COMISIA NATIONALA A VALORILOR MOBILIARE

DISPUNEREA DE MASURI NR.9 /18.03.2010

In baza prevederilor art. 2 si art. 7 alin. (1) si (10) din Statutul Comisiei Nationale a Valorilor
Mobiliare adoptat prin OUG nr. 25/2002, aprobatd si modificatd prin Legea nr. 514/2002,
modificat si completat prin Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completarile ulterioare,

in temeiul Hotararilor Parlamentului Romaniei nr. 37/27.06.2005, nr. 69/12.09.2007, nr.
71/03.10.2007 sinr. 2/14.01.2010

avand in vedere necesitatea diversificarii gamei de instrumente financiare oferite investitorilor
prin introducerea de noi categorii de fonduri de investitii, precum si a dezvoltarii retelei de
distributie a titlurilor de participare ale organismelor de plasament colectiv,

in baza prevederilor art. 185 alin.(1) lit.e) din Regulamentul CNVM nr.15/2004 privind
autorizarea §i functionarea societatilor de administrare a investitiilor, a organismelor de
plasament colectiv si a depozitarilor,

in baza analizei efectuate de directia de specialitate si a deliberarilor din cadrul sedintei din
data de 17.03.2010, Comisia Nationala a Valorilor Mobiliare dispune:

Sectiunea I - Prevederi referitoare la distributia titlurilor de participare

Art. 1 (1) S.A.L poate sa-si desfasoare activitatea de distributie de titluri de participare ale
O.P.C.V.M-urilor si A.O.P.C-urilor care atrag resurse financiare in mod public si prin
intermediul unor persoane fizice denumite agenti de distributie.

(2) Agentul de distributie este o persoana fizicd prevazut la alin.(1) care isi desfiasoara
activitatea in numele unui singur S.A.I. in baza unor relatii contractuale cu aceasta si nu poate
presta activitati de distributie in nume propriu. In prospectul de emisiune al O.P.C. se va
mentiona posibilitatea ca activitatea de distributie sd fie desfasurata prin intermediul agentilor
de distributie.

Art. 2 (1) Pentru a fi avizatd de C.N.V.M., 1n calitate de agent de distributie al S.A.L., o
persoana fizica trebuie sa indeplineasca urmatoarele conditii:

a) sa fie reprezentant exclusiv al unei SAI;

b) sa faca dovada unei relatii contractuale cu S.A.L;

¢) sa nu fie persoand implicatd cu o alta S.A.L., cu exceptia relatiei prevazute la lit. b);

d) sa aiba cel putin studii medii absolvite cu diploma de bacalaureat;

e) sd nu fi fost condamnat pentru gestiune frauduloasa, abuz de incredere, fals, uz de fals,
ingelaciune, delapidare, marturie mincinoasa, dare sau luare de mita, precum si alte infractiuni
de natura economica;

f) sd nu se afle sub incidenta sanctiunilor prevazute la art.273 alin.(1) lit.c) din Legea
nr.297/2004 aplicate de CNVM sau a unor sanctiuni similare aplicate de BNR, CSA, CSSPP
sau de alte autoritati de supraveghere si reglementare in domeniul economic si financiar din
Romania sau din strainatate.

(2) In vederea avizarii si inscrierii in Registrul C.N.V.M. a agentului de distributie, S.A.I. va
depune la C.N.V.M. o cerere insotita de urmatoarele documente:
a) copia actului de identitate;



b) declaratie pe propria raspundere a persoanei fizice, sub semndturd olografa, cd respecta
conditiile prevazute la alin.(1) pentru Indeplinirea calitatii de agent de distributie;

c) certificat de cazier judiciar aflat in termenul legal de valabilitate, in original sau in copie
legalizata;

d) declaratia conducatorului S.A.I. cu privire la indeplinirea si respectarea cerinfelor
mentionate la art. 3 alin. (1) si (2), pentru agentii de distributie;

e) dovada achitdrii In contul C.N.V.M. a tarifelor stabilite conform reglementarilor in vigoare.

(3) S.A.L nu poate angaja serviciile unui agent de distributie inainte ca acesta s fie inscris n
Registrul C.N.V.M.

Art. 3 (1) S.A.L. are obligatia instruirii corespunzatoare a agentilor sai de distributie si a
supravegherii activitatii acestora pentru a asigura respectarea de catre societate a prevederilor
Legii nr. 297/2004 si ale prezentei dispuneri de masuri. S.A.I va verifica daca agentii de
distributie au capacitatea de a comunica in mod corespunzator clientilor toate informatiile
relevante 1n legatura cu O.P.C. pentru care desfasoara activitatea de distributie.

(2) S.A.L. va verifica daca agentii de distributie ce vor actiona in numele sdu au o buna
reputatie si posedd suficiente cunostinte profesionale si comerciale pentru a fi in masura sa
comunice in mod corespunzator clientilor sau potentialilor clienti toate informatiile relevante
privind organismele de plasament pe care le distribuie.

(3) S.A.L trebuie sa se asigure ca agentul de distributie va face cunoscut investitorilor sau
potentialilor investitori, la momentul contactarii acestora sau 1naintea prestarii activitatii de
distributie, calitatea in care acesta lucreaza si denumirea societatii in numele careia lucreaza.

(4) S.A.l. care angajeaza agenti de distributie este pe deplin si in mod necondifionat
raspunzatoare de orice actiune sau omisiune a agentului care actioneaza in numele respectivei
S.A.L

(5) S.A.L care utilizeaza agenti de distributie trebuie sd ia masuri adecvate pentru a evita orice
impact negativ pe care l-ar putea determina activitatea unui astfel de agent care actioneaza in
numele S.A.L

(6) Agentii de distributie ai S.A.IL trebuie sd se asigure in desfasurarea activitatii de distributie
ca prima subscriere a titlurilor de participare ale OPCVM si ale AOPC care atrag resurse
financiare in mod public se face numai dupd confirmarea primirii de catre investitor a
prospectului si dupd transmiterea declaratiei mentionate la art. 86 alin. (5) din Legea nr.
297/2004.

Art. 4 Agentii de distributie nu pot fi implicati In operatiunile de incasari si plati de la, sau
catre investitorii in O.P.C.-urile pentru care desfagoara activitatea de distributie.

Art. 5 (1) S.A.L autorizate de autoritatile competente din state membre care distribuie titluri
de participare pe teritoriul Romaniei in baza liberei circulatii a serviciilor, ulterior Incheierii
procedurii de notificare conform prevederilor Legii nr.297/2004, nu pot opera direct prin
agenti de distributie.

(2) S.A.L prevazute la alin.(1) vor incheia contracte de distributie de titluri de participare pe
teritoriul Romaniei cu distribuitori din Romania, persoane juridice sau vor distribui titluri de
participare prin intermediul sucursalelor infiintate pe teritoriul Romaniei.



Art. 6 Lista agentilor proprii de distributie va fi publicatd pe site-ul fiecarei S.A.I si va fi
actualizatd in concordantd cu lista agentilor proprii de distributie inscrisi in Registrul
C.N.V.M.

Art. 7 (1) Radierea din Registrul C.N.V.M. a unui agent de distributie poate fi efectuatd in
urmatoarele cazuri:

a) ca urmare a solicitarii scrise formulate de catre S.A.L. sau de cétre agentul de distributie cu
prezentarea motivelor care au stat la baza acestei solicitari;

b) ca urmare a retragerii cu titlu de sanctiune a avizului acordat.

(2) S.A.I are obligatia sd solicite C.N.V.M. radierea agentului de distributie din Registrul
C.N.V.M. cel tarziu la data incetarii relatiei contractuale.

(3) In cazul in care S.A.L nu isi indeplineste obligatia previzuti la alin. (2), agentul de
distributie este in drept sa solicite C.N.V.M. radierea din Registrul CNVM.

(4) Cererea de radiere din Registrul C.N.V.M. a agentului de distributie va fi insotitd de
dovada achitarii in contul C.N.V.M. a tarifului de retragere a avizului.

(5) Retragerea avizului, la cererea agentului de distributie, se decide de catre C.N.V.M. in
termen de 30 de zile de la data depunerii cererii.

Art. 8 (1) Subscrierile si/sau rdscumpararile ulterioare de titluri de participare se pot realiza si
prin telefon in conditiile detaliate in prospectul de emisiune al OPC, exclusiv prin intermediul
S.A.L

(2) in situatia derulirii de operatiuni de subscriere si/sau rascumpdrare de titluri de participare
prin telefon, S.A.I. are obligatia pastrarii inregistrarilor convorbirilor telefonice cu investitorii
pe o perioadda de minimum 5 ani.

(3) Subscrierile §i rdscumpardrile efectuate prin telefon se vor realiza cu respectarea
corespunzatoare a prevederilor Capitolului I de la Titlul IV din Regulamentul C.N.V.M. nr.
32/2006 privind serviciile de investitii financiare.

(4) In cazul delegirii activitatii de distributie in conditiile previzute de Legea nr.297/2004 si
de Regulamentul C.N.V.M. nr.15/2004, regulile privind distribuirea prin telefon din prezenta
dispunere de masuri sunt aplicabile mutatis mutandis distribuitorilor de titluri de participare
mentionati in prospectul de emisiune al O.P.C.V.M.

Art. 9 (1) Distribuirea prin telefon a titlurilor de participare catre clientii interesati se va
efectua Tn baza unui contract la distantd, definit conform art. 28 alin.(3) din Legea nr.
297/2004, incheiat intre client si S.A.L., sau In baza unui contract incheiat la sediul S.A.IL.

(2) Utilizarea telefonului ca mijloc de distribuire a titlurilor de participare nu exonereaza
S.A.L./ societatea de investitii care se autoadministreazd de obligatia respectdrii regulilor
stabilite de Regulamentul C.N.V.M. nr.15/2004 cu privire la desfasurarea activitatii de
administrare a OPC.

(3) Pentru a face fata eventualelor disfunctionalitati ale sistemelor telefonice, S.A.I. trebuie sa
asigure proceduri alternative eficiente astfel incat activitatea de distribuire a titlurilor de
participare sa se poata desfasura in bune conditii. Investitorii vor fi informati de catre S.A.L. in
contractul incheiat cu privire la existenta acestor proceduri alternative si la modalitatea de
utilizare a acestora.



(4) Plata aferentd rascumpardrilor se poate realiza doar 1n contul detinut de
investitor/imputernicitul acestuia, indicat in cadrul formularului de subscriere completat la
momentul subscrierii initiale sau in contul notificat de investitor in scris S.A.L., in cazul
modificarii acestuia.

Art. 10 (1) Distributia de titluri de participare pe teritoriul Romaniei ale O.P.C. nearmonizate
din state membre si O.P.C. din state nemembre se efectueazd cu respectarea prevederilor
art.176 din Regulamentul CNVM nr.15/2004 si ale prezentei dispuneri de masuri.

(2) O.P.C. nearmonizate din state membre si O.P.C. din state nemembre trebuie sa
indeplineasca cumulativ urmatoarele conditii, pentru a fi Inregistrate la CNVM:

1. O.P.C. trebuie sd investeascd exclusiv In categoriile de active prevdzute In Legea
nr.297/2004 si in Regulamentul CNVM nr.15/2004;

2. O.P.C. trebuie sd fie autorizate, reglementate si supravegheate de catre o autoritate
competenta;

3. O.P.C. trebuie sa faca obiectul unei reglementdri prudentiale si a unei supravegheri
efective echivalente dispozitiilor din legislatia nationala;

4. activele O.P.C. si fie depozitate la un depozitar;

sa fie desemnatd o institutie financiara, subiect al supravegherii prudentiale, stabilita
pe teritoriul Romaniei ca punct de contact cu investitorii.

(3) Autorizarea de catre C.N.V.M. a oferirii de titluri de participare ale O.P.C. nearmonizate
din state membre si O.P.C. din state nemembre pe teritoriul Romaniei poate fi refuzatd in
cazul in care, desi sunt indeplinite conditiile prevazute in Regulamentul C.N.V.M. nr.15/2004
si in prezenta dispunere de masuri, se considerd cd protejarea intereselor investitorilor nu
poate fi asigurata.

(4) In situatia in care se distribuie pe teritoriul Romaniei titluri de participare emise de O.P.C.
nearmonizate din state membre sau de O.P.C. din state nemembre, prospectul furnizat
investitorilor va contine, pe o pagina separatd, urmatoarele precizari:

., Organismul de plasament colectiv care face obiectul prezentului prospect nu este un
O.P.C V.M. in sensul Legii nr. 297/2004 §i nu este supravegheat de Comisia Nationala a
Valorilor Mobiliare, autoritatea de supraveghere in acest caz fiind.................. . Inregistrarea
la C.N.V.M. a acestui O.P.C. nu constituie autorizarea de catre C.N.V.M. si nu implica in nici
un fel aprobarea sau evaluarea de catre C.N.V.M. a calitatii plasamentului in respectivele
titluri de participare.

Investitia in O.P.C. comporta nu numai avantajele ce ii sunt specifice, dar si riscul
nerealizarii obiectivelor, inclusiv al unor pierderi pentru investitori, veniturile atrase din
investitie fiind, de regula, proportionale cu riscul.

Performantele obtinute anterior nu reprezinta o garantie a performantelor viitoare.”

(5) O.P.C. nearmonizate din state membre si O.P.C. din state nemembre care distribuie titluri
de participare pe teritoriul Romaniei vor transmite la C.N.V.M. orice modificari ale
documentelor si/sau ale informatiilor transmise la momentul 1inregistrarii acestora la
CN.V.M,. prevazute la art. 176 alin.(2) din Regulamentul CNVM nr.15/2004, inclusiv
ultimul raport anual si raportul semestrial, in termen de maximum 15 zile lucratoare de la data
la care acestea au fost facute publice 1n statele de origine.

(6) Institutia financiara prevazutd la alin.(2) pct. 5 va pune la dispozitia investitorilor
documentele mentionate la art. 176 alin.(2) din Regulamentul CNVM nr.15/2004 si
informatiile transmise la C.N.V.M conform prevederilor alin.(5).



Sectiunea II - Prevederi referitoare la publicitate

Art. 11 (1) Difuzarea oricarui material publicitar in legaturd cu un OPCVM este permisa
numai In conditiile respectarii prevederilor Sectiunii 1- Publicitatea fondurilor deschise de
investitii din Titlul IV, Capitolul XI din Regulamentul CNVM nr.15/2004 si ale prezentei
dispuneri de masuri.

(2) Materialele publicitare ale O.P.C.V.M. vor fi avizate de -catre reprezentantul
compartimentului de control intern, inainte de diseminarea publica a acestora. Copii pe format
electronic ale tuturor materialelor publicitare se pastreaza la sediul social/central al S.A.L. sau
al societatii de investifii care se autoadministreaza pentru o perioada de doi ani de la aparitie
sau afisare. S.A.I. sau societatea de investitii care se autoadministreaza are obligatia de a pune
la dispozitia C.N.V.M. la cererea acesteia toate materialele publicitare.

(3) Este interzisa publicarea de materiale publicitare inainte de publicarea prospectului de
emisiune al O.P.C.V.M., autorizat de C.N.V.M.

(4) In cazul in care se constatd ci materialul publicitar publicat sau difuzat incalca prevederile
Sectiunii 1- Publicitatea fondurilor deschise de investitii din Titlul IV, Capitolul XI din
Regulamentul C.N.V.M nr.15/2004 si ale prezentei dispuneri de masuri, C.N.V.M solicita
S.A.I /societdtii de investitii care se autoadministreaza, retragerea materialului publicat sau
interzice continuarea difuzarii acestuia, in vederea modificarii materialului publicitar pentru
incadrarea in prevederile legale.

Art. 12 Materialul publicitar difuzat prin intermediul televiziunii si radioului trebuie sa
contind cel putin urmatoarele informatii:

a) denumirea completa a S.A.I, daca este cazul si ale O.P.C.V.M-ului;

b) adresa de website sau numdrul de telefon ale S.A.I/ societatii de investitii care se
autoadministreaza;

c¢) denumirea depozitarului activelor O.P.C.V.M.

d) avertizarea "Citifi prospectul de emisiune inainte de a investi in acest fond/societate de
investitii!" s1 modalitatea de obtinere a prospectului de emisiune.

Art. 13 Prevederile Sectiunii 1- Publicitatea fondurilor deschise de investitii din Titlul IV,
Capitolul XI din Regulamentul C.N.V.M nr.15/2004 si ale prezentei dispuneri de masuri
privind publicitatea O.P.C.V.M-urilor se aplica in mod corespunzator si A.O.P.C-urilor care
atrag resurse financiare in mod public.

Sectiunea III - Prevederi referitoare la noi tipuri de OPC

Art. 14 (1) In conformitate cu prevederile art. 185 alin.(1) lit.c) din Regulamentul C.N.V.M.
nr.15/2004, la C.N.V.M. vor fi inregistrate si A.O.P.C-uri specializate In investitii imobiliare,
constituite prin atragere in mod privat sau public a resurselor financiare de la persoane fizice
si juridice conform prevederilor Capitolului III, Capitolului IV si respectiv Capitolului V ale
Titlului V din Regulamentul C.N.V.M. nr.15/2004.

(2) A.O.P.C-urile specializate 1n investitii imobiliare, constituite prin atragere in mod privat a
resurselor financiare vor fi Inregistrate la C.N.V.M si vor respecta prevederile prezentei
dispuneri de masuri in situatia in care sunt administrate de cétre o S.A.IL



Art. 15 (1) Un A.O.P.C. specializat in investitii imobiliare investeste cel putin 75% din
activele sale in active imobiliare sau 1n actiuni neadmise la tranzactionare pe o piatd
reglementata sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare ale societatilor comerciale
cu profil imobiliar/parti sociale ale societatilor comerciale cu profil imobiliar ale caror situatii
financiare sunt auditate semestrial si anual si care 1si reevalueaza activele cel putin semestrial.

(2) Un A.O.P.C. specializat in investitii imobiliare nu poate investi mai mult de 30% din
valoarea activelor sale intr-un singur activ imobiliar sau in actiuni neadmise la tranzactionare
pe o piatd reglementatd sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare ale unei singure
societdti comerciale cu profil imobiliar/parti sociale ale unei singure societati comerciale cu
profil imobiliar. In scopul calcularii acestei limite, proprietitile care au o destinatie economici
interconectatd sunt considerate un singur activ imobiliar. Proprietatile care au o destinatie
economica interconectata reprezintd proprietatile din cadrul aceluiasi proiect imobiliar.

(3) In vederea asigurarii lichiditatii, un A.O.P.C. prevazut la alin. (1) poate investi in activele
mentionate la art. 101 alin. (1) lit. a), b), d), e) si g) din Legea nr. 297/2004 si in instrumente
financiare derivate admise la tranzactionare pe o piatd reglementata sau in cadrul unui sistem
alternativ de tranzactionare si poate sa detind conturi curente i numerar in lei si valuta, cu
respectarea urmatoarelor limite:

a) valoarea depozitelor bancare constituite la aceeasi institutie de credit nu poate reprezenta
mai mult de 20% din activele A.O.P.C. Valoarea conturilor curente si a numerarului detinut in
lei si 1n valutd nu trebuie sa depageasca 10% din activele sale.

b) valorile mobiliare si instrumentele pietei monetare prevazute la art. 101 alin.(1) lit.a) si b)
din Legea nr.297/2004 emise de un singur emitent, detinute de un A.O.P.C nu pot reprezenta
mai mult de 10% din activele sale.

(4) Partile sociale/actiunile neadmise la tranzactionare pe o piatad reglementata sau in cadrul
unui sistem alternativ de tranzactionare sunt evaluate la valoarea contabild, determinatd prin
raportarea pozitiei ,,Capitaluri proprii” din bilanful contabil la numarul de parti sociale
/actiuni emise.

(5) Un A.O.P.C specializat in investitii imobiliare poate deroga de la prevederile alin.(1) — (3)
pe o perioadd de cel mult un an de zile de la data Inregistrarii la C.N.V.M si cel mult sase luni
pe perioada de functionare, cu includerea in cadrul prospectului de emisiune a perioadei de
derogare.

Art. 16 (1) Evaluarea activelor imobiliare se va efectua de cétre un evaluator independent,
inscris in Registrul C.N.V.M. Depozitarul va certifica modalitatea de calcul si valoarea
unitard a activului net, preluand in calculul acestuia valoarea activelor imobiliare inscrisa in
raportul de evaluare intocmit de catre evaluatorul independent, responsabil pentru evaluare.

(2) Conditiile profesionale pe care trebuie sd le indeplineasca evaluatorul independent sunt
urmatoarele:

a) sd fie persoand juridica, membru corporativ ANEVAR care desemneaza in calitate de
reprezentant al sdu un membru acreditat ANEVAR (specializare Proprietdti imobiliare) sau un
membru al unor organizatii profesionale de evaluare afiliate Grupului European al
Asociatiilor de Evaluatori (TEGoVA) ori al altor organizatii internationale recunoscute de
ANEVAR ; sau

b) sa fie persoana fizicd membru acreditat ANEVAR (specializare Proprietati imobiliare) sau
membru al unor organizatii profesionale de evaluare afiliate Grupului European al
Asociatiilor de Evaluatori (TEGoVA) ori al altor organizatii internationale recunoscute de
ANEVAR,;



c) sa aiba o asigurare de raspundere profesionalda de minimum 10.000 euro (persoana fizica) si
50.000 euro (persoana juridicd).

(3) Inregistrarea evaluatorilor la C.N.V.M. se face in baza:

a) prezentdrii, In cazul persoanelor juridice, a declaratiei privind persoana care este desemnata
reprezentant conform alin.(2) lit. a);

b) confirmarii de catre ANEVAR a:

1) calitatii de membru prevazutd la alin.(2) lit. a) pentru solicitantul persoana juridica si
reprezentantul acesteia, respectiv la alin.(2) lit. b) pentru solicitantul persoana fizica;

i) indeplinirii conditiilor prevazute la alin.(2) lit. c¢) si a obligatiilor de platd a cotizatiilor
conform statutului ANEVAR.

c¢) dovada achitarii In contul C.N.V.M. a tarifelor stabilite conform reglementarilor in vigoare.

(4) Conditiile de independenta pe care trebuie sa le indeplineascd evaluatorul ce respecta
prevederile alin.(2) sunt urméatoarele:

a) evaluatorul sau orice persoand implicata cu acesta sa nu fie actionar, membru al consiliului
de administratie, conducator, auditor sau o persoana implicatd cu S.A.I/societatea de investitii
care se autoadministreaza sau cu persoanele implicate cu aceasta;

b) onorariul evaluatorului sa nu depinda, in vreun fel de un acord, aranjament sau intelegere
care conferd evaluatorului ori unei persoane implicate cu acesta un stimulent financiar pentru
concluziile exprimate in evaluare.

(5) Radierea inregistrarii evaluatorilor prevazuti la alin.(1) de la CNVM, prin retragerea
Atestatului de Inscriere in Registrul CNVM se poate realiza de catre C.N.V.M in urmatoarele
situatii:

a) evaluatorul nu mai indeplineste conditiile profesionale de Inscriere, stabilite la alin.(2);

b) evaluatorul este sanctionat de organele ANEVAR, potrivit Statutului acestei Asociatii;

¢) exista indicii temeinice ca evaluatorul nu a indeplinit cerinta de a actiona in mod impartial,
obiectiv si echidistant fatd de investitori sau SAl/societatea de investitii care se
autoadministreaza pentru determinarea pretului ce rezulta din evaluare;

d) existd indicii temeinice ca evaluatorul nu a indeplinit conditiile de independentd prevazute
la alin.(4) si/sau ca a furnizat, in cadrul declaratiilor date, informatii false privind indeplinirea
conditiilor de independenta.

(6) Radierea evaluatorilor in situatiile prevazute la alin. (5) lit. a) si b) se face in urma unei
confirmari din partea ANEVAR cu privire la indeplinirea respectivelor conditii.

Art. 17 (1) Metoda de evaluare a activelor imobiliare va fi mentinutda de un A.O.P.C pe o
perioada de minimum 3 ani $i va fi prevazuta in documentele de constituire ale A.O.P.C.

(2) Reevaluarea activelor imobiliare se va realiza cel putin cu o frecventa semestriala si va fi
corelatd cu politica de emisiuni si rascumparari a A.O.P.C. Cheltuielile cu evaluarea activelor
imobiliare vor fi suportate de catre A.O.P.C.

(3) Un A.O.P.C. prevazut la art. 15 alin.(1) nu poate cumpara sau vinde active imobiliare fara
ca acestea sa fi fost evaluate in prealabil in conditiile prevazute la art. 16 alin. (1).

(4) Achizitionarea sau vanzarea de active imobiliare nu se poate face la un pret care este cu
mai mult de 10% mai mare, 1n situatia achizitionarii, respectiv cu mai mult de 10% mai mic,
in situatia vanzarii, decat cel determinat de catre un evaluator independent.



(5) Prevederile alin.(4) nu se aplicd 1n situatii exceptionale, care trebuie specificate in
documentele de constituire ale A.O.P.C.- urilor.

(6) Situatiile exceptionale mentionate la alin.(5) vor fi detaliate in raportul anual al
respectivului A.O.P.C., cu specificarea exactd a motivelor efectudrii tranzactiei, a datei
tranzactiei, a contrapartii tranzactiei, precum si a pretului contractului.

(7) Detaliile prevazute la alin.(6) vor face obiectul unei note de informare care va fi transmisa
investitorilor in cel mult 30 de zile de la data efectuarii tranzactiei.

Art. 18 Certificarea existentei activelor imobiliare, In functie de tipul activului, se poate face
pe baza urmatoarelor documente:

1. pentru achizitia de terenuri sau constructii existente: pe baza extrasului de carte funciara si
a actului de proprietate;

2. la realizarea unei constructii pe teren propriu din surse proprii: se va pune la dispozitia
depozitarului contractul de construire, autorizatia de construire, extras de Carte Funciara din
care sa rezulte cd autorizatia de construire este notatd. Dupd finalizarea constructiei,
depozitarului i se va comunica procesul verbal de receptie la finalizarea lucrarilor si dovada
intabularii acestuia in Cartea Funciara.

Sectiunea IV - Prevederi privind politica de administrare a riscului

Art. 19 (1) In aplicarea prevederilor art. 103 alin.(1) din Legea nr.297/2004, S.A.I/socictatea
de investitii care se autoadministreaza va elabora o politicd de administrare a riscului, care sa
contind cel putin urmatoarele:

a) definirea principiilor si a metodelor pentru identificarea periodicd a riscurilor relevante
pentru O.P.C.V.M-uri;

b) specificarea tehnicilor si instrumentelor necesare pentru masurarea riscurilor relevante ale
O.P.C.V.M;

¢) specificarea metodelor selectate pentru calculul expunerii mentionata la art. 24;

d) identificarea rolurilor si responsabilitatilor persoanelor implicate in procesul de
administrare a riscului;

e) stabilirea interactiunii dintre functia riscului si cea de administrare a investitiilor in vederea
mentinerii controlului asupra profilului de risc al O.P.C.V.M si a conformitatii cu strategia
investitionala a O.P.C.V.M;

f) definirea obligatiilor de raportare catre conducere si consiliul de administratie.

(2) Politica de administrare a riscului va face obiectul unui document separat sau va fi inclusa
in reglementdrile interne ale S.A.I/societdtii de investitii care se autoadministreaza, in
conditiile in care se permite o identificare clara a rolurilor, responsabilitatilor si procedurilor
de operare din cadrul politicii de administrare a riscului.

(3) C.N.V.M nu va autoriza un O.P.C.V.M daca politica de administrare a riscului nu este
corelatd cu profilul de risc si strategia investitionalda a O.P.C.V.M.

(4) Pentru identificarea, cuantificarea si administrarea riscurilor relevante ale unui
O.P.C.V.M, S.A.l/societdtile de investitii care se autoadministreazd organizeaza un
departament de administrare a riscului.

(5) Persoanele responsabile aflate in functia de administrare a riscului elaboreaza politica de
administrare a riscului, care se aproba de catre consiliul de administratie si se actualizeaza ori
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de cate ori este necesar. Consiliul de administratie este responsabil pentru conformitatea si
eficienta procesului de administrare a riscului.

(6) Departamentul de administrare a riscului trebuie s fie independent si organizat separat in
cadrul S.AI/societitii de investitii care se autoadministreaza. In situatia in care natura,
intinderea si complexitatea activitdtilor desfasurate nu impun existenta separatd a unui
departament de administrare a riscului, S.A.I/societatea de investitii care se autoadministreaza
trebuie sd demonstreze ca a adoptat masuri specifice impotriva conflictelor de interese care
permit desfasurarea independenta a activitatilor de administrare a riscului.

(7) Departamentul de administrare a riscului trebuie sd identifice si sa evalueze toate riscurile
relevante pentru O.P.C.V.M. Politica de administrare a riscului a S.A.I trebuie sa specifice
tehnicile si instrumentele considerate necesare pentru cuantificarea riscurilor relevante
aferente strategiilor investitionale. Departamentul de administrare a riscului trebuie sa permita
evaluarea corespunzatoare a interactiunii si concentrdrii riscurilor relevante la nivelul
portofoliului.

(8) Consiliul de administratie al S.A.I va aproba profilul de risc al fiecarui O.P.C.V.M
administrat. In vederea stabilirii initiale a profilului de risc al O.P.C.V.M si pentru
modificarile ulterioare, Consiliul de administratie se consultd cu persoanele responsabile
aflate in functia de administrare a riscului.

(9) Politica de administrare a riscului a S.A.L. contine, pentru fiecare O.P.C.V.M, un set de
limite referitoare la masurile utilizate pentru monitorizarea si controlul riscurilor relevante.
Aceste limite trebuie aprobate de catre Consiliul de administratie si trebuie sd fie conforme cu
profilul de risc al O.P.C.V.M. Politica de administrare a riscului defineste proceduri care, in
cazul depasirii setului de limite de risc al O.P.C.V.M, permit remedierea imediata a situatiei.

(10) Persoanele responsabile aflate in functia de administrare a riscului transmit periodic
rapoarte catre consiliul de administratie al S.A.I/societdtii de investitii care se
autoadministreaza, privind cel putin urmatoarele:

(a) gradul de conformitate si de eficienta a procesului de administrare a riscului;

(b) deficientele constatate si propuneri de remediere; si

(c) orice masuri de remediere luate, daca este cazul.

Frecventa acestor raportari va fi stabilitd In cadrul politicii de administrare a riscului.

Sectiunea V - Alte prevederi

Art. 20 (1) In vederea aplicarii prevederilor art. 99 alin.(1), art. 101 alin.(1), art. 202 alin.(2)
lit.c) si alin.(3) din Regulamentul C.N.V.M nr.15/2004, S.A.I. sau societatea de investitii care
se autoadministreaza va intreprinde toate demersurile si va depune toate diligentele in vederea
obtinerii situatiilor financiare aferente valorilor mobiliare din portofoliu.

(2) In cazul in care, cu respectarea prevederilor alin.(1), S.A.L sau societatea de investitii care
se autoadministreaza nu obtine situatiile financiare respective in termen de 90 de zile de la
datele legale de depunere ale acestora la Registrul Comertului, valorile mobiliare evaluate
conform prevederilor art. 99 alin.(1), art. 101 alin.(1), art. 202 alin.(1) lit.c) si alin.(3) din
Regulamentul CNVM nr.15/2004 vor fi incluse in activ la valoarea zero.

(3) Valorile mobiliare prevazute la alin.(2) vor fi inscrise intr-o pozitie distincta in situatia
privind calculul activului net.



(4) Prevederile art. 202 alin.(4) din Regulamentul CNVM nr.15/2004 se aplica in mod
corespunzator si in situatia O.P.C.V.M si a A.O.P.C infiintate prin contract de societate civila.

Art. 21 (1) Dividendele si actiunile distribuite cu sau fara contraprestatie in bani rezultate in
urma participarii la majordarile de capital vor fi inregistrate in activul O.P.C.-urilor la data ex-
dividend sau in prima zi 1n care investitorii care cumparad actiunile nu mai pot participa la
majorarea de capital. Data ex-dividend reprezintd prima zi in care investitorii care cumpara
actiunile nu mai beneficiaza de dividende.

(2) In cazul majordrilor de capital ce presupun o contraprestatie in bani din partea
investitorilor, vor fi Inregistrate in activul O.P.C.-urilor, incepand cu momentul prevazut la
alin.(1), atat actiunile cuvenite cat si suma datoratd ca urmare a participarii la majorarea de
capital.

(3) In cazul in care majorarea de capital se realizeaza cu emiterea de drepturi de preferinta,
acestea vor fi inregistrate in activul fondului in prima zi in care investitorii care cumpara
actiunile nu mai pot participa la majorarea de capital.

(4) Pana la momentul primei zile de tranzactionare evaluarea drepturilor de preferinta se
realizeaza la valoarea teoreticd. Valoarea teoreticd a dreptului de preferintd se calculeaza
conform formulei:

Valoarea teoretica a dreptului de preferintd = (pretul de piata al actiunilor vechi - pretul de
subscriere de actiuni noi pe baza drepturilor de preferintd) *[numar de actiuni noi/(numar de
actiuni vechi + numar de actiuni noi)],

unde pretul de piata al actiunilor vechi este reprezentat de pretul de inchidere din ultima zi in
care cei care cumpara actiuni au dreptul de a participa la majorarea de capital.

(5) Ulterior admiterii la tranzactionare, drepturile de preferinta vor fi evaluate la pretul de
inchidere al sectiunii de piatd consideratd piata principala a pietei respective, din ziua pentru
care se efectueaza calculul.

(6) La momentul exercitarii drepturilor de preferinta vor fi inregistrate in mod corespunzator
in activul O.P.C-urilor actiunile cuvenite.

(7) Dividendele si actiunile distribuite fara contraprestatie in bani se evidentiaza in cadrul unei
pozitii distincte ,,Dividende sau alte drepturi de incasat” in cadrul activelor O.P.C.

(8) In situatia in care dividendele si actiunile distribuite fara contraprestatie in bani nu sunt
incasate la datele stabilite, acestea vor fi incluse 1n activ la valoarea zero.

Art. 22 (1) In vederea aplicarii prevederilor art. 101 alin.(1) din Legea nr.297/2004, S.A.IL sau
societatea de investifii care se autoadministreazd va depune la C.N.V.M solicitarea de
aprobare a investitiei in valori mobiliare si instrumente ale pietei monetare admise la cota
oficiald a unei burse dintr-un stat nemembru sau negociate pe o altd piatd reglementata dintr-
un stat nemembru cu cel putin o luna inainte de efectuarea investitiei respective.

(2) Pentru obtinerea aprobarii investitiei prevazute la alin.(1), S.A.I sau societatea de investitii
care se autoadministreaza depune la C.N.V.M o cerere insotitd de urmatoarele documente si
informatii:

a) atestat din partea autoritatii competente din statul nemembru ca supravegheaza bursa sau
alta piata reglementatd pe care sunt admise sau negociate valorile mobiliare si instrumentele
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pietei monetare in care O.P.C.V.M intentioneaza sa investeascd, ca aceasta opereaza regulat si
este recunoscutd s deschisa publicului;

b) confirmare din partea conducerii bursei sau a altei piete reglementate cu privire la faptul ca
valorile mobiliare si instrumentele pietei monetare in care O.P.C.V.M intentioneazd sa
investeasca sunt la cota oficiala a bursei sau negociate 1n cadrul pietei reglementate
respective;

c) confirmarea din partea depozitarului activelor O.P.C.V.M cd are acces la informatiile
relevante care permit calculul VUAN;

d) modalitatea de acces la informatii privind tranzactionarea valorilor mobiliare sau a
instrumentelor pietei monetare respective, inclusiv site-ul bursei sau al altei piete
reglementate, care sa includa si o varianta in limba engleza.

(3) Valorile mobiliare nou emise, mentionate la art. 101 alin.(1) lit.c) din Legea nr.297/2004,
vor fi reincadrate la art. 102 alin.(1) lit.a) din Legea nr.297/2004, daca admiterea nu este
asigurata Intr-un termen de maximum un an de la emisiune.

Art. 23 S.A.I care solicita C.N.V.M autorizarea unui O.P.C.V.M. are obligatia de a oferi
public titlurile de participare ale O.P.C.V.M.-ului respectiv in termen de maximum 6 luni de
la data emiterii deciziei de autorizare a constituirii si functionarii O.P.C.V.M.

Art. 24 In situatia instrumentelor financiare derivate negociate in afara pietei reglementate,
expunerea la riscul de contraparte prevazuta la art. 159 alin.(2) din Regulamentul C.N.V.M
nr.15/2004 se calculeaza cu luarea in considerare a uneia dintre metodele mentionate in
Regulamentul BNR/CNVM nr.20/25/14.12.2006 privind tratamentul riscului de credit al
contrapartidei in cazul instrumentelor financiare derivate, al tranzactiilor de rascumparare, al
operatiunilor de dare/luare de titluri/marfuri cu imprumut, al tranzactiilor cu termen lung de
decontare si al tranzactiilor de creditare in marja. S.A.l. sau societatea de investitii care se
autoadministreaza va notifica C.N.V.M. cu privire la metoda utilizata pentru calculul riscului
de credit al contrapartidei.

Art. 25 (1) In situatia instrumentelor financiare derivate tranzactionate pe piete reglementate,
expunerea se calculeaza prin convertirea pozitiilor pentru instrumente financiare derivate in
pozitii echivalente ale activului suport.

(2) Evaluarea expunerii totale rezultata in cazul in care existd doua pozitii de acelasi sens atat
pe o valoare mobiliard cat si pe un instrument financiar derivat avand ca activ suport
respectiva valoare mobiliard se face prin cumularea expunerii rezultate din investitiile in cele
doud instrumente, respectivele expuneri fiind evaluate tindnd cont de pretul de piata al valorii
mobiliare respective si de cotatia instrumentului financiar derivat de pe piata reglementata
unde este tranzactionat. In situatia in care existd doua pozitii de sens contrar, expunerea totala
pe respectivul activ suport reprezintd diferenta dintre cele doua expuneri, calculatd conform
prevederilor de mai sus.

(3) Prevederile alin.(2) se aplicd si in situatia in care activul suport este reprezentat de
instrumente ale pietei monetare sau titluri de participare ale organismelor de plasament
colectiv.

(4) Expunerea legata de instrumentele financiare derivate admise la tranzactionare pe o piata
reglementatd sau in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare, aflate in portofoliul
O.P.C.V.M. se ia in considerare in calculul limitelor pe emitent prevazute la art. 159 din
Regulamentul C.N.V.M nr.15/2004.

11



Sectiunea VI - Prevederi privind intrarea in vigoare

Art. 26 (1) S.A.I./societatile de investitii care se autoadministreaza si depozitarii au obligatia
de a se incadra In mod corespunzator in prevederile prezentei dispuneri de masuri prevazute la
Sectiunea Il - Prevederi referitoare la publicitate, Sectiunea IV - Prevederi privind politica
de administrare a riscului, Sectiunea V - Alte prevederi in termen de maximum 90 de zile de
la data intrarii in vigoare.

(2) Modificarea documentelor de constituire ale O.P.C. si ale reglementarilor interne ale S.A.I
in aplicarea prevederilor prezentei dispuneri de masuri mentionate la alin.(1) se va realiza fara
plata tarifelor prevazute in Regulamentul nr. 7/2006 privind veniturile Comisiei Nationale a

Valorilor Mobiliare, republicat, cu modificarile si completarile ulterioare.

Art. 27 (1) La data intrarii in vigoare a prezentei dispuneri de masuri se abrogad prevederile
art. 7 alin.(1) din Dispunerea de masuri nr.2/2009.

(2) La data intrarii in vigoare a prezentei dispuneri de masuri se suspenda prevederile art. 96
alin.(10) lit.i), art. 119 alin.(1) lit.p), art. 169 si art.173 din Regulamentul CNVM nr.15/2004.

Art. 28 Prezenta dispunere de masuri intrd n vigoare la data emiterii si se publica in Buletinul
C.N.V.M. si pe site-ul C.N.V.M. (www.cnvmr.ro).

PRESEDINTE,

Prof. univ. dr. Gabriela ANGHELACHE
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