verifica daca administratorul unui fond a instituit proceduri
documentate pentru programul sau de LST.

75.  La realizarea verificarii, depozitarul nu are obligatia de a evalua caracterul
adecvat al LST-ului. De exemplu, una dintre modalitdtile de a verifica daca
LST-ul exista si este efectuat este sd se confirme daca PGR OPCVM sau PGR
FIA prevede ca administratorul sa efectueze LST-ul pentru fond.

76.  In conformitate cu Directiva OPCVM si DAFIA, depozitarii au obligatia de a
pune in aplicare proceduri pentru a verifica daca fondul actioneaza in
conformitate cu obligatiile din aceste directive.**

77.  In cazul in care depozitarul nu este convins de existenta LST-ului, acesta
trebuie sd ia masuri in baza oricdror altor dovezi privind o eventuald incélcare

a normelor de catre un administrator. In functie de sistemul national, este

13 Pentru mai multe informatii, consultati Ghidul de utilizare a simuldrii situatiilor de crizi ca parte a gestiondrii
riscului in cadrul societatilor de administrare a activelor, AMF, pagina 18 si Simularea situatiilor de crizd in

societdtile germane de administrare a activelor, BaFin, paginile 29-31.

14 1n cazul OPCVM, in conformitate cu articolul 3 alineatul (2) din Regulamentul delegat (UE) 2016/438 al
Comisiei. In cazul DAFIA, in conformitate cu articolul 95 din Regulamentul delegat (UE) 231/2013 al Comisiei.
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78.

posibil ca depozitarul (sau administratorul) sa aiba obligatia de a informa ANC
competentd cu privire la nerespectarea de citre administrator a normelor
aplicabile.

Depozitarul nu trebuie sa reproducd sau sa conteste LST-ul realizat de un
administrator.

V.3 Cooperarea cu autoritatile nationale competente

79.

80.

81.

ANC-urile pot sa solicite, dupa cum considera de cuviintd, transmiterea LST-
ului realizat de un administrator pentru a contribui la dovedirea faptului ca un
fond va putea sd respecte normele aplicabile, inclusiv in ceea ce priveste
capacitatea fondului de a onora cererile de rascumparare in conditii normale si
de criza.

Mai mult, administratorii trebuie sa notifice ANC-urile cu privire la riscurile
semnificative si masurile Intreprinse pentru a le combate.

ANC-urile pot solicita administratorilor, dupa cum considera de cuviinta, sa le
comunice alte informatii referitoare la LST, inclusiv modelele de simulare a
situatiilor de criza de lichiditate si rezultatele acestora. Acest lucru se poate
intdmpla, mai ales, intr-o perioada cu rascumparari de amploare pe piata.
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