Directiva Consiliului 85/611 privind legile, reglementările şi prevederile administrative referitoare la OPCVM şi modificările ulterioare (Directiva 2001/107 şi Directiva 2001/108).

SECŢIUNEA I

Prevederi generale şi scop
Art. 1
1. Statele membre trebuie să aplice această directivă OPCVM situate pe teritoriul lor.

2. Pentru obiectivele acestei directive şi că subiect al art. 2, OPCVM trebuie să fie organisme :

· al căror unic obiect este investirea colectivă în valori mobiliare şi / sau alte active financiare lichide la care se face referire în art. 19 alin. (1), de capitaluri colectate de la public şi a căror operare este supusă principiului dispersiei riscului, şi

· ale căror titluri sunt, la cererea deţinătorilor de titluri, răscumpărate, direct sau indirect, din activele OPCVM. Activitatea OPCVM de a se asigura că valoarea bursieră a titlurilor sale nu variază semnificătiv în raport cu valoarea activului net trebuie considerată echivalentă pentru astfel de răscumpărări.

3.   Astfel de OPCVM pot fi constituite în conformitate cu legea, pe bază de contract (ca fonduri de investiţii administrate de o societate de administrare), pe bază de trust low (ca şi fonduri deschise de investiţii), sau pe bază de statut (ca şi societate de investiţii).

În înţelesul acestei directive “fondurile, la modul general” includ de asemenea fondurile deschise de investiţii

4.  Societăţile de investiţii ale căror active sunt investite, cea mai mare parte, prin intermediul unor sucursale ale societăţii de investiţii şi, în principal, nu în valori mobiliare, nu sunt reglementate de această directivă.

5.  Statele membre trebuie să împiedice ca OPCVM care intră sub incidenţa acestei directive să se transforme în OPCVM care nu intră sub incidenţa acestei directive.

6.  Având în vedere prevederile care se referă la mişcarea căpitalului şi art. 44, 45 şi 52(2), nici un stat membru nu poate aplica alte prevederi în domeniile acoperite de această directivă pentru OPCVM situate în alt stat membru sau pentru titlurile emise de astfel de OPCVM, dacă îşi distribuie titlurile pe teritoriul lor.

7.  Fără a intra în contradicţie cu paragraful 6, un stat membru poate aplica unui OPCVM de pe terioriul sau cerinţe mai stricte sau în plus faţă de cele de la art.4 al acestei directive, prevăzând că sunt cerinţe generale şi că nu intră în conflict cu prevederile acestei directive.

8. În sensul prezentei directive, prin „valori mobiliare” se înţelege:

- acţiunile şi alte valori echivalente acţiunilor în societăţi (acţiuni).

- obligaţiuni şi alte titluri de creanţă („obligaţiuni”), 

- orice alte valori negociabile care dau dreptul de a achiziţiona astfel de valori mobiliare pe calea subscrierii sau schimbului,

exclusiv tehnicile şi instrumentele menţionate în art. 21.

9. În sensul prezentei directive, se înţeleg prin „instrumente ale pieţei monetare” acele instrumente în mod normal negociate pe piaţa monetară care sunt lichide şi a căror valoare poate fi determinată cu precizie în orice moment. 
Articolul 1a
În sensul prezentei directive:

1. „depozitar” reprezintă orice instituţie răspunzătoare de sarcinile menţionate în art. 7 şi 14 şi supusă celorlalte dispoziţii prevăzute în secţiunile III a şi IV a;

2. „societate de administrare” reprezintă orice societate a cărei activitate curentă o reprezintă administrarea OPCVM sub forma de fonduri deschise de investiţii şi/sau societăţi de investiţii (administrarea colectivă a portofoliului OPCVM); aceasta include funcţiile menţionate în anexa II;

3. „stat membru de origine al societăţii de administrare” reprezintă statul membru în care este situat sediul social al societăţii de administrare;

4. „stat membru gazdă al unei societăţi de administrare” reprezintă statul membru, altul decât statul membru de origine, pe teritoriul căruia societatea de administrare deţine o sucursală care prestează servicii;

5. „stat membru de origine al unui OPCVM” reprezintă:

(a) dacă este vorba despre un OPCVM constituit ca fond deschis de investiţii, statul membru în care societatea de administrare îşi are sediul social;

(b) dacă este vorba despre OPCVM constituit ca societate de investiţii , statul membru în care organismul de plasament (societatea de investiţii) îşi are sediul social;

6. „stat membru gazdă al unui OPCVM” reprezintă statul membru, altul decât statul membru de origine al unui OPCVM, în care sunt comercializate unităţi ale fondului deschis de investiţii sau ale societăţii de investiţii (societate de investiţii);

7.  „sucursală” reprezintă un punct de lucru care face parte dintr-o societate de administrare fără a avea personalitate juridică şi care prestează servicii pentru care societatea de administrare a fost autorizată; toate punctele de lucru înfiinţate în acelaşi stat membru de către o societate de administrare cu sediul social într-un alt stat membru sunt considerate ca o singură sucursală;

8. „autorităţi competente” reprezintă autorităţile pe care fiecare stat membru le desemnează în temeiul art. 49 din prezenta directivă;

9. „legături strânse” reprezintă o situaţie ca cea definită în art. 2 alin. (1) din Directiva 95/26/CE*;

10. „participare calificată” reprezintă orice situaţie de deţinere, într-o societate de administrare, a unei participări directe sau indirecte, care reprezintă cel puţin 10% din capital sau din drepturile de vot sau care permite exercitarea unei influenţe semnificative asupra conducerii societăţii de administrare în care există această participaţiune;

În sensul prezentei definiţii, se iau în considerare drepturile de vot menţionate în art. 7 din Directiva 88/627/CEE**;

11. „DSI” reprezintă Directiva Consiliului 93/22/CEE din 10 mai 1993 privind serviciile de investitii în domeniul valorilor mobiliare***;

12. „societate mamă” reprezintă o societate mamă în sensul art. 1 şi 2 din Directiva 83/349/CEE****;

13. „filială” reprezintă o societate filială în sensul art. 1 şi 2 din Directiva 83/349/CEE; orice filială a unei filiale este şi ea considerată o filială a societăţii mamă care este mama tuturor acestor societăţi;

14. „capital iniţial” reprezintă capitalul aşa cum este definit în art. 34 alin. (2) pct. 1 şi 2 din Directiva 2000/12/CE*****;

15. „fonduri proprii” reprezintă fondurile proprii aşa cum sunt definite în titlul V cap. 2, secţiunea 1 din Directiva 2000/12/CE; totuşi, această definiţie poate fi modificată în circumstanţele descrise în anexa V la Directiva 93/6/CEE******.
Art. 2
 Următoarele OPCVM nu intră sub incidenţa acestei directive:

· OPCVM de tipul fondurilor închise de investiţii;

· OPCVM care îşi colectează căpitalul fără a promova vânzarea titlurilor sale către persoane (public) din comunitate sau în oricare parte a ei;

· OPCVM ale căror titluri, pe baza regulilor fondului şi a actelor constitutive a societăţilor de investiţii, pot fi vândute doar publicului de pe teritoriul unui stat ne-membru;

· Categoriile de OPCVM prevăzute de reglementările statelor membre unde acestea se află, care nu respectă regulile din secţiunea V şi art 36 datorită politicilor lor de investiţii şi de împrumut.

La 5 ani după implementarea acestei directive, Comisia trebuie să înainteze Consiliului un raport privind implementarea paragrafului 1 şi, în particular, a celui de-al patrulea alineat. Dacă este necesar, vor fi propuse potrivite măsuri pentru extinderea termenului. 

Art. 3
În scopul acestei Directive, se va considera că un OPCVM este situat în Statul membru în care societatea de investiţii sau societatea de administrare ale unui fond deschis de investiţii îşi are sediul central; statul membru trebuie să solicite ca sediul central să fie situat în acelaşi stat membru ca şi sediul social.
Sectiunea II

Autorizarea OPCVM
Art.  4
1. Nici un OPCVM nu poate să-şi desfăşoare activitatea decât dacă a fost autorizat de autorităţile competente ale Statului Membru în care este situat, denumite în continuare “Autorităţi competente”.

Aceste autorizaţii vor fi valabile în toate Statele Membre.
2.  Un fond de investiţii va fi autorizat doar dacă autoritatea competentă a aprobat societatea de administrare, regulile fondului şi alegerea depozitarului. O societate de investiţii poate fi autorizată doar dacă autoritatea competentă a aprobat actele constitutive ale societăţii şi alegerea depozitarului.

3. Autorităţile competente nu pot acorda autorizaţia unui OPCVM dacă societatea de administrare sau societatea de investiţii nu satisface condiţiile prealabile definite în prezenta directivă, respectiv în secţiunile III şi IV.

Mai mult, autorităţile competente pot să nu autorizeze un OPCVM dacă directorii depozitarului nu au bonitatea sau experienţa necesare pentru a administra respectivul tip de  OPCVM. În acest sens, identitatea directorilor depozitarului şi fiecare persoană care le succede în funcţii trebuie comunicate imediat autorităţilor competente.
Prin „directori” se înţeleg persoanele care, în temeiul legii sau al documentelor constitutive, îl reprezintă pe depozitar, sau care conduc efectiv politica depozitarului.

3a. Autorităţile competente nu acordă autorizaţia în cazul în care un OPCVM este împiedicat din punct de vedere juridic (de ex. printr-o dispoziţie conţinută în reglementările privind fondul sau în documentele constitutive) să îşi comercializeze unităţile sau acţiunile în statul membru de origine.

4. Societatea de administrare şi depozitarul  nu pot fi înlocuite şi nu se pot amenda (modifica) regulile fondului sau actele constitutive ale societăţii de investiţii decât cu aprobarea autorităţilor competente.
SECŢIUNEA III

Obligaţii privind societăţile de administrare

Titlul A

Condiţii de acces la activitate
Art.  5
1. Accesul la activitatea de societate de administrare este supusă autorizării oficiale prealabile eliberată de autorităţile competente ale statului membru de origine. Autorizaţia acordată în conformitate cu prevederile prezentei Directive va fi valabilă pentru toate statele membre.

2. Nici o societate de administrare a investiţiilor nu poate desfăşura alte activităţi decât cele de administrare a OPCVM-urilor autorizate în conformitate cu prevederile prezentei directive ceea ce nu exclude posibilitatea de a administra suplimentar alte organisme de plasament colectiv care nu sunt reglementate de prezenta directivă şi pentru care societatea de administrare face obiectul unei supravegheri prudenţiale, dar ale căror unităţi nu pot fi comercializate în alte state membre în temeiul prezentei directive.

Activitatea de administrare a fondurilor deschise de investiţii şi a societăţilor de investiţii include, în sensul prezentei directive, funcţiile menţionate în anexa II, a căror listă nu este exhaustivă.

3. Prin derogare de la alin. (2), statele membre pot autoriza societăţile de administrare să furnizeze, în plus faţă de administrarea fondurilor de investiţii şi societăţilor de investiţii, următoarele activităţi:

(a) administrarea portofoliilor de plasament, inclusiv a celor deţinute de fondurile de pensii, pe bază discreţionară şi individualizată, în cadrul unui mandat dat de către investitori, dacă aceste portofolii includ unul sau mai multe dintre instrumentele enumerate în secţiunea B a anexei la DSI,

(b) ca activităţi auxiliare:

· consiliere pentru plasament referitor la unul sau mai multe dintre instrumentele enumerate în secţiunea B a anexei la DSI,

· păstrarea în siguranţă şi administrarea în legătură cu unităţile organismelor de plasament colectiv.

Societăţile de administrare nu pot fi autorizate în nici un caz, în temeiul prezentei directive, să desfăşoare exclusiv activităţile menţionate în prezentul alineat sau să desfăşoare activităţi auxiliare fără a fi autorizate pentru activătăţile menţionate la lit. (a).

4.Art. 2 alin. (4), art. 8 alin. (2), art. 10, 11 şi 13 din DSI se aplică prestării de servicii menţionate în alin. (3) al prezentului articol de către societăţile de administrare.

Art.  5a
(1) Fără a aduce atingere altor condiţii de aplicare generală prevăzute de legislaţia naţională, autorităţile competente acordă autorizaţia unei societăţi de administrare doar dacă:

(a) societatea de administrare are un capital iniţial de cel puţin 125 000 EUR:

- Dacă valoarea portofoliilor societăţii de administrare depăşeşte 250 000 000 EUR, societatea de administrare trebuie să furnizeze o sumă suplimentară de fonduri proprii. Această sumă suplimentară din fonduri proprii este echivalentă cu 0,02% din suma cu care valoarea portofoliilor societăţii de administrare depăşeşte 250 000 000 EUR. În orice caz, totalul cerut dintre capitalul iniţial şi suma suplimentară nu nu va depăşi  10 000 000 EUR.

- În sensul prezentului alineat, sunt considerate ca portofolii ale unei societăţi de administrare următoarele portofolii:

(i) fondurile deschise de investiţii administrate de respectiva societate, inclusiv portofoliile a căror administrare a delegat-o, dar excluzând portofoliile pe care le administrează prin delegare;

(ii) societăţile de investiţii pentru care respectiva societate este desemnată societate de administrare;

(iii) alte organisme de plasament colectiv administrate de respectiva societate, inclusiv portofoliile pentru care a delegat funcţia de administrare, dar cu excluderea portofoliilor pe care le administrează prin delegare.

- Indiferent de suma la care se aplică aceste cerinţe, fondurile proprii ale societăţii de administrare nu vor fi niciodată mai mici decât suma stabilită în anexa IV la Directiva 93/6/CEE.

- Statele membre pot autoriza ca societăţile de administrare să nu asigure până la 50% din fondurile proprii suplimentare menţionate la prima liniuţă, dacă acestea beneficiază de o garanţie egală cu suma specificată dată de o instituţie de credit sau de o societate de asigurări. Sediul oficial al instituţiei de credit sau al societăţii de asigurare în cauză trebuie să fie stabilit într-un stat membru sau într-un stat terţ, cu condiţia ca acesta să facă obiectul normelor prudenţiale pe care autorităţile competente le consideră echivalente cu cele prevăzute în legislaţia comunitară.

- Nu mai târziu de 13 februarie 2005, Comisia prezintă Parlamentului European şi Consiliului un raport asupra aplicării acestei cerinţe de capital, făcând, dacă este cazul, propuneri de revizuire:

(b) persoanele care conduc în mod efectiv activitatea societăţii de administrare întrunesc în mod egal condiţiile de bonitate şi de experienţă necesare tipului de OPCVM administrate de respectiva societate. În acest scop, identitatea respectivelor persoane şi a oricărei persoane care le succede în funcţie trebuie comunicate imediat  autorităţilor competente. Conducerea activităţii societăţii de administrare trebuie realizată de către cel puţin două persoane care întrunesc astfel de condiţii;

(c) cererea de autorizare este însoţită de un program de activitate, în care se indică, printre altele, structura organizatorică a societăţii de administrare;

(d) sediul principal şi sediul oficial sunt situate în acelaşi stat membru.

2. Mai mult, dacă există legături strânse între societatea de administrare şi alte persoane fizice sau juridice, autorităţile competente nu acordă autorizaţia decât dacă aceste legături nu periclitează buna desfăşurare a activităţii lor de supraveghere.

Autorităţile competente refuză de asemenea autorizarea dacă dispoziţiile legale, de reglementare sau administrative ale unui stat terţ care reglementează una sau mai multe persoane fizice sau juridice cu care societatea de administrare are legături strânse sau anumite dificultăţi privind aplicarea acestora împiedică exercitarea eficientă a funcţiei lor de supraveghere.

Autorităţile competente impun ca societăţile de administrare să le furnizeze informaţiile de care au nevoie pentru a monitoriza în permanenţă respectarea condiţiilor prevăzute în prezentul alineat.

3. Solicitantul este informat, în termen de şase luni de la depunerea cererii complete, dacă i s-a acordat sau refuzat autorizaţia. Refuzul autorizării trebuie justificat.

4. O societate de administrare îşi poate începe activitatea imediat ce îi este acordată autorizaţia.

5. Autorităţile competente nu pot retrage autorizaţia unei societăţi de administrare reglementată de prezenta directivă decât dacă aceasta din urmă:

(a) nu utilizează autorizaţia într-un interval de 12 luni, renunţă în mod expres la autorizaţie sau a renunţat la exercitarea activităţii reglementate de prezenta directivă de peste şase luni, cu excepţia cazului în care statul membru în cauză a prevăzut că în aceste cazuri autorizaţia devine caducă;

(b) a obţinut autorizaţia prin declaraţii false sau prin alte modalităţi neregulamentare;

(c) nu mai îndeplineşte condiţiile în care i-a fost acordată autorizaţia;

(d) nu mai respectă dispoziţiile Directivei 93/6/CEE, dacă autorizaţia acoperă şi activitatea de administrare a portofoliului pe o bază discreţionară, menţionată în art. 5 alin. 3 lit. (a) din prezenta directivă;

(e) a încălcat în mod grav sau sistematic prevederile adoptate în temeiul prezentei directive sau

f) se înscrie într-unul dintre cazurile de retragere prevăzute în legislaţia naţională.
Art.  5b
(1) Autorităţile competente nu acordă autorizaţia care să permită desfăşurarea activităţii unei societăţi de administrare decât după obţinerea informaţiilor despre identitatea acţionarilor sau a asociaţilor, direcţi sau indirecţi, persoane fizice sau juridice, care deţin o participare calificată şi despre cuantumul acestei participări.

Autorităţile competente refuză autorizarea dacă, ţinând cont de necesitatea garantării unei administrări sigure şi prudente a societăţii de administrare, nu sunt convinse că respectivii acţionari sau asociaţi convin pentru această misiune.

(2) Statele membre nu aplică sucursalelor societăţilor de administrare care îşi au sediul oficial în exteriorul Uniunii Europene şi care îşi încep sau îşi desfăşoară activitatea dispoziţii care să le asigure un tratament mai favorabil decât cel aplicat sucursalelor societăţilor de administrare cu sedii oficiale în state membre.

(3) Autorităţile competente ale altui stat membru implicat sunt consultate în prealabil asupra autorizării oricărei societăţi de administrare care este:

(a) filială a altei societăţi de administrare, organism de plasament, instituţie de credit sau societate de asigurări autorizată într-un alt stat membru;

(b) filială a unei societăţi mamă a unei alte societăţi de administrare, organism de plasament, instituţie de credit sau societate de asigurare autorizată într-un alt stat membru sau

(c) controlată de aceleaşi persoane fizice sau juridice ca şi o altă societate de administrare, organism de plasament, instituţie de credit sau societate de asigurare autorizată într-un alt stat membru.

Titlul B

Relaţiile cu ţările terţe
Art.  5c
(1) Relaţiile cu ţările terţe sunt reglementate în conformitate cu dispoziţiile relevante definite în art. 7 din DSI.

În sensul prezentei directive, termenii „firmă / firmă de investiţii” conţinuţi în art. 7 din DSI se interpretează ca „societate de administrare”, respectiv „societăţi de administrare”; expresia „prestarea de servicii de plasament” conţinută în art. 7 alin. (2) din DSI se interpretează ca „prestare de servicii”.

(2) Statele membre informează de asemenea Comisia asupra oricărei dificultăţi de ordin general pe care o întâlnesc OPCVM în cadrul comercializării unităţilor lor în orice stat terţ.

Titlul C

Condiţiile de funcţionare
Art.  5d
(1) Autorităţile competente ale statului membru de origine al societăţii de administrare cer ca societatea de administrare pe care au autorizat-o să respecte în orice situaţie condiţiile prevăzute în art. 5 şi art. 5a alin (1) şi (2) din prezenta directivă. Fondurile proprii ale unei societăţi de administrare nu pot scădea sub nivelul prevăzut în art. 5a alin. (1) lit. (a). Dacă totuşi acest lucru se întâmplă, autorităţile competente pot, dacă circumstanţele justifică acest lucru, să acorde societăţilor o perioadă limitată care să le permită rectificarea situaţiei sau încetarea activităţilor.

(2) Supravegherea prudenţială a unei societăţi de administrare revine autorităţilor competente ale statului membru de origine, fie că societatea de administrare îşi înfiinţează o sucursală sau prestează servicii într-un alt stat membru, fie că nu, fără a aduce atingere acelor prevederi din prezenta directivă care dau competenţa autorităţilor statului membru gazdă.

Art.  5e

(1) Participările calificate în societăţile de administrare se supun aceloraşi norme ca cele stabilite în art. 9 din DSI.

(2) În sensul prezentei directive, termenii „organism / organism de plasament” şi „organisme de plasament” conţinute în art. 9 din DSI se interpretează ca „societate de administrare”, respectiv „societăţi de administrare”.

Art.  5f

(1) Fiecare stat membru de origine stabileşte reguli prudenţiale pe care societatea de administrare este obligată să le respecte în orice situaţie în ceea ce priveşte activitatea de administrare a OPCVM autorizate conform prezentei directive.

Autorităţile competente ale statului membru de origine, ţinând de asemenea cont de natura OPCVM administrat de către o societate de administrare, cer în special ca fiecare astfel de societate:

(a) să aibă o bună organizare administrativă şi contabilă, dispozitive de control şi de securitate în domeniul procesării electronice a datelor, precum şi mecanisme adecvate de control intern incluzând, în special, reguli privind operaţiunile personale ale angajaţilor săi sau deţinerea ori administrarea plasamentului în instrumente financiare cu scopul de a investi fondurile proprii şi garantând, inter alia, că fiecare tranzacţie care priveşte fondul poate fi reconstituită până la originea sa, părţile participante la ea, natura sa, precum şi momentul şi locul în care a fost efectuată, şi că activele fondurilor deschise de investiţii şi societăţilor de investiţii  administrate de societatea de administrare sunt investite conform reglementărilor privind fondul sau conform documentelor constitutive şi dispoziţiilor legale în vigoare;

(b) să fie structurată şi organizată astfel încât să se reducă la minimum riscul apariţiei conflictelor de interese dintre societate şi clienţii săi, dintre clienţii săi între ei, dintre unul dintre clienţii săi şi un OPCVM sau între două OPCVM să aducă atingere intereselor OPCVM sau ale clienţilor. Cu toate acestea, modalităţile de organizare în caz de creare a unei sucursale nu pot fi contrare regulilor de conduită prescrise de către statul membru gazdă în materie de conflicte de interese.

2. Orice societate de administrare a cărei autorizaţie acoperă şi serviciul de administrare a portofoliului pe bază discreţionară menţionat în art. 5 alin. (3) lit. (a):

- nu este autorizată să investească întreg sau o parte din portofoliul investitorului în unităţi de fonduri de investiţii şi societăţi de investiţii a căror administrare o asigură decât dacă primeşte aprobarea generală prealabilă a clientului,

- face obiectul, în ceea ce priveşte serviciile menţionate în art. 5 alin. (3), al dispoziţiilor prevăzute în Directiva Parlamentului European şi a Consiliului 97/9/CE din 3 martie 1997 privind sistemele de indemnizare a investitorilor.
Art.  5g
(1) Dacă statele membre autorizează societăţile de administrare să delege terţilor, în scopul unei mai eficiente desfăşurări a activităţii, trebuie să se îndeplinească cel puţin una dintre următoarele condiţii prealabile:

(a) autoritatea competentă trebuie informată într-o manieră adecvată;

(b) mandatul nu trebuie să împiedice buna desfăşurare a supravegherii societăţii de administrare şi, în special, nu trebuie să împiedice nici ca societatea să acţioneze, nici ca OPCVM să fie administrat spre cel mai bun interes al investitorilor săi;

(c) dacă delegarea priveşte administrarea plasamentului, mandatul poate fi acordat exclusiv societăţilor autorizate sau înmatriculate cu scopul de gestiune a activelor şi supuse unei supravegheri prudenţiale; delegarea trebuie să fie în conformitate cu criteriile de repartizare a plasamentului fixate periodic de către societăţile de administrare;

(d) dacă mandatul priveşte administrarea plasamentului şi este dat unei societăţi dintr-o ţară terţă, trebuie asigurată cooperarea dintre autorităţile de supraveghere implicate;

(e) nici un mandat privind funcţia principală de gestiune a plasamentului nu este dat depozitarului sau oricărei alte societăţi ale căror interese pot intra în conflict cu cele ale societăţii de administrare sau ale deţinătorilor de unităţi;

(f) există măsuri care permit persoanelor care conduc activitatea societăţii de administrare să controleze eficient, în orice moment, activitatea întreprinderii căreia îi este dat mandatul;

(g) mandatul nu împiedică persoanele care conduc societatea de administrare să dea în orice moment instrucţiuni suplimentare întreprinderii căreia îi sunt delegate funcţiile sau să îi retragă mandatul imediat dacă aceasta este în interesul investitorilor;

(h) societatea căreia îi vor fi delegate funcţiile trebuie să fie calificată şi capabilă să exercite respectivele funcţii, având în vedere natura lor specifică şi

(i) prospectele de emisiune OPCVM precizează funcţiile pe care societatea de administrare a fost autorizată să le delege.

2. Faptul că societatea de administrare a delegat funcţii terţilor nu are în nici un caz consecinţe asupra responsabilităţii societăţii de administrare şi a depozitarului şi societatea de administrare nu îşi deleagă funcţiile într-o asemenea măsură încât să devină o entitate „cutie poştală”.

Art.  5h
Fiecare stat membru elaborează norme de conduită pe care societăţile de administrare autorizate în respectivul stat membru le respectă în permanenţă. Aceste norme trebuie să aplice cel puţin principiile enunţate la următoarele litere. Aceste principii obligă societatea de administrare:

(a) să acţioneze, în desfăşurarea activităţilor sale, în mod loial şi echitabil, spre bunele interese ale OPCVM şi ale integrităţii pieţei;

(b) să acţioneze cu competenţa, grija şi diligenţa care se impun, spre cele mai bune interese ale OPCVM pe care îl administrează şi ale integrităţii pieţei;

(c) să aibă şi să utilizeze eficient resursele şi procedurile necesare pentru buna desfăşurare a activităţilor sale;

(d) să depună eforturi pentru a evita conflictele de interese şi, dacă acestea nu pot fi evitate, să se asigure că OPCVM pe care le administrează sunt tratate în mod echitabil şi

(e) să se conformeze tuturor reglementărilor aplicabile în desfăşurarea activităţilor astfel încât să promoveze cele mai bune interese ale investitorilor săi şi integritatea pieţei.

Titlul D

Libertatea de stabilire şi de prestare a serviciilor
Art.  6
(1) Statele membre se asigură că societăţile de administrare autorizate de autorităţile competente ale unui alt stat membru conform prezentei directive pot să îşi desfăşoare pe teritoriul lor activitatea pentru care au primit autorizaţia, fie prin crearea unei sucursale, fie în temeiul libertăţii de a presta servicii.

(2) Statele membre nu pot supune crearea unei sucursale sau prestarea de servicii obligaţiei de a obţine o autorizaţie sau celei de a asigura un capital de dotare sau oricărei măsuri cu efect echivalent.

Art.  6a
(1) Pe lângă obligaţia de a satisface condiţiile impuse în art. 5 şi 5a, orice societate de administrare care doreşte să-şi înfiinţeze o sucursală pe teritoriul unui alt stat membru informează autorităţile competente ale statului membru de origine.

(2) Statele membre solicită fiecărei societăţi de administrare care doreşte să îşi înfiinţeze o sucursală pe teritoriul unui alt stat membru să furnizeze, în momentul notificării prevăzute la alin. (1), următoarele informaţii şi documente:

(a) statul membru pe teritoriul căruia intenţionează să înfiinţeze o sucursală;

(b) un program care să precizeze activităţile şi serviciile prevăzute în sensul art. 5 alin. (2) şi (3), precum şi structura organizatorică a sucursalei;

(c) adresa din statul membru gazdă de la care pot fi obţinute documentele;

(d) numele persoanelor care răspund de administrarea sucursalei.

3. Cu condiţia ca, date fiind activităţile preconizate, autorităţile competente ale statului membru de origine să nu aibă motive de dubiu privind caracterul adecvat al structurii administrative sau al situaţiei financiare a societăţii de administrare, în interval de trei luni de la primirea tuturor informaţiilor menţionate în alin. (2) comunică informaţiile respective autorităţilor competente ale statului membru gazdă şi notifică în consecinţă societatea de administrare în cauză.

Dacă autorităţile competente ale statului membru de origine refuză să comunice informaţiile menţionate în alin. (2) autorităţilor competente ale statului membru gazdă, ele trebuie să facă cunoscute motivele acestui refuz societăţii de administrare în cauză în decurs de două luni de la primirea tuturor informaţiilor. Acest refuz sau absenţa răspunsului dă dreptul de a face apel la instanţele din statul membru de origine.

4. Înainte ca sucursala unei societăţi de administrare să îşi înceapă activitatea, autorităţile competente ale statului membru gazdă dispun de două luni începând cu primirea informaţiilor menţionate în alin. (2) pentru organizarea supravegherii societăţii de administrare şi pentru a indica, dacă este necesar, condiţiile în care, pentru motive de interes general, această activitate trebuie desfăşurată în statul membru gazdă, inclusiv normele menţionate în art. 44 şi 45 aflate în vigoare în statul membru gazdă şi normele de conduită de respectat în caz de prestări de servicii de administrare a portofoliului menţionate în art. 5 alin. (3), precum şi în caz de servicii de consiliere privind plasamentul sau de depozit.

5. La primirea unei comunicări din partea autorităţilor competente ale statului membru gazdă sau, în caz de lipsă a unui răspuns din partea acestora în termenul prevăzut în alin. (4), sucursala poate fi înfiinţată şi îşi poate începe activitatea. Începând cu acel moment, societatea de administrare poate de asemenea începe să distribuie unităţi din fondurile deschise de investiţii şi din societăţile de investiţii care fac obiectul prezentei directive şi a căror administrare o asigură, în afară de cazul când autorităţile competente ale statului membru gazdă stabilesc, printr-o decizie motivată luată înainte de expirarea intervalului de două luni – care urmează să fie comunicată autorităţilor competente ale statului membru de origine –, că modalităţile prevăzute pentru comercializarea unităţilor nu sunt conforme cu dispoziţiile menţionate în art. 44 alin. (1) şi în art. 45.

6. În caz de modificare a oricărui detaliu notificat conform alin. (2) lit. (b), (c) sau (d), societatea de administrare informează în scris, despre această modificare, autorităţile competente ale statului membru de origine şi ale statului membru gazdă cu cel puţin o lună înaintea efectuării schimbării, astfel încât autorităţile statului membru de origine să poată lua o decizie asupra acestei modificări conform alin. (3), iar autorităţile competente ale statului membru gazdă conform alin. (4).

7.În caz de modificare a detaliilor notificate conform alin. (3) primul paragraf, autorităţile statului membru de origine informează în consecinţă autorităţile competente ale statului membru gazdă.

Art.  6b
(1) Orice societate de administrare care doreşte să îşi deschidă activitatea pe teritoriul unui alt stat membru în temeiul libertăţii de a presta servicii comunică autorităţilor competente ale statului membru de origine următoarele informaţii:

(a) statul membru pe teritoriul căruia intenţionează să funcţioneze societatea de administrare;

(b) un program care să indice activităţile şi serviciile preconizate menţionate în art. 5 alin. (2) şi (3);

(2) Autorităţile competente ale statului membru de origine comunică autorităţilor competente ale statului membru gazdă informaţiile menţionate la alin. (1), în termen de o lună de la primirea acestora.

Ele comunică de asemenea detalii asupra oricărui sistem de compensaţii aplicabil, destinat protejării investitorilor.

(3) Societatea de administrare poate atunci să îşi înceapă activitatea în statul membru gazdă, sub rezerva dispoziţiilor prevăzute în art. 46.

Dacă este cazul, autorităţile competente ale statului membru gazdă indică societăţii de administrare, de la primirea informaţiilor vizate în alin. (1), condiţiile pe care, din motive de interes general, societatea de administrare trebuie să le satisfacă în statul membru gazdă, inclusiv normele de conduită care trebuie respectate în caz de prestare a serviciului de administrare de portofoliu menţionat în art. 5 alin. (3), precum şi în cazul serviciilor de consiliere privind plasamentul şi depozit.

(4) În caz de modificare a conţinutului informaţiilor comunicate conform alin. (1) lit. (b), societatea de administrare notifică, în scris, această modificare autorităţilor competente ale statului membru de origine şi ale statului membru gazdă înainte de efectuarea acesteia, pentru ca autorităţile competente ale statului de origine să poată, dacă este necesar, să indice societăţii orice schimbare sau adăugire care trebuie făcute informaţiilor comunicate conform alin. (3).

(5) O societate de administrare este de asemenea supusă procedurii de notificare prevăzută în prezentul articol în cazurile în care încredinţează unei părţi terţe comercializarea unităţilor într-un stat membru gazdă.

Art.  6c
(1) Statele membre gazdă pot solicita, în scopuri statistice, ca toate societăţile de administrare care au sucursale pe teritoriul lor să prezinte periodic, autorităţilor competente de care aparţin, rapoarte asupra activităţilor desfăşurate pe teritoriul acestora.

(2) Pentru a se achita de responsabilităţile care le revin în cadrul prezentei directive, statele membre gazdă pot cere sucursalelor societăţilor de administrare aceleaşi informaţii pe care le cer în acest scop societăţilor de administrare naţionale.

Statele membre gazdă pot cere societăţilor de administrare care funcţionează pe teritoriul lor în temeiul libertăţii de a presta servicii informaţiile necesare pentru controlarea respectării de către aceste societăţi a normelor statelor membre gazdă care le sunt aplicabile, chiar dacă aceste cerinţe nu pot fi mai stricte decât acelea pe care statele membre însele le impun societăţilor de administrare înfiinţate pentru a controla respectarea de către acestea a aceloraşi norme.

(3) Dacă autorităţile competente ale statului membru gazdă constată că o societate de administrare care deţine o sucursală sau furnizează servicii pe teritoriul statului respectiv nu respectă dispoziţiile legale sau de reglementare adoptate în statul respectiv în temeiul dispoziţiilor prezentei directive care conferă prerogative autorităţilor competente ale statului membru gazdă, aceste autorităţi cer ca societatea de administrare în cauză să pună capăt acestei situaţii neregulamentare.

(4) Dacă societatea de administrare în cauză nu procedează la luarea măsurilor necesare, autorităţile competente ale statului membru gazdă informează în consecinţă autorităţile statului membru de origine. Acestea din urmă iau, în cel mai scurt interval, toate măsurile adecvate pentru ca societatea de administrare în cauză să pună capăt situaţiei sale neregulamentare. Natura acestor măsuri este comunicată autorităţilor competente ale statului membru gazdă.

(5) Dacă, în pofida măsurilor luate de către statul membru de origine sau datorită faptului că aceste măsuri se dovedesc inadecvate sau nu sunt valabile în statul membru respectiv, societatea de administrare persistă în încălcarea prevederilor legale sau de reglementare menţionate în alin. (2) şi aflate în vigoare în statul membru gazdă, acesta din urmă poate, după ce a informat despre aceasta autorităţile competente ale statului membru de origine, să ia măsurile adecvate pentru a preveni sau sancţiona neregulile viitoare şi, la nevoie, să împiedice societatea de administrare să efectueze noi operaţiuni pe teritoriul său. Statele membre se asigură că, pe teritoriul lor, este posibilă furnizarea actelor legale necesare pentru astfel de măsuri societăţilor de administrare.

(6) Prevederile precedente nu aduc atingere competenţei statelor membre gazdă de a lua măsuri adecvate pentru prevenirea sau sancţionarea neregulilor comise pe teritoriul lor care sunt contrare dispoziţiilor legale sau de reglementare pe care acestea le adoptă din motive de interes general. Aceasta include posibilitatea de a împiedica o societate de administrare în neregulă de la iniţierea unor tranzacţii viitoare pe teritoriul lor.
(7) Orice măsură adoptată în temeiul alin. (4), (5) şi (6) şi care implică sancţiuni sau restricţii pentru activităţile unei societăţi de administrare trebuie să fie justificată adecvat şi comunicată societăţii de administrare în cauză. Orice astfel de măsură poate deschide calea unui recurs în justiţie în statul membru care a adoptat-o.

(8) Înainte de a aplica procedura prevăzută la alin. (3), (4) sau (5), autorităţile competente ale statului membru gazdă pot, în caz de urgenţă, să ia toate măsurile de precauţie necesare pentru a proteja interesele investitorilor şi ale altor persoane cărora le sunt furnizate serviciile. Comisia şi autorităţile competente ale altor state membre implicate trebuie informate asupra unor astfel de măsuri în cel mai scurt timp.

După consultarea autorităţilor competente ale statelor membre implicate, Comisia poate decide dacă statul membru în cauză trebuie să modifice sau să elimine aceste măsuri.

(9) În caz de retragere a autorizaţiei, autorităţile competente ale statului membru gazdă sunt informate şi iau măsurile adecvate pentru a împiedica societatea de administrare menţionată să efectueze noi tranzacţii pe teritoriul său şi pentru apărarea intereselor investitorilor. La fiecare doi ani, Comisia adresează un raport asupra acestor cazuri Comitetului de contact instituit în temeiul art. 53.

(10) Statele membre informează Comisia asupra numărului şi tipului acestor cazuri în care au existat refuzuri în temeiul art. 6a, sau în care au fost luate măsuri conform alin. (5). La fiecare doi ani, Comisia adresează un raport asupra acestor cazuri Comitetului de contact instituit în temeiul art. 53.

SECŢIUNEA IIIa

Obligaţii privind depozitarul 
Art.  7
1.  Activele unui fond de investiţii trebuie incredintate depozitarului pentru păstrare.

2.  Obligatiile unui depozitar nu trebuie influenţate de faptul că activele sau o parte din ele au fost încredintate pentru păstrare unei terţe părti.

3.  Un depozitar trebuie, în plus:

· să se asigure că vânzarea, emisiunea, răcumpararea şi anularea unităţilor efectuate în beneficiul fondului sau de către o societate de administrare sunt realizate în conformitate cu legea şi cu regulile fondului;

· să se asigure că valoarea unităţilor este călculată în conformitate cu legea şi cu regulile fondului;

· să indeplinească sărcinile societăţii de administrare, cu exceptia cazului în care intră în conflict cu legea sau cu regulile fondului;

· să se asigure că în tranzactiile care implică activele unui fond, orice informaţie îi este trimisă la timp;

să se asigure că veniturile unui fond de investiţii sunt folosite în conformitate cu legea şi cu regulile fondului.
Art.  8
1. Un depozitar trebuie să aiba sediul social în acelaşi stat membru ca şi societatea de administrare sau trebuie stabilit în acel stat membru dacă sediul sau social este în alt stat membru.

2. Un depozitar trebuie să fie o instituţie care se supune controlului public. Trebuie de asemenea să furnizeze suficiente garanţii materiale şi profesionale pentru a-şi desfăşura activitatea ca depozitar şi pentru a-şi îndeplini obligaţiile aferente acestei funcţii.

4.  Statele membre trebuie să determine care categorie de instituţii, la care se face referire în paragraful 2, poate fi aleasă ca depozitar.
Art.  9
Un depozitar  trebuie, în conformitate cu legile naţionale ale statelor în care societatea de administrare îşi are sediul social, să fie solidară cu orice pierdere suferită de societatea de administrare sau de deţinătorii de titluri, ca urmare a neîndeplinirii obligatiilor sau îndeplinirii necorespunzatoare a acestora. Obligaţia către deţinătorii de titluri poate fi invocata direct sau indirect, prin societatea de administrare, în funcţie de natura legală a legăturii dintre depozitar, societatea de administrare  şi deţinătorii de titluri.

Art. 10
1. O societate nu poate fi în acelaşi timp societate de administrare şi depozitar.

2. Având în vedere rolul lor, societatea de administrare şi depozitarul trebuie să acţioneze independent şi doar în interesul deţinătorilor de titluri.
Art. 11
Legea sau regulile fondului trebuie să precizeze condiţiile privind înlocuirea societăţii de administrare şi a depozitarului şi regulile care asigură protecţia deţinătorilor de titluri în cazul unei asemenea înlocuiri.

SECŢIUNEA IV

Obligaţii privind societăţile de investiţii

Titlul A

Condiţii de acces la activitate
Art. 12
Accesul la activitatea desfăşurată de o societate de investiţii este subordonat unei autorizaţii prealabile oficiale acordate de către autorităţile competente ale statelor membre de origine.

Statele membre stabilesc forma legală pe care o societate de investiţii trebuie să o adopte.”

Art. 13

O societate de investiţii nu poate desfăşura alte activităţi în afara celor prevăzute în art 1(2).

Art. 13a
(1) Fără a aduce atingere altor condiţii de aplicare generală prevăzute de către legislaţia naţională, autorităţile competente nu acordă autorizaţia unei societăţi de investiţii care nu şi-a desemnat o societate de administrare decât dacă societatea de investiţii dispune de un capital iniţial suficient de cel puţin 300 000 EUR.

În plus, dacă o societate de investiţii nu şi-a desemnat o societate de administrare autorizată conform prezentei directive:

· autorizaţia nu se acordă decât dacă cererea de autorizare este însoţită de un program de activitate în care se indică, printre altele, structura organizatorică a societăţii de investiţii;

· directorii societăţii de investiţii au o bonitate şi o experienţă suficiente şi pentru tipul de activităţi desfăşurate de respectiva societate de investiţii. În acest scop, identitatea directorilor şi a oricărei persoane care le succede în funcţii trebuie notificată imediat autorităţilor competente. Conducerea activităţii societăţii de investiţii trebuie asigurată de cel puţin două persoane care îndeplinesc aceste condiţii. Prin directori se înţeleg acele persoane care, în temeiul legii sau al documentelor constitutive, reprezintă organismul de plasament, sau care decid efectiv politica societăţii;
· mai mult, dacă există legături strânse între societatea de investiţii şi alte persoane fizice sau juridice, autorităţile competente nu acordă autorizaţia decât dacă aceste legături nu împiedică buna exercitare a misiunii lor de supraveghere.

Autorităţile competente refuză de asemenea autorizarea dacă dispoziţiile legale, de reglementare sau administrative ale unei ţări terţe, aplicabile uneia sau mai multor persoane fizice sau juridice cu care societatea de investiţii are legături strânse, sau anumite dificultăţi privind aplicarea acestora, împiedică buna exercitare a misiunii de supraveghere a acestora.

Autorităţile competente impun ca societăţile de investiţii să le comunice informaţiile pe care li le solicită.

(2) Solicitantul este informat, în termen de şase luni de la data înaintării unui dosar complet, dacă i s-a acordat sau nu autorizaţia. Refuzul autorizării este motivat.

(3) O societate de investiţii îşi poate începe activitatea imediat ce îi este acordată autorizaţia.

(4) Autorităţile competente pot retrage autorizaţia eliberată unei societăţi de investiţii care face obiectul prezentei directive numai dacă acesta:

(a) nu utilizează autorizaţia într-un interval de 12 luni, renunţă în mod expres la autorizaţie sau a renunţat să desfăşoare activitatea reglementată de prezenta directivă de mai mult de 6 luni, cu excepţia cazului în care statul membru în cauză a prevăzut că în aceste cazuri autorizaţia devine caducă;

(b) a obţinut autorizaţia prin declaraţii false sau alte modalităţi neregulamentare;

(c) nu mai îndeplineşte condiţiile în care i-a fost acordată autorizaţia;

(d) a încălcat în mod grav sau sistematic prevederile adoptate în temeiul prezentei directive sau
(e) se înscrie într-unul dintre cazurile de retragere prevăzute de legislaţia naţională.
Titlul B

Condiţii de funcţionare
Art. 13b
Art. 5g şi 5h se aplică societăţilor de investiţii  care nu şi-au desemnat o societate de administrare autorizată conform prezentei directive. În sensul prezentului articol, „societate de administrare” se interpretează ca „societate de investiţii”.

Societăţile de investiţii pot administra doar activele propriului lor portofoliu şi nu pot în nici un caz să fie mandatate pentru gestionarea de active în favoarea unei părţi terţe.
Art.  13c

Fiecare stat membru de origine stabileşte reguli prudenţiale pe care societatea de investiţii care nu a desemnat o societate de administrare autorizată conform prezentei directive este obligată să le respecte în orice moment.

În special, autorităţile competente ale statului membru de origine, ţinând de asemenea cont de natura societăţii de investiţii, solicită ca societatea să aibă o bună organizare administrativă şi contabilă, dispozitive de control şi de securitate în domeniul procesării electronice a datelor, precum şi mecanisme adecvate de control intern incluzând, în special, reguli privind operaţiunile personale ale angajaţilor sau deţinerea sau administrarea plasamentului sub formă de instrumente financiare cu scopul de a investi fondurile proprii şi garantând, printre altele, că fiecare tranzacţie care priveşte societatea poate fi urmărită până la origine, i se cunosc părţile implicate şi natura, precum şi momentul sau locul în care a fost efectuată, şi că activele societăţii de investiţii sunt investite conform actelor constitutive ale societăţii de investiţii sau şi dispoziţiilor legale în vigoare.”

SECŢIUNEA IVa

Obligaţii privind depozitarul
Art. 14
1. Activele unei societăţi de investiţii trebuie încredinţate unui depozitar  pentru păstrare.

2. Obligaţiile unui depozitar nu trebuie să fie afectate de încredinţarea către o a treia parte a activelor sale sau a unei părţi din acestea în vederea păstrării.

3. Un depozitar trebuie, în plus:

a) Să se asigure că vânzarea, emisiunea, răscumpărarea şi anularea titlurilor  societăţii sau în numele societăţii se efectuează în conformitate cu legea şi cu actele constitutive ale societăţii de investiţii;

b) Să se asigure că orice informaţie cu privire la tranzacţiile care implică activele societăţii îi este trimisă în timp util;

c) Să se asigure că venitul societăţii este utilizat în conformitate cu legea şi actele constitutive .

4. Un stat membru poate decide dacă societăţile de investiţii situate pe teritoriul său care îşi distribuie titlurile exclusiv la una sau mai multe burse de valori unde titlurile sale sunt admise la cotare, nu trebuie să aiba un depozitar aşa cum prevede această Directivă.

Art. 34, 37 şi 38 nu se aplică unor astfel de societăţi. Totuşi, regulile privind evaluarea activelor unei astfel de societăţi trebuie stabilite prin lege sau prin actele lor constitutive.

5. Un Stat membru poate decide dacă o societate de investiţii situată pe teritoriul său care îşi distribuie cel putin 80% din titluri la una sau mai multe burse desemnate prin actele lor constitutive, nu trebuie să aiba un depozitar aşa cum prevede această Directivă, cu condiţia că titlurile lor să fie cotate la bursele din Statele pe teritoriul cărora îşi distribuie titlurile, şi cu condiţia că orice tranzacţie a unor astfel de societati la bursă să fie făcută doar la preţul bursei. Actele constitutive  ale societăţii de investiţii trebuie să specifice bursa din ţară în care se distribuie titlurile care determină preţurile la care societatea va efectua tranzacţiile la bursa din acea ţară.

6. Un stat membru trebuie să folosească în interesul sau opţiunea prevăzută în subparagraful precedent doar dacă consideră că deţinătorii de titluri au o protecţie echivalentă cu cea a deţinătorilor de titluri la OPCVM care au un depozitar aşa cum prevede această Directivă.

In particular, astfel de societăţi şi societăţile la care se referă paragraful 4, trebuie:

a) In absenţa unor prevederi ale legii, să declare în actele constitutive metodele de calcul a valorii activului net a titlurilor lor;

b) Să intervina pe piaţa pentru a impiedica modificarea la bursă a valorii tilurilor cu mai mult de 5% faţă de valoarea activului net;

c) Să stabilească valoarea activului net a titlurilor lor, să o comunice autorităţilor competente de cel puţin 2 ori pe săptămână şi să o facă publică de 2 ori pe lună.

De cel puţin două ori pe lună, un auditor independent trebuie să verifice dacă s-a calculat valoarea titlurilor în conformitate cu legea şi actele constitutive ale societăţii. Cu această ocazie, auditorul trebuie să se asigure că activul societăţii este investit în conformitate cu regulile stabilite de lege şi actele constitutive ale societăţii.

7. Statele membre trebuie să informeze Comisia care sunt societăţile care beneficiază de derogările prevăzute la paragradful 4 şi 5.

Comisia trebuie să informeze Comitetului de Contact în privinta aplicării paragrafului 4 şi 5 în 5 ani de la implementarea acestei Directive. Dupa ce s-a obtinut părerea Comitetului de Contact, Comisia trebuie, dacă este cazul, să propună măsuri adecvate.
Art. 15
1.  Un depozitar trebuie să aibă sediul social în acelasi Stat ca şi societatea de investiţii sau să îl stabilească în acel stat dacă sediul sau social se afla în alt stat.

2.  Un depozitar trebuie să fie o institutie supusă controlului public. Ea trebuie, de asemenea, să furnizeze suficiente garanţii financiare şi profesionale pentru a-şi putea desfăşura activitatea ca depozitar şi să-şi îndeplinească atribuţiile aferente acestei funcţii.

3. Statele Membre trebuie să stabilească care din categoriile de instituţii de la paragraful 2 pot fi alese că depozitari.

Art. 16
Un depozitar trebuie, în conformitate cu legile statului în care societatea de investiţii  îşi are sediul social, să fie răspunzătoare faţă de societatea de investiţii şi deţinătorii de titluri în privinţa pierderilor suferite ca rezultat al neîndeplinirii obligaţiilor sau îndeplinirii necorespunzătoare a acestora. 

Art.  17
1. O societate nu poate fi în acelasi timp societate de investiţii şi depozitar.

2. In îndeplinirea rolului său de depozitar, un depozitar trebuie să acţioneze în interesul deţinătorilor de titluri de participare. 
Art.18
Legea sau actele constitutive ale societatii trebuie să prevadă condiţiile privind înlocuirea unui depozitar şi regulile care să asigure protecţia deţinătorilor de titluri în cazul unei asemenea înlocuiri.

SECTIUNEA V

Obligaţiile privind politicile de investiţii ale OPCVM
Art. 19
1. Investiţiile unui fond deschis de investiţii sau ale unei societăţi de investiţii trebuie să se facă doar în:

a) Valori mobiliare şi instrumentele pieţei monetare cotate la o piaţă reglementată într-un stat membru şi/sau;

b) Valori mobiliare şi instrumente ale pieţei monetare negociate pe o alta piaţă reglementată într-un stat membru care operează regulat şi care este recunoscută şi deschisă publicului şi/sau;

c) Valori mobiliare şi instrumente ale pieţei monetare cotate la o bursă dintr-un stat ne-membru sau negociate pe o alta piaţă reglementată într-un stat ne-Membru, care operează regulat şi este recunoscută şi deschisă publicului, cu condiţia ca alegerea bursei sau a pieţei reglementate să fie aprobată de autorităţile competente sau să fie prevazută în lege sau în regulile fondului sau în actele constitutive ale societăţii de investiţii şi/sau;

d) Valori mobiliare nou-emise, cu condiţia ca:

· Condiţiile de emisiune să includă cererea unui OPCVM pentru admitere la cotare intr-o bursă sau altă piaţă reglementată care operează regulat şi este recunoscută şi deschisă publicului, cu condiţia ca alegerea bursei sau a pieţei reglementate să fie aprobată de autorităţile competente sau să fie prevazută în lege sau în regulile fondului sau în actele constitutive ale societăţii de investiţii şi/sau;

· Această admitere să fie asigurată într-un an de la emisiune.

(e) unităţi ale OPCVM autorizate conform prezentei directive şi / sau alte organisme de plasament colectiv în sensul art. 1 alin. (2), prima şi a doua liniuţă, fie că se află sau nu într-un stat membru, cu condiţia ca:

· aceste organisme de plasament colectiv să fie autorizate conform unei legislaţii care prevede că aceste organisme sunt supuse unei supravegheri efectuate de către autorităţile competente pentru OPCVM, considerată ca fiind echivalentă cu cea prevăzută de legislaţia comunitară, şi că este suficient asigurată cooperarea între autorităţi,

· nivelul de protecţie garantată deţinătorilor de unităţi ale acestor organisme de plasament colectiv să fie echivalent celui prevăzut pentru deţinătorii de unităţi într-un OPCVM şi, în special, ca regulile referitoare la segregarea, împrumuturile, vânzările pe descoperit de valori mobiliare şi instrumente de piaţă monetară să fie echivalente cu cerinţele prezentei directive,

· activităţile celorlalte organisme de plasament colectiv să facă obiectul unor rapoarte semestriale şi anuale care să permită o evaluare a activului şi a pasivului, a beneficiilor şi a operaţiunilor din perioada de raportare,

· proporţia activelor OPCVM sau a altor organisme de plasament colectiv a căror achiziţie este avută în vedere, care, conform regulamentului fondurilor OPCVM sau documentelor constitutive ale acestora, poate fi investită global în unităţi ale altor OPCVM sau organisme de plasament colectiv, nu depăşeşte 10% şi / sau

(f) depozitele de pe lângă o instituţie de credit rambursabile la cerere sau care pot fi retrase, cu scadenţă mai mică sau egală cu 12 luni, cu condiţia ca instituţia de credit să aibă sediul social într-un stat membru sau, dacă sediul social al instituţiei de credit este situat într-un stat terţ, să fie supus la reguli prudenţiale considerate ca echivalente celor prevăzute de legislaţia comunitară şi / sau

(g) instrumente financiare derivate, inclusiv instrumentele echivalente decontărilor în numerar, care sunt negociate pe o piaţă reglementată menţionată la lit. (a), (b) şi (c) şi / sau instrumente financiare derivate negociate fără intermediari, cu condiţia ca:

· activele suport să constea în instrumente acoperite de prezentul alineat, în indici financiari, în rate de dobândă, în rate de schimb valutar sau în devize, în care OPCVM poate efectua investiţii conform obiectivelor sale de investiţii, aşa cum sunt declarate în normele fondului sau actele constitutive ale OPCVM,

· partenerii contractuali la tranzacţiile asupra instrumentelor derivate fără intermediari să fie instituţii supuse unei supravegheri prudenţiale şi să aparţină categoriilor autorizate de autorităţile competente în materie de OPCVM şi

· instrumentele derivate să facă obiectul unei evaluări viabile şi controlabile pe bază zilnică si să poată, la iniţiativa OPCVM, să fie vândute, lichidate sau închise printr-o tranzacţie simetrică, în orice moment la justa lor valoare şi / sau

(h) instrumentele pieţei monetare altele decât cele negociate pe o piaţă reglementată şi menţionate în art. 1 alin. (9), cu condiţia ca emiterea sau emitentul acestor instrumente să fie supuşi ei înşişi unei reglementări care vizează protejarea investitorilor şi a economiilor şi cu condiţia ca aceste instrumente să fie:

· emise sau garantate de o administraţie centrală, regională sau locală sau o bancă centrală a unui stat membru, de Banca Centrală Europeană, Uniunea Europeană sau Banca Europeană de Investiţii, de un stat terţ sau, în cazul unui stat federal, de unul dintre membrii componenţi ai federaţiei, sau de un organism public internaţional din care fac parte unul sau mai multe state membre sau

· emise de un organism ale cărui titluri sunt negociate pe pieţele reglementate menţionate la lit. (a), (b) sau (c) sau

· emise sau garantate de o societate supusă unei supravegheri prudenţiale, conform criteriilor definite de dreptul comunitar, sau de o societate care este supusă şi care se conformează unor reguli prudenţiale considerate de autorităţile competente ca fiind cel puţin la fel de stricte ca şi cele prevăzute de legislaţia comunitară sau

· emise de alte entităţi care aparţin acelor categorii aprobate de autorităţile competente în domeniul OPCVM, cu condiţia ca investiţiile în aceste instrumente să fie supuse regulilor de protecţie a investitorilor echivalente cu cele prevăzute la prima, a doua sau a treia liniuţă, şi ca emitentul să fie o societate al cărei capital şi ale cărei rezerve să se ridice la cel puţin 10 milioane EUR şi care îşi prezintă şi publică conturile anuale conform Directivei 78/660/CEE*, fie o entitate care, în cadrul unui grup de societăţi care includ una sau mai multe societăţi cotate, are rolul de a finanţa grupul, fie o entitate care are rolul de a finanţa vehiculele de securizare şi beneficiază de o linie bancară de lichidităţi.”

2. Totuşi:

a) Un OPCVM nu poate investi mai mult de 10% din activele sale în alte valori mobiliare şi instrumente ale pieţei monetare decât cele la care se referă paragraful 1;

b) O societate de investiţii poate achiziţiona bunuri mobiliare şi imobiliare care sunt importante pentru desfăşurarea activităţii sale;

c) Un OPCVM nu poate achiziţiona metale preţioase sau certificate pentru asemenea obiecte.

3. Fondurile de investiţii deschise şi societăţile de investiţii pot detine active lichide suplimentare.

Art. 21
(1) Societatea de administrare sau o societatea de investiţii trebuie să utilizeze o metodă de gestionare a riscurilor care să îi permită să controleze şi măsoare în orice moment riscul asociat poziţiilor şi contribuţia acestora la profilul de risc general al portofoliului; ea trebuie să recurgă la o metodă care să permită evaluarea precisă şi independentă a instrumentelor financiare derivate OTC. Ea trebuie să comunice în mod regulat autorităţilor competente, conform regulilor detaliate definite de către acestea, tipurile de instrumente derivate, riscurile inerente, limitele cantitative, precum şi metodele alese pentru estimarea riscurilor asociate tranzacţiilor asupra instrumentelor derivate pentru fiecare OPCVM pe care îl administrează.

(2) Statele membre pot autoriza OPCVM să recurgă la tehnici şi la instrumente care au ca obiect valorile mobiliare şi instrumentele pieţei financiare, în condiţiile şi în limitele pe care le fixează, cu condiţia ca aceste tehnici şi instrumente să fie folosite în scopurile unei administrări eficace a portofoliului. Când aceste operaţiuni privesc utilizarea de instrumente derivate, aceste condiţii şi limite sunt conforme dispoziţiilor prezentei directive.

În nici un caz, aceste operaţiuni nu trebuie să producă devieri ale unui OPCVM de la obiectivele sale de investiţii aşa cum sunt ele expuse în regulamentul fondului OPCVM, în documentele sale constitutive sau în prospectul de emisiune.

(3) Un OPCVM se asigură că riscul global legat de instrumentele derivate nu depăşeşte valoarea totală netă a portofoliului său.

Riscurile sunt calculate ţinând cont de valoarea curentă a activelor suport, de riscul de contraparte, de evoluţia previzibilă a pieţelor şi de timpul disponibil pentru lichidarea poziţiilor. Aceasta se aplică în mod egal şi alineatelor următoare.

Un OPCVM poate, în cadrul politicii sale de investiţii şi în limitele fixate în art. 22 alin. (5), investi în instrumente financiare derivate cu condiţia ca, global, riscurile la care sunt expuse activele suport să nu depăşească limitele de investiţii fixate în art. 22. Statele membre pot, când un OPCVM investeşte în instrumente financiare derivate ce au ca activ suport  indici, permite ca aceste investiţii să nu fie în mod necesar combinate la limitele fixate în art. 22.

Când o valoare mobiliară sau un instrument al pieţei monetare conţine un instrument derivat, acesta din urmă trebuie luat în considerare la aplicarea cerinţelor prezentului articol.

(4) Statele membre trimit Comisiei informaţii complete şi îi comunică toate modificările în reglementarea lor privind metodele utilizate pentru calcularea riscurilor menţionate la alin. (3), inclusiv riscurile privind contrapartea în tranzacţiile asupra instrumentelor derivate OTC, cel târziu la 13 februarie 2004. Comisia comunică aceste informaţii celorlalte state membre. Acestea fac obiectul schimbului de puncte de vedere în cadrul Comitetului de contact, conform procedurii prevăzute în art. 53 alin. (4).”;

Art.  22
(1) Un OPCVM nu poate investi mai mult de 5% din activele sale în valori mobiliare sau instrumente ale pieţei monetare emise de către aceeaşi entitate. Un OPCVM nu poate investi mai mult de 20% din activele sale în depozite constituite la aceeaşi entitate.

Expunerea la riscul de contraparte al OPCVM într-o tranzacţie asupra instrumentelor derivate OTC nu pot depăşi:

· 10% din activele sale când partenerul contractual este o instituţie de credit menţionată în art. 19 alin. (1) lit. (f) sau

· 5% din activele sale în alte cazuri.

(2) Statele membre pot ridica limita de 5% prevăzută în alin. (1), prima teză, până la maximum 10%. În orice caz, valoarea totală a valorilor mobiliare şi a instrumentelor pieţei financiare deţinute de OPCVM în organismele emitente în care investeşte (în fiecare) peste 5% din activele sale nu poate depăşi 40% din valoarea activelor sale. Această limită nu se aplică depozitelor şi tranzacţiilor asupra instrumentelor derivate  OTC cu instituţii financiare care fac obiectul unei supravegheri prudenţiale.

Fără a aduce atingere limitelor individuale stabilite la alin. (1), un OPCVM nu poate combina:

· investiţii în valori mobiliare sau instrumente ale pieţei montare emise de,

· depozitele făcute la şi /sau 

· riscurile care decurg din tranzacţiile asupra instrumentelor derivate OTC cu

o aceeaşi entitate într-o proporţie de peste 20% din activele sale.

(3) Statele membre pot ridica limita de 5% prevăzută la alin. (1), prima teză, până la maximum 35% dacă valorile mobiliare sau instrumentele pieţei monetare sunt emise sau garantate de un stat membru, de autorităţile sale locale, de un stat terţ sau de organisme publice internaţionale din care fac parte unul sau mai multe state membre.

(4) Statele membre pot ridica limita de 5% prevăzută la alin. (1), prima teză, până la maximum 25% pentru anumite obligaţiuni, dacă acestea sunt emise de către o instituţie de credit care îşi are sediul social într-un stat membru şi care este în mod legal supusă unei supravegheri speciale efectuate de către autorităţile publice şi destinată protejării deţinătorilor de obligaţiuni. În special, sumele derivate din emisiunea acestor obligaţiuni trebuie investite, conform legislaţiei, în active care, pe toată durata de valabilitate a obligaţiunilor, pot acoperi creanţele rezultate din obligaţiuni şi care, în caz de eşec al emitentului, vor fi utilizate cu prioritate pentru a rambursa principalul şi a plăti dobânzile acumulate.

Dacă un OPCVM investeşte mai mult de 5% din activele sale în obligaţiunile menţionate în primul alineat şi emise de către un singur emitent, valoarea totală a acestor investiţii nu poate depăşi 80% din valoarea activelor OPCVM.

Statele membre comunică Comisiei lista categoriilor de obligaţiuni menţionate anterior şi categoriile de emitenţi autorizaţi, conform legislaţiei şi dispoziţiilor privind controlul menţionate în primul paragraf, să emită obligaţiuni conforme cu criteriile enunţate mai sus. Aceste liste sunt însoţite de o notă de precizare a statutului de garanţii oferite. Comisia comunică imediat celorlalte state membre aceste informaţii, precum şi toate observaţiile pe care le consideră adecvate, şi la pune la dispoziţia publicului. Această comunicare poate face obiectul unor schimburi de puncte de vedere în cadrul Comitetului de contact, conform procedurii prevăzute în art. 53 alin. (4).

(5) Valorile mobiliare şi instrumentele pieţei monetare menţionate în alin. (3) şi (4) nu sunt luate în considerare pentru aplicarea limitei de 40% menţionată în alin. (2).

Limitele prevăzute în alin. (1), (2), (3) şi (4) nu pot fi combinate; în consecinţă, investiţiile în valori mobiliare sau în instrumente ale pieţei financiare emise de aceeaşi entitate, în depozite sau în instrumente derivate, efectuate cu respectiva entitate conform alin. (1), (2), (3) şi (4) nu pot în nici un caz depăşi un total de 35% din activele OPCVM.

Societăţile grupate în scopul consolidării conturilor, în sensul Directivei 83/349/CEE* sau conform regulilor contabile recunoscute pe plan internaţional, sunt considerate ca fiind o singură entitate pentru calcularea limitelor prevăzute în prezentul articol.

Statele membre pot autoriza investiţiile cumulative în valori mobiliare şi în instrumente ale pieţei monetare în cadrul aceluiaşi grup până la o limită de 20%.

Art. 22a
(1) Fără a aduce atingere limitelor prevăzute în art. 25, statele membre pot ridica limitele prevăzute în art. 22 la maximum 20% pentru investiţiile în acţiuni şi / sau în obligaţiuni emise de o aceeaşi entitate, atunci când, conform regulilor fondului şi documentelor constitutive, politica de investiţii a OPCVM are ca obiect reproducerea compoziţiei unui indice de acţiuni sau obligaţiuni precis care este recunoscut de autorităţile competente, pe următoarea bază:

· compoziţia indicelui este destul de diversificată,

· indicele constituie un benchmark (etalon) reprezentativ al pieţei la care se referă,

· este publicat într-un mod adecvat.

(2) Statele membre pot ridica limita prevăzută la alin. (1) până la maximum 35% în cazul în care se dovedeşte ca fiind justificată de condiţiile excepţionale de pe piaţă, în special pe pieţele reglementate unde anumite valori mobiliare sau anumite instrumente ale pieţei monetare sunt în mare măsură dominante. Investiţia până la această limită este permisă doar pentru un singur emitent.”;

Art. 23
1. Ca derogare de la art 22, dar fără a prejudicia art. 68(3) al tratatului, statele membre pot autoriza OPCVM să investească, pe principiul dispersării riscului, până la 100% din activele lor în diferite valori mobiliare emise sau garantate de orice stat membru, stat ne-membru sau organism public international la care unul sau mai multe state membre sunt parte.

Autorităţile competente trebuie să acorde o astfel de derogare doar dacă ei consideră că deţinătorii de titluri la OPCVM au o protecţie echivalenta cu cea a deţinătorilor de titluri la OPCVM care satisfac limitele de la Art. 22.

Astfel de OPCVM trebuie să deţină valori mobiliare de la cel putin 6 emitenti diferiţi, dar valorile mobiliare nu pot depăşi 30% din activul total.

1. OPCVM de la paragraful 1 trebuie să menţioneze în regulile fondului sau actele constitutive ale societăţii de investiţii, statul, autoritatea locală sau organismul public internaţional care emite sau garantează valorile mobiliare şi instrumente ale pieţei financiare în care OPCVM intenţionează să investească mai mult de 35% din activele sale; astfel de reguli ale fondului sau acte constitutive trebuie aprobate de autorităţile competente.

2. In completare, fiecare astfel de OPCVM de la paragraful 1 trebuie să includă o prevedere ferma în prospectele şi materialele sale promoţionale, atrăgând atenţia asupra autorizaţiilor şi indicând ţara, autoritatea locală şi/sau organismul public internaţional în valorile mobiliare ale căruia OPCVM intenţionează să investească sau a investit mai mult de 35% din activele sale.  

Art. 24
(1) Un OPCVM poate achiziţiona unităţile OPCVM şi / sau ale altor organisme de plasament colectiv menţionate în art. 19 alin. (1) lit. (e), cu condiţia ca un maximum de 10% din activele sale să fie plasate în unităţile aceluiaşi OPCVM sau ale altui organism de plasament colectiv. Statele membre pot ridica această limită până la maximum 20%.

(2) Investiţiile în unităţi ale altor organisme de plasament colectiv decât OPCVM nu pot depăşi, în total, 30% din activele OPCVM.

Statele membre pot permite ca, dacă un OPCVM a achiziţionat unităţi ale altor OPCVM şi / sau ale altor organisme de plasament colectiv, activele respectivelor OPCVM sau ale altor organisme de plasament colectiv să nu fie în mod obligatoriu combinate în sensul limitelor prevăzute în art. 22.

(3) Dacă un OPCVM investeşte în unităţile altor OPCVM şi / sau ale altor organisme de plasament colectiv care sunt administrate, direct sau prin mandat, de aceeaşi societate de administrare sau de către orice altă societate de care societatea de administrare este legată printr-un management comun sau  control sau printr-o participare importantă directă sau indirectă, respectiva societate de administrare nu poate incasa comisioane de subscriere sau de răscumpărare pentru investiţia OPCVM în unităţi ale acestor alte OPCVM şi / sau organisme de plasament colectiv.
Un OPCVM care investeşte o parte importantă a activelor sale în alte OPCVM şi / sau alte organisme de plasament colectiv indică în prospectul său de emisiune nivelul maxim al comisioanelor de administrare care pot fi încasate atât de la  însuşi OPCVM-ul cât şi altor OPCVM şi / sau altor organisme de plasament colectiv în care intenţionează să investească. El indică în raportul său anual procentajul maxim al comisioanelor de administrare suportate atât de către  OPCVM –ul însuşi cât şi de OPCVM şi / sau alte organisme de plasament colectiv în care investeşte.

Art. 24a
(1) Prospectul de emisiune precizează categoriile de active în care un OPCVM este abilitat să investească. El indică dacă operaţiunile cu instrumentele financiare derivate sunt autorizate; în acest caz, prospectul trebuie să conţină o menţiune foarte vizibilă, în care să indice dacă aceste operaţiuni pot fi efectuate în scopul acoperirii riscului sau în vederea realizării de obiective de investiţii, precum şi efectele posibile ale utilizării de instrumente financiare derivate sub profilul riscului.

(2) Atunci când un OPCVM investeşte în principal într-una dintre categoriile de active definite în art. 19, altele decât valori mobiliare sau instrumente de pe piaţa monetară sau reproduce un indice de acţiuni sau obligaţiuni în conformitate cu art. 22a, trebuie să includă în prospectul său şi, dacă este cazul, în toate celelalte documente promoţionale eventuale, o menţiune vizibilă care să atragă atenţia asupra politicii sale de investiţii.

(3) Atunci când valoarea activului net a unui OPCVM ar putea avea o mare volatilitate datorită compoziţiei portofoliului său sau tehnicilor de administrare a portofoliului care pot fi utilizate, prospectul de emisiune şi, dacă este cazul, toate celelalte documente promoţionale trebuie să conţină o menţiune vizibilă care să atragă atenţia asupra acestei caracteristici a OPCVM.
Dacă un investitor solicită acest lucru, societatea de administrare trebuie de asemenea să furnizeze informaţii suplimentare privind limitele cantitative care se aplică gestionării riscurilor la OPCVM, privind metodele alese pentru respectarea acestor limite şi asupra evoluţiei recente a riscurilor şi randamentelor principalelor categorii de instrumente.

Art. 25
1. O societate de investiţii sau o societate de administrare care îşi desfasoară activitatea în legatură cu  fondurile de investiţii pe care le administrează şi care intră sub incidenţa acestei Directive, nu poate achiziţiona acţiuni cu drept de vot care să îi permită exercitarea unei influenţe semnificative în conducerea organismului emitent.

Până la viitoare modificări, statele membre trebuie să ţină cont de actualele reguli care definesc principiile declarate în primul subparagraf, sub legislaţia altui stat membru.

2. O societate de investiţii sau un fond de investiţii nu poate achiziţiona mai mult de :

· 10% din acţiunile fără drept de vot ale unui singur emitent;

· 10% din instrumentele obligatare ale unui singur emitent;

· 25% dintre unităţile oricărui OPCVM unic şi / sau organism de plasament colectiv, în sensul art. 1 alin (2) 

· 10% din instrumentele pieţei monetare emise de un singur emitent;

Limitele prevăzute la a doua, a treia şi a patra liniuţă pot să nu fie respectate în momentul achiziţiei dacă, la respectivul moment, valoarea brută a obligaţiunilor sau a instrumentelor pieţei financiare sau valoarea netă a titlurilor emise nu poate fi calculată.

3. Un stat membru poate renunţa la aplicarea paragrafelor 1 şi 2 în ceea ce priveşte:

a) Valorile mobiliare şi instrumentele ale pieţei monetare emise sau garantate de un stat membru sau de autorităţile lui locale;

b) Valorile mobiliare şi instrumentele pieţei monetare emise sau garantate de un stat ne-membru;

c) Valorile mobiliare şi instrumentele de pe piaţa monetară emise de organisme publice internationale la care unul sau mai multe state membre sunt parte;

d) Acţiuni deţinute de OPCVM în capitalul unei societăţi înregistrate într-un stat ne-membru care îşi investeşte activele mai ales în valori mobiliare ale emitenţilor care au sediul în acel stat, unde având în vedere legislaţia acestui stat, un asfel de deţinere reprezintă singura modalitate de investire de către OPCVM. în valorile mobiliare ale emitenţilor din acel stat. Aceasta derogare, oricum, se aplică doar dacă prin politică sa de investiţii  societatea din statul ne-membru respectă limitele prevăzute la art. 22 şi 24 sunt depăşite, art. 26 se aplică “mutatis mutandis”;

e) acţiunile deţinute de către una sau mai multe societăţi de investiţii în capitalul societăţilor filiale care exercită numai activităţi de administrare, de consiliere sau de comercializare în ţara unde este situată filiala, în ceea ce priveşte răscumpărarea de unităţi la cererea exclusivă sau în numele  deţinătorilor de unităţi.

Art.26
1. OPCVM nu trebuie să se conformeze în mod necesar limitelor prevăzute în prezenta secţiune în exercitarea drepturilor de subscriere aferente valorilor mobiliare sau instrumentelor de pe piaţa monetară care fac parte din activitatea lor.

În cadrul supravegherii respectării principiului dispersiei  riscurilor, statele membre pot permite OPCVM recent autorizate derogări de la art. 22, 22a, 23 şi 24 timp de şase luni de la data autorizării acestora.

2. Dacă limitele prevăzute la paragraful 1 sunt depăşite din motive care nu pot fi controlate de OPCVM sau ca rezultat al exercitării drepturilor de subscriere, OPCVM trebui să se ocupe cu prioritate de remedierea acestei situatii, luând în considerare interesele deţinătorilor de titluri.
SECTIUNEA VI

Obligaţii privind informaţiile care trebuie oferite deţinătorilor de titluri

A. Publicarea prospectelor şi a rapoartelor periodice
Art.  27
1. O societate de investiţii şi o societate de administrare pentru fiecare dintre fondurile deschise de investiţii pe care le administrează, trebuie să publice:

· un prospect de emisiune simplificat,

· un prospect de emisiune complet,

· un raport anual pentru fiecare exerciţiu financiar şi

un raport semestrial  care să acopere primele şase luni ale exerciţiului financiar
2. Rapoartele anuale şi semestriale trebuie să fie publicate la urmatoarele termene cu efect la sfârşitul perioadei la care se referă:

· 4 luni în cazul raportului anual;
· 2 luni în cazul raportului semestrial
Art. 28
(1) Atât prospectul simplificat, cât şi prospectul complet trebuie să conţină informaţiile necesare pentru ca investitorii să poată aprecia în deplină cunoştinţă de cauză investiţia care le este propusă şi în special riscurile pe care aceasta le implică. Prospectul complet include o descriere clară şi simplu de înţeles a profilului riscurilor fondului, indiferent de instrumentele în care acesta investeşte.

(2) Prospectul complet trebuie să conţină cel puţin informaţiile prevăzute în schema A, anexa I la prezenta directivă, cu condiţia ca informaţiile să nu figureze deja în reglementările privind fondurile sau în documentele constitutive anexate prospectului complet conform art. 29 alin. (1).

(3) Prospectul simplificat conţine, într-o formă rezumativă, informaţiile de bază prevăzute în schema C, anexa I la prezenta directivă. Acesta este structurat şi redactat astfel încât să poată fi înţeles cu uşurinţă de către investitorul mediu (obişnuit). Statele membre pot permite ca prospectul simplificat să fi ataşat la prospectul complet sub forma unei părţi detaşabile. Prospectul simplificat poate fi utilizat ca instrument de comercializare conceput pentru a fi folosit în toate statele membre fără altă modificare decât traducerea acestuia. Statele membre nu pot deci să solicite alte documente şi nici informaţii suplimentare.

(4) Atât prospectul complet cât şi cel simplificat pot fi integrate într-un document scris sau pe un alt suport durabil cu statut juridic echivalent, aprobat de autorităţile competente.

(5) Raportul anual trebuie să conţină un bilanţ sau o declaraţie a activelor şi pasivelor, un cont detaliat de venituri şi cheltuieli pentru anul financiar, un raport asupra activităţilor din anul financiar şi alte informaţii prevăzute în schema B, anexa I la prezenta directivă, precum şi orice informaţii semnificative care să sprijine investitorii în aprecierea în cunoştinţă de cauză cu privire la dezvoltarea activităţilor OPCVM şi a rezultatelor acestuia.

Raportul semestrial trebuie să includă cel puţin informaţiile prevăzute în capitolele I-IV ale schemei B, anexa I la prezenta directivă; dacă OPCVM şi-a plătit sau îşi propune să plătească dividende interimare, cifrele trebuie să indice rezultatele după impozitarea semestrială şi dividendul interimar plătit sau propus.
Art. 29
(1) Reglementările privind fondul sau documentele constitutive ale organismului de plasament fac parte integrantă din prospectul complet şi trebuie să fie anexate la acesta.

(2) Nu este totuşi obligatoriu ca documentele menţionate în alin. (1) să fie anexate prospectului complet, cu condiţia ca deţinătorul de unităţi să fie informat, la cererea sa, că aceste documente îi vor fi trimise sau că va fi informat despre locul unde va putea să le consulte în fiecare stat membru în care unităţile sunt scoase pe piaţă.
Art.  30
Elementele esenţiale ale prospectului simplificat şi ale prospectului complet trebuie să fie actualizate.
Art. 31

Informaţiile contabile oferite în raportul anual trebuie auditate de una sau mai multe persoane imputernicite prin lege să auditeze aceste bilanţuri în conformitate cu Directiva Consiliului European 84/ 253/ EEC din 10 aprilie 1984 bazata pe Art54 (3) (g) a Tratatului EEC cu aprobarea persoanelor responsabile de indeplinirea verificării contabile legale. Raportul auditorilor, incluzând orice restrictionare, trebuie reprodus integral în raportul anual.
Art. 32
OPCVM trebuie să transmită autorităţilor competente prospectele lor simplificate şi cele complete, orice modificări aduse acestora, precum şi raportul anual şi rapoartele semestriale.
Art. 33
(1) Prospectul simplificat trebuie oferit gratuit subscriitorilor înainte de încheierea contractului.

În plus, prospectul complet şi cele mai recente rapoarte anuale şi semestriale publicate sunt furnizate gratuit subscriitorilor, la cerere.

(2) Rapoartele anuale şi semestriale sunt furnizate gratuit deţinătorilor de unităţi care le solicită.

(3) Rapoartele anuale şi semestriale trebuie puse la dispoziţia publicului, în locurile indicate în prospectul complet şi simplificat sau prin alte mijloace aprobate de către autorităţile competente.

PUBLICAREA ALTOR INFORMAŢII
Art. 34

Un OPCVM trebuie să facă public într-o manieră potrivită  preţul de emisiune, de vânzare, de răscumparare sau de rambursare al acestora pentru fiecare operaţiune efectuată de acest gen şi de cel puţin doua ori pe lună. Autorităţile competente pot totuşi permite OPCVM-ului să reducă această frecventă la o data pe lună cu condiţia că această derogare să nu prejudicieze interesul deţinatorilor de titluri.
Art.  35
Orice publicitate care conţine o invitaţie pentru achiziţionarea de unităţi ale OPCVM trebuie să indice existenţa prospectelor şi locurile în care acestea pot fi obţinute de către publicul larg sau modul în care publicul poate avea acces la ele.
SECTIUNEA VII

Obligaţiile unui OPCVM
Art. 36
1. O societate de investiţii, o societate de administrare sau un depozitar care acţionează în folosul  unui fond de investiţii , nu se pot împrumuta.

Totuşi, un OPCVM poate achiziţiona moneda străină printr-un împrumut “back-to-back”.

2. Ca o derogare de la paragraful 1, un Stat membru poate autoriza un OPCVM să imprumute:

a) până la 10%:

-din activele sale, în cazul unei societăţi de investiţii, sau

 
-din valoarea fondului, în cazul unui fond de investiţii,

cu condiţia că aceast împrumut să fie temporar;

până la 10% din activele sale, în cazul unei societăţi de investiţii, cu condiţia că acest împrumut să facă posibilă achiziţia de bunuri imobiliare esenţiale pentru desfăşurarea activităţii sale; în acest caz acest împrumut şi cel la care se referă subparagraful(a) nu trebuie să depăşească în total 15% din activele celui care împrumută.
Art.  37
1. Un OPCVM trebuie să răscumpere titlurile sale la cererea oricărui deţinător de titluri.

2.Că derogare de la paragraful 1:

a)  un OPCVM poate, în cazurile şi în acord cu procedurile prevăzute de lege, regulile fondului sau actele constitutive ale societăţii de investiţii, temporar să suspende răscumpărarea titlurilor sale. Această suspendare poate fi făcută doar în cazuri excepţionale când circumstanţele o cer, şi când suspendarea se justifică având în vedere interesele deţinătorilor de titluri;

b)  Statul Membru permite autorităţilor competente să ceară suspendarea răscumpărării titlurilor în interesul deţinătorilor de titluri sau al publicului.

4. În cazurile menţionate la paragraful 2 (a), un OPCVM trebuie fără întârziere să comunice decizia sa autorităţilor competente precum şi autorităţilor statelor membre unde îşi distribuie titlurile.
Art 38
Reglementarile privind evaluarea activelor şi cele privind calcularea preţului de vânzare sau de emisiune şi a preţului de răscumpărare  al titlurilor OPCVM-ului trebuie să fie cuprinse în lege, în regulile fondului sau în actele constitutive ale societăţii de investiţii.
Art 39
Distribuirea sau reinvestirea veniturilor unui fond de investiţii sau ale unei societăţi de investiţii  trebuie făcută în conformitate cu legea şi cu regulile fondului sau actele constitutive ale acesteia.

Art. 40
Un titlu al unui OPCVM nu poate fi emis decât dacă echivalentul preţului net de emisiune este plătit  în contul activul OPCVM-ului la termenul prevăzut. Această prevedere nu exclude posibilitatea distribuirii de titluri în mod gratuit (ca bonus).

Art.  41

1.  Fără a prejudicia aplicarea articolelor 19 şi 21, o societate de investiţii,  o societate de administrare sau un depozitar nu pot acorda împrumuturi sau să fie giranţi în folosul unei terţe părţi.

2.  Alin. (1) nu împiedică achiziţionarea, de către organismele în cauză, de valori mobiliare, instrumente ale pieţei monetare sau alte instrumente financiare menţionate în art. 19 alin. (1) lit. (e), (g) şi (h) care nu sunt plătite integral.
Art. 42 
Nu pot efectua vânzări descoperite de valori mobiliare, instrumente de pe piaţa  monetară sau alte instrumente financiare menţionate în art. 19 alin. (1) lit. (e), (g) şi (h): 

· societăţile de investiţii,
· societăţile de administrare sau depozitarul care acţionează în numele fondurilor deschise de investiţii.
Articolul 43
Legea şi regulile fondului trebuie să precizeze remuneratiile şi cheltuielile pe care o societate de administrare este imputernicită să le efectueze pentru un fond de investiţii şi metodele pentru calculul acestor remuneratii.

Legea şi actele constitutive ale societăţii de investiţii trebuie să precizeze natura costurilor care vor fi suportate de  societate.
SECTIUNEA VIII

Prevederi speciale aplicabile OPCVM-urilor care distribuie titlurile pe piaţa statelor membre, 

altele decât cele în care ele sunt situate

Art.  44

1.  Un OPCVM care distribuie titlurile pe piaţa altui stat membru trebuie să se supună legilor, reglementărilor şi prevederilor administrative în vigoare în acel stat, care nu intra în domeniile pe care le acoperă această Directivă.

2.  Orice OPCVM trebuie să facă publicitate pentru titlurile sale în statul membru pe a cărui piaţă le distribuie. El trebuie să respecte legile privind publicitatea din statul respectiv.

Prevederile paragrafului 1 şi 2 trebuie aplicate fără discriminare.
Art 45.
In cazurile la care se face referire în articolul 44, un OPCVM trebuie, între altele, în conformitate cu legile, reglementările şi prevederile administrative în vigoare în statul membru pe piaţa căruia se scot titlurile, să ia măsurile necesare pentru a se asigura că facilităţile privind plăţile către deţinătorii de titluri, rascumpararea titlurilor şi transmiterea informaţiilor pe care OPCVM-ul este obligat să le furnizeze, sunt valabile şi în acest stat.

Art. 46
Dacă un OPCVM îşi propune să îşi comercializeze unităţile într-un alt stat membru decât cel în care este situat, trebuie să informeze în prealabil autorităţile competente ale acelui stat membru. El trebuie să comunice simultan acestor autorităţi:

· o atestare a autorităţilor competente care să certifice că întruneşte condiţiile impuse de prezenta directivă,

· reglementările fondului sau actele constitutive,

· prospect  de emisiune complete şi cel simplificat,

· dacă este cazul, ultimul raport anual şi raportul semestrial următor şi

· informaţii asupra modalităţilor prevăzute pentru distribuirea unităţilor sale în respectivul stat membru.

Un organism de plasament sau o societate de administrare poate să înceapă să îşi comercializeze (distribuie) unităţile în respectivul stat membru la două luni după o astfel de comunicare, cu excepţia cazului în care autorităţile competente ale statelor membre implicate stabilesc, prin decizie motivată luată înaintea expirării intervalului de două luni, că modalităţile prevăzute pentru comercializarea (distribuire) unităţilor nu sunt conforme cu dispoziţiile menţionate în art. 44 alin (1) şi art. 45. 

Art.  47
Dacă un OPCVM îşi distribuie unităţile în alt stat membru decât cel în care este situat, el trebuie să distribuie în acel alt stat membru, conform aceloraşi proceduri ca cele prevăzute în statul membru de origine, prospectele complete şi simplificate, rapoartele anuale şi semestriale şi alte informaţii prevăzute în art. 29 şi 30.

Aceste documente trebuie furnizate în limba oficială sau într-una dintre limbile oficiale ale statului membru gazdă sau într-o limbă aprobată de autorităţile competente ale statului membru gazdă.

Art. 48
In scopul desfăşurării activităţii sale, un OPCVM poate folosi acelasi nume generic ( ca de exemplu societate de investiţii  sau fond de investiţii) în comunitate ca cel pe care il foloseste în statul membru în care este situat. In cazul unei confuzii, statul membru gazda poate, în scopul clarificării, cere că numele să fie însotit de detalii explicative.

SECTIUNEA IX

Prevederi  privind autorităţile responsabile de autorizare şi supraveghere
Art.  49
1. Statele membre trebuie să desemneze autorităţile care îndeplinesc sarcinile prevăzute în aceasta Directivă. Ele trebuie să informeze Comisia despre aceasta, precizând împărţirea sarcinilor.

2. Autorităţile la care se referă paragraful 1 trebuie să fie autorităţi publice sau organisme desemnate de către autorităţi publice.

3. Autorităţile Statului în care OPCVM-ul este situat trebuie să aibă competenta de a supraveghea acest OPCVM. Totuşi, autorităţile Statului în care OPCVM-ul îşi distribuie titlurile în conformitate cu art 44 trebuie să aibă competenta de a supraveghea respectând prevederile Sectiunii VIII.

4. Autorităţilor în cauza trebuie să li se dea puterea necesară pentru a-şi indeplini sarcinile.
Art. 50
1.  Autorităţile statelor membre la care se refera art. 49 trebuie să colaboreze strâns pentru îndeplinirea sarcinilor lor şi trebuie, doar în acest scop, să îşi comunice una alteia informaţiile necesare.

2.  Statele membre trebuie să ceară ca persoanele angajate sau care au fost angajate de Autoritatile competente, ca si auditorii şi experti instruiti de autoritatile competente, să fie obligate să respecte secretul profesional. Aceasta inseamnă că orice informaţie confidenţială primită pe parcursul desfăşurarii activităţii lor nu poate fi divulgat altei persoane sau autorităţi sub nici o forma, sa pastreze  în forma restransa sau agregata, astfel incat acel OPCVM si societatea de administrare şi depozitarul (mentionate ca organisme ce au cosntitutit obiectul de activitate) nu pot fi identificate indeividual fara a aduce prejudicii cazurilor ce intra sub incidenta penala. Cu toate acestea,  cat un OPCVM sau un organism ce a contibuie la obiectul sa de ativitate a fost decalarat in faliment sau a fost lichidat obligatori, informatiile confidentiale care nu implica terţele parti, în scopul salavarii acestora pot fi divulgate in proceduri civile sau comerciale.

3.  Paragraful 2 nu poate, totuşi, impiedica comunicarea între autorităţi din diferite state membre pentru schimbul de informatii aşa cum prevede această Directivă sau alte directive aplicabile OPCVM-urilor sau organismelor care contribuie la realizarea obiectului lor de activitate. Informaţiile astfel schimbate intră sub incidenţa obligativităţii păstrării secretului profesional de către persoanele angajate sau care au fost în trecut angajate de autorităţile care primesc astfel de informaţii.

4.  Statele membre pot încheia acorduri de cooperare prin care să ofere schimburi de informaţii cu autorităţile competente din ţările terţe sau cu autorităţile sau organismele din ţările terţe aşa cum sunt definite la paragrafele 6 şi 7 numai dacă informaţia oferită este supusă garanţiilor de secret profesional cel puţin echivalente cu cele la care se face referire în acest articol. Un astfel de schimb de informaţii trebuie să fie impus în scopul realizării supravegherii de către autorităţile sau organismele menţionate.

Dacă informaţia provine din alt stat membru, aceasta nu poate fi oferită fără acordul expres al autorităţilor competente şi dacă este cazul numai pentru scopurile pentru care aceste autorităţi şi-au dat acordul.
5.  Autorităţile competente care primesc informaţii confidenţiale conform paragrafelor 2 şi 3 le pot folosi numai în cadrul sarcinilor lor: 

· să verifice că acele condiţii care guvernează desfăşurarea activităţilor OPCVM sau a organismelor care contribuie la derularea acestora sunt îndeplinite şi să faciliteze monitorizarea regulilor de conduită în afaceri, a procedurilor administrative şi de contabilitate precum şi mecanismele de control intern.,

· să impună sancţiuni, 

· în contestaţiile administrative împotriva deciziilor luate de autorităţile competente, sau 

· impotriva procedurilor judecătoreşti iniţiate în cadrul articolului 51 (2).

6.  Paragrafele 2 şi 5 nu trebuie să împiedice schimbul de informaţii:

a) în cadrul unui stat membru unde există două sau mai multe autorităţi competente; sau

b) în cadrul unui stat membru sau între statele membre, între autorităţile competente; şi 

-autorităţile cu responsabilităţi publice pentru supravegherea instituţiilor de credit, a societăţilor de investiţii, de asigurări precum şi alte organisme financiare şi autorităţile responsabile pentru supravegherea pieţelor financiare,

- organismele implicate în operaţiunile de lichidare sau faliment şi alte proceduri similare a OPCVM şi a organismelor care contribuie la desfăşurarea obiectului lor de activitate.

- persoanele responsabile pentru realizarea auditurilor statutare a conturilor societăţilor de asigurare, instituţiilor de credit, societăţilor de investiţii şi alte instituţii financiare, în realizarea funcţiilor de supraveghere sau de informare continuă a organismelor care administrează schemele de compensare a informaţiilor necesare pentru îndeplinirea funcţiilor. Astfel de informaţii vor fi supuse condiţiilor de secret profesional menţionate la paragraful 2.  

7. În ciuda prevederilor de la paragrafele 2-5, Statele membre pot autoriza schimburile de informaţii între autorităţile competente şi: 

- autorităţile responsabile pentru supravegherea organsimelor implicate în operaţiile de lichidare sau faliment şi alte proceduri similare al OPCVM sau organisme care contribuie la desfăşurarea obiectului de activitate, sau 

- autorităţile responsabile pentru supravegherea persoanelor însărcinate cu realizarea auditurilor statutare, a conturilor societăţilor de asigurări, instituţiilor de credit, firmelor de investiţii şi alte instituţii financiare.

Statele membre care au recurs la varianta furnizată în cadrul primului subparagraf vor cere îndeplinirea, a cel puţin, următoarelor condiţii:

· informaţia va fi în scopul realizării sarcinii de supraveghere la care se face referire în primul subparagraf, 

· informaţia primită în acest context va fi supusă condiţiilor de secret profesional menţionate în paragraful 2, 

· dacă informaţia provine din alt stat membru, aceasta nu poate fi făcută public fără acordul expres al autorităţilor competente care au publicat-o şi, dacă este cazul, numai pentru scopurile pentru care aceste autorităţi şi-au prezentat acordul.

Statele membre vor comunica Comisiei şi altor state membrenumele autorităţilor care pot primi informaţia în conformitate cu acest paragraf.

8. Fără a lua în considerare paragrafele 2-5, Statele Membre pot, în scopul întăririi stabilităţii, inclusiv integritatea, a sistemului financiar, să autorizeze schimbul de informaţii între autorităţile competente şi autorităţile sau organismele responsabile conform legii pentru detectarea şi investigarea încălcării legii comerciale.

Statele membre care au recurs la varianta oferită în primul subparagraf vor ca, cel puţin, următoarele condiţii să  fie îndeplinite:

-informaţia va fi în scopul realizării sarcinii la care se face referire în primul subparagraf,

- informaţia primită în acest context va fi supusă condiţiilor de secret profesional menţionat la paragraful 2,

- dacă informaţia provine din alt stat membru, aceasta nu poate fi făcută public fără acordul expres al autorităţilor competente care au publicat-o şi, dacă este cazul, numai pentru scopurile pentru care aceste autorităţi şi-au prezentat acordul.

Dacă, într-un stat membru, autorităţile sau organismele menţionate în primul subparagraf îşi desfăşoară activitatea de detectare sau investigare cu ajutorul persoanelor desemnate în acest scop şi care nu sunt angajate în sectorul public, atunci posibilitatea schimbului de informaţii furnizate în primul subparagraf  poate fi extinsă la astfel de persoane conform condiţiilor stipulate în al 2lea subparagraf.

În scopul implementării ultimului punct din paragraful 2, autorităţile sau organismele la care se face referire în primul subparagraf, vor comunica autorităţilor competente, care au făcut publică informaţia, numele şi responsabilităţile precise ale persoanelor cărora urmează să le fie trimise informaţiile respective.

Statele membre vor comunica Comisiei şi celorlate state membre numele autorităţilor sau organismelor care pot primi informaţia conform acestui paragraf.

Înainte de 31. decembrie 2000, Comisia va întocmi un raport referitor la aplicarea acestui paragraf.

9. Acest articol nu va împiedica autoritatea competentă să transmită băncilor centrale şi altor organisme cu o funcţie similară ca şi autorităţi monetare astfel de informaţii deoarece acestora le pot fi necesare în scopurile menţionate la paragraful 5. Informaţiile primite în acest context vor fi supuse condiţiilor de secret profesional impuse de acest articol.

10. Acest articol nu va împiedica autorităţile competente să comunice informaţiile la care se face referire în paragrafele 2-5 unei case de compensaţie sau alt organism similar recunoscut de legea naţională pentru activitîţile de compensare şi serviciile de decontare pentru una dintre pieţele Statelor Membre dacă acestea consideră că este necesar să comunice informaţiile pentru a asigura funcţionarea eficientă a acestor organisme în legătură cu încălcările sau posibilele încălcări al e participanţilor pe piaţă. Informaţia primită în acest context va fi supusă condiţiilor de secret profesional menţionate la paragraful 2. În orice caz, statele membre se vor asigura că informaţiile primite conform paragrafului 3 nu pot fi date publicităţii în circumstaţele la care se face referire în acest paragraf fără acordul expres al autorităţilor competente care publică aceste informaţii.

11. În plus, în afara prevederilor la care se face referire în paragrafele 2-5 statele membre pot, prin prevederile stipulate de lege, să autorizeze oferirea de anumite informaţii către alte departamente ale administraţiilor guvernamentale centrale responsabile pentru legislaţia ce priveşte supravegherea OPCVM ţi organismelor care contribuie la desfăşurarea obiectului lor de activitate, instituţiilor de credit, instituţiilor financiare, societăţilor de investiţii şi societăţilor de asigurări precum şi inspectorilor pregătiţi de aceste departamente.

Aceste informaţii pot fi oferite numai în cazul în care sunt necesare pentru motive de control prudenţial.  

Art. 50a
Statele membre prevăd, cel puţin, că:

a) orice persoană autorizată în sensul Directivei 84/253/EEC care realizează, în cadrul unui OPCVM sau organism care contribuie la desfăşurarea obiectului său de activitate, sarcina descrisă la articolul 51 al Directivei 78/660/EEC, articolul 37 al Directivei 83/349/EEC sau articolul 31 al Directivei 85/611/EEC sau orice altă sarcină statutară, va avea responsabilitatea să raporteze prompt autorităţilor competente orice fapt sau decizie în legătură cu organismul de care a luat cunştiinţă în timpul realizării acestei sarcini care:

- constituie o încălcare materială a legilor, regulamentelor sau a prevederilor administrative care stipulează condiţiile pentru autorizare sau care, în mod special, guvernează desfăşurarea activităţilor OPCVM sau organismelor care contribuie la desfăşurarea obiectului lor de activitate, sau

- afectează funcţionarea continuă a OPCVM sau organismelor care contribuie la desfăşurarea obiectului lor de activitate, sau

- duce la refuzul certificării conturilor sau la exprimarea de rezervări;

b) acea persoană va avea, de asemenea, responsabilitatea să raporteze orice fapte sau decizii de care a luat cunoştinţă în cursul realizării unei sarcinii aşa cum este descrisă la punctul a) în cadrul unui organism care are legături strânse rezultate din relaţia de control cu un OPCVM sau cu un organism care contribuie la desfăşurarea obiectului său de activitate în cadrul căruia el realizează sarcina mai sus menţionată.

2.Oferirea cu bună credinţă către autorităţile competente prin intermediul persoanelor autorizate conform  înţelesului Directivei 84/253/EEC, a oricărui fapt sau decizie la care se face referire în paragraful 1, nu constituie o încălcare a nici unei restricţii în legătură cu oferirea de informaţii, impusă prin contract sau prin orice reglementare legislativă, administrativă sau din cadrul regulamentului şi nu va implica astfel de persoane în asumarea oricărei responsabilităţi. 

Art. 51
1. Autorităţile la care se referă Art. 49 trebuie să justifice refuzarea unei autorizaţii şi a oricăror decizii negative privind implementarea măsurilor generale luate privind implementarea măsurilor generale adoptate în aplicarea acestei Directive şi comunicarea acestora către soclicitanţi.

2. Statele membre trebuie să prevadă că acele decizii luate în folosul OPCVM-urilor în conformitate cu legile, regulamentele şi prevederile administrative adoptate în acord cu aceasta Directivă, pot fi atacate în justiţie; aceeaşi prevedere se aplică în cazul în care nu s-a luat nici o decizie la 6 luni de la înaintarea cererii de autorizare făcută de OPCVM care include informatiile cerute cu respectarea prevederilor în vigoare.
Art. 52
1. Doar autorităţile statului membru în care OPCVM-ul este situat au puterea de a acţiona împotriva lor dacă ele incalcă vreo lege, regulament sau prevedere administrativă sau altă reglementare prevazută în regulile fondului sau în actele consitutive  ale societăţii de investiţii.

2. Cu toate acestea, autorităţile statului membru în care OPCVM-ul îşi distribuie titlurile poate acţiona împotriva acestuia dacă încalcă prevederile la care se referă Secţiunea VIII.

3. Orice decizie de retragere a autorizaţiei sau altă măsură gravă luată impotriva OPCVM, orice măsura privind suspendarea, răscumpărarea trebuie communicate fără întarziere de către autorităţilor statului membru în care OPCVM-ul în cauza este situat sau Autorităţilor competente din alte state membre în care sunt distribuite titlurile.

Art. 52a
(1) Dacă, prin prestarea de servicii sau prin crearea de sucursale, o societate de administrare funcţionează într-unul sau mai multe dintre statele membre gazdă, autorităţile competente ale tuturor statelor membre implicate colaborează îndeaproape.

Ele îşi comunică reciproc, la cerere, toate informaţiile care privesc administrarea şi proprietatea acestor societăţi de administrare şi care pot facilita monitorizarea lor, precum şi toate informaţiile care ar putea facilita monitorizarea acestor societăţi. În special, autorităţile statului membru de origine cooperează cu scopul de a asigura colectarea de către autorităţile statului membru gazdă a informaţiilor menţionate în art. 6c alin. (2).

(2) În măsura în care se dovedeşte necesar pentru exercitarea competenţelor lor de supraveghere, autorităţile competente ale statului membru de origine sunt informate de către autorităţile competente ale statului membru gazdă asupra tuturor măsurile luate de către statul membru gazdă  în conformitate cu art. 6c alin. (6) care implică penalităţi impuse unei societăţi de administrare sau restricţii activităţilor unei societăţi de administrare.

Art. 52b
(1) Fiecare stat membru se asigură că, dacă o societate de administrare autorizată într-un alt stat membru îşi desfăşoară activitatea pe teritoriul său prin intermediul unei sucursale, autorităţile competente ale statului membru de origine a societăţii de administrare pot, după ce au informat autorităţile competente ale statului membru gazdă, să procedeze ele însele sau printr-un intermediar pe care îl împuternicesc în acest scop, la verificarea la fata locului a informaţiilor menţionate în art. 52a.

(2) Autorităţile competente ale statului membru de origine al societăţii de administrare pot de asemenea să solicite autorităţilor competente ale statului membru gazdă al acesteia să procedeze la verificarea respectivă. În limita competenţelor lor, autorităţile care primesc astfel de solicitări trebuie să le dea curs, fie procedând ele însele la verificare sau permiţând autorităţilor care au depus cererea să facă acest lucru, fie permiţând unui auditor sau unui expert să facă verificarea.

(3) Prezentul articol nu aduce atingere dreptului autorităţilor competente ale statului membru gazdă de a proceda, în exercitarea responsabilităţilor care le revin pe baza prezentei directive, la verificarea la faţa locului a sucursalelor înfiinţate pe teritoriul lor.”
SECŢIUNEA X

Comitetul de Contact
Art. 53
1. Un Comitet de Contact, în cele ce urmează fiind numit ‘Comitetul’, trebuie infiinţat pe lângă Comisie. Funcţiile sale vor fi:

(a) Să faciliteze, fără a prejudicia art 169 şi 170 ale Tratatului, aplicarea armonioasă a acestei Directive prin consultaţii regulate privind  orice problemă practică ce apare prin aplicarea ei şi în privinţa căreia schimburile de păreri sunt considerate folositoare;

(b) Să faciliteze consultaţii între fiecare din statele membre privind cerinţe suplimentare şi mai riguroase pe care le pot adopta în conformitate cu art 1(7), sau prevederi pe care ele le pot adopta în conformitate cu art 44 şi 45;

(c) Să ofere consultanţă Comisiei, dacă este cazul, privind suplimentari şi amendamente care se pot face acestei Directive.

2. Nu stă în competeţa Comitetului să aprecieze meritele deciziilor luate în cazuri individuale de către autorităţile la care se face referire în art 49.

3. Comitetul trebuie să fie alcătuit din persoane numite de statele membre şi din reprezentanţii Comisiei. Preşedintele trebuie să fie reprezentantul Comisiei. Secretariatul trebuie numit de Comisie.

4. Intrunirile Comitetului trebuie convocate de Preşedinte, fiecare la iniţiativa sa sau la cererea unei delegaţii a unui stat membru. Comitetul trebuie să-şi întocmească propriile proceduri.
Art. 53a
(1) Pe lângă funcţiile prevăzute în art. 53 alin. (1), Comitetul de contact se poate de asemenea întruni drept Comitet de reglementare în sensul art. 5 din Decizia 1999/468/CEE* pentru a asista Comisia în ceea ce priveşte modificările tehnice care trebuie aduse prezentei directive în următoarele domenii:

· clarificarea definiţiilor pentru a garanta aplicarea uniformă a prezentei directive în întreaga Comunitate,

· alinierea terminologiei şi reformularea definiţiilor în funcţie de actele ulterioare privind OPCVM şi subiectele conexe.

(2) Dacă se face trimitere la prezentul alineat, se aplică art. 5 şi 7 din Decizia 1999/468/CE, cu respectarea dispoziţiilor art. 8 din directiva în cauză.

Perioada prevăzută în art. 5 alin. (6) din Decizia 1999/468/CE este fixată la trei luni. 

(3) Comitetul îşi adoptă regulamentul de procedură.

SECŢIUNEA XI

Prevederi tranzitorii, derogari şi dispoziţii finale
Art. 54
Numai în cazul OPCVM-urilor daneze, pantebreve-le emise în Danemarca sunt considerate echivalente ale valorilor mobiliare la care se face referire în art. 19(1)(b).

Art. 55
Ca derogare de la art. 7(1) şi 14(1), autorităţile competente pot autoriza acele OPCVM-uri care, la data adoptării acestei Directive, au doua sau mai mulţi depozitari în conformitate cu legile lor naţionale ,să menţină acest numar de depozitari dacă autorităţile au garanţii că funcţiunile prevăzute în art. 7(3) şi 14(3) vor fi îndeplinite în practică.

Art.  56
1. Că derogare de la art 6, Statele Membre pot autoriza societăţi de administrare să emită certificate la purtator reprezentând valori mobiliare deţinute la alte societăţi.

2. Statele membre pot autoriza aceste societăţi de administrare care, la data adoptării acestei Directive, care desfăşoară şi alte activitati decât cele prevazute în art 6, să continue aceste alte activităţi timp 5 ani începând de la această dată.
Art. 57
1.  Statele membre trebuie să pună în vigoare până la 1 octombrie 1989 măsurile necesare pentru a fi în acord cu această Directivă. Ele trebuie să informeze imediat Comisia despre aceasta.

2.  Statele membre pot acorda OPCVM-urilor existente la data implementării acestei Directive o perioada de până la 12 luni de la această dată în scopul acordării cu noua legislatie naţională.

3.  Republica Elenă şi Republica Portugheză pot fi autorizate să amâne implementarea acestei Directive până la 1 aprilie 1992 cel mai târziu.

La un an de la această dată Comisia trebuie să raporteze Consiliului progresele făcute pentru implementarea acestei Directive şi orice dificultate cu care Republica Elenă sau Republica Portugheză se pot întalni în implementarea acestei Directive până la data la care se referă primul subparagraf.

Comisia trebuie, dacă este cazul, să propună Consiliului extinderea amânării până la 4 ani.

Art. 58
Statele membre trebuie să se asigure că s-a informat Comisia despre textul principalelor legi, reglementări şi prevederi administrative pe care le-au adoptat în domeniile acoperite de această Directivă.

Art. 59
Această Directivă este adresată statelor membre.

