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Introducere

Conturile personale (individuale) de investitii reprezintd instrumente bancare
puse la dispozitia consumatorilor de servicii bancare in vederea gestionarii investitiilor.
Denumirile sub care mai sunt cunoscute (in special in SUA si in Canada) sunt: cont
de brokeraj sau cont de valori mobiliare. Un cont de investitii personal este un tip de
cont care permite persoanelor fizice sa cumpere si sa vanda valori mobiliare, cum ar
fi actiuni, obligatiuni, fonduri mutuale si fonduri tranzactionate la bursa printr-o firma
de brokera,j.

Aceste conturi sunt diferite de conturile bancare traditionale, deoarece nu ofera
functii de verificare (in cele mai multe situatii) sau economisire, ci mai degraba sunt
concepute pentru cumpararea, vanzarea si detinerea de valori mobiliare. Multe firme
de brokeraj ofera o varietate de tipuri de conturi, cum ar fi conturi de numerar, conturi
in marja si conturi de pensie, fiecare cu propriul set de reglementari si cerinte.

Un cont de intermediere (brokeraj) standard — uneori numit cont de intermediere
impozabil sau cont fara pensie — ofera acces la o gama larga de investitii, inclusiv
actiuni, fonduri mutuale, obligatiuni, fonduri tranzactionate la bursa si multe altele.
Orice dobanda sau dividende din investitii, precum si orice castig (din investitiile
tranzactionate) sunt supuse impozitelor in anul in care sunt primiti banii. Acest
instrument nu apare ca atare in majoritatea sistemelor financiare, activitatea de
investitii, in special Tn piata de valori mobiliare fiind una ce necesita intermediere.

Cele mai multe piete financiare din spatiul OCDE contin reglementari privind
necesitatea unor autorizatii pentru a face tranzactii pe aceste piete. Investitorii
individuali pot lua decizii cu privire la destinatiile fondurilor lor, insa in final, vor avea
nevoie de un intermediar (in general un broker) care sa realizeze efectiv actiunea pe
piata financiara. Contul bancar unde vor avea loc tranzactiile catre si dinspre aceste
piete, poartd denumirea in cele mai multe cazuri de ,cont de custodie”. In legea
romaneasca, activitatea de custodie financiara apare reglementata la art. 9 al Normei
nr. 10/2014 privind activitatea de depozitare si custodie a activelor fondurilor de pensii
facultative:

(1) Activitatea de custodie se desfagoara in baza unui contract de custodie care
se incheie intre administrator, ca reprezentant al fondului de pensii facultative in
relatiile cu teriii, si depozitarul activelor respectivului fond de pensii.

(2) Contractul de custodie cuprinde cel putin clauze referitoare la:

a) drepturi si obligatii pentru parti, care sa includa cel putin obligatia custodelui
de a returna catre fondul de pensii facultative toate activele acestuia care,
indiferent de cauza, nu se mai regasesc in portofoliul fondului de pensii,
precum si dreptul custodelui de a pune in aplicare proceduri si metode prin
care sa se asigure ca are un control adecvat asupra tuturor operatiunilor
desfasurate in numele si beneficiul fondului de pensii;


https://lege5.ro/Gratuit/gm4tonjsgu/norma-nr-10-2014-privind-activitatea-de-depozitare-si-custodie-a-activelor-fondurilor-de-pensii-facultative?pid=67732060#p-67732060
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b) decontarea tranzacitiilor;
c) pastrarea activelor in custodie;

d) confirmarea/raportarea detinerilor catre administratori si Autoritate, dupa
caz;

e) urmarirea gi procesarea evenimentelor de grup, dupa caz;
f) colectarea cupoanelor/dividendelor, dupa caz;
g) servicii de recuperare de impozite, dupa caz;

h) servicii de reprezentare in adunarile generale ale actionarilor, dupa caz.

Diferenta dintre conturile de brokeraj si cele de custodie este aceea ca un
custode este responsabil pentru pastrarea si buna gestionare a bunurilor. Acest lucru
este in contrast cu brokerul care se concentreaza in primul rand pe accesarea pietelor
financiare Tn numele altor persoane. Aceasta diferenta critica poate fi identificata cu
usurinta prin simplul fapt ca custozii nu combina activele clientilor, in timp ce brokerii
o fac. Activele clientilor care sunt la custode sunt detinute in ,numele nominalizat”,
adica titlurile de investitii sunt detinute in numele clientului.

Tipurile de conturi de brokeraj identificate sunt:

e Contul individual de brokeraj impozabil: este un cont deschis de o persoana
fizica care pastreaza dreptul de proprietate asupra contului si va fi singurul
responsabil pentru taxele generate in cont;

e Cont comun de brokeraj taxabil: este un cont partajat de doua sau mai multe
persoane - de obicei soti, dar poate fi deschis cu oricine, chiar si cu o ruda.

e Conturile de investitii pentru copii/minori - acestea necesita ca proprietarul sa
aiba cel putin 18 ani (varsta la care devine proprietar al contului);

e Cont de brokeraj cu custodie - acest cont de investitii este creat pentru
beneficiul unui minor. O persoana majora (custodele) mentine controlul contului
si transfera activele minorului atunci cand acesta implineste varsta majora.

La nivelul legislatiei UE, conturile personale de investitii/brokeraj nu au fost
reglementate expres, insa exista anumite acte normative incidente care se aplica
(inclusiv) acestor instrumente. Regulamentul 2019/2033 privind cerintele prudentiale
ale firmelor de investitii si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010, (UE)
nr. 575/2013, (UE) nr. 600/2014 si (UE) nr. 806/2014. introduce o noua metodologie
de clasificare, defineste noi cerinte prudentiale si un nou cadru de raportare si
reformeaza anumite reguli privind guvernanta. Pachetul IFD evidentiaza cerinte
specifice privind guvernanta si in special in ceea ce priveste politica de remunerare
pentru firmele de investitii ,clasa 2” a caror valoare agregata a totalului bilantului si a
activelor in afara bilantului depaseste 100 de milioane EUR. Aceste firme de investitii
trebuie sa infiinteze un comitet de remunerare la nivelul organului de conducere in
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functia sa de supraveghere. De asemenea, trebuie sa respecte anumite reguli privind
componenta unei remuneratii variabile. Plata remuneratiilor variabile trebuie sa fie
partial supusa unei amanari pe o perioada de la trei pana la cinci ani, dupa caz, si,
dupa caz, unei scaderi in care performanta financiara a firmei de investitii este redusa
sau negativa.

Pachetul IFD clasifica firmele de investitii in trei clase diferite. Asa-numitele
firme de investitii ,clasa 1” care, prin dimensiunea sau activitatile lor, sunt considerate
sistemice si/sau sunt asimilate institutilor de credit. Acestea din urma nu intra in
domeniul de aplicare al pachetului IFD si raman supuse reglementarilor bancare. in
consecinta, pachetul IFD se aplica asa-numitelor firme de investitii ,clasa 2" si ,clasa
3”. In timp ce firmele de investitii ,clasa 2” sunt in intregime supuse noului regim,
firmele de investitii mici si care nu sunt interconectate, asa-numitele firme de investitii
,clasa 3”, beneficiaza de un cadru de supraveghere simplificat, in conformitate cu
principiul proportionalitatii. Pentru a asigura transparenta fata de investitorii lor si fata
de piete, firmele de investitii ,clasa 2” trebuie sa isi publice nivelul fondurilor proprii,
cerintele de fonduri proprii, aranjamentele de guvernanta si politicile si practicile lor de
remunerare. in conformitate cu noile cerinte privind riscurile de mediu, sociale si de
guvernanta (ESG), acestea trebuie, de asemenea, sa publice un raport semestrial
privind riscurile ESG (incepand cu 26 decembrie 2022). Firmele de investitii de ,clasa
3” nu vor fi, in principiu, supuse cerintelor de publicare.

De asemenea, prin Reqgulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European
si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind abuzul de piata (requlamentul privind abuzul
de piata) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a
Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei se
interzice in mod explicit manipularea indicilor de referinta. Acesta act consolideaza
competentele de investigare si de sanctionare ale autoritatilor de reglementare
desemnate de tarile UE pentru a asigura buna functionare a pietelor lor financiare.
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Austria

Legea specifica, care reglementeaza in domeniul conturilor de brokeraj Tn
Austria este Legea de supraveghere a pietei de capital (Kapitalmarktaufsichtsgesetz,
KMG). Aceasta lege stabileste cadrul de reglementare pentru piata valorilor mobiliare
din Austria si stabileste Autoritatea pentru Pietele Financiare (FMA) ca principal
organism de reglementare. KMG acopera o gama larga de subiecte legate de valorile
mobiliare si pietele financiare, inclusiv cerintele de licentiere si inregistrare pentru
firmele de investitii si alti participanti la piata, regulile de conduitd si masurile de
protectie a investitorilor.

KMG stabileste, de asemenea, cerintele pentru functionarea organizatiilor de
auto-reglementare, cum ar fi Asociatia Austriaca a Valorilor Mobiliare si Pietelor de
Capital (Vereinigung Osterreichischer Kapitalmarkt), care este responsabila pentru
stabilirea si aplicarea standardelor industriale pentru firmele sale membre.

in Austria, conturile de brokeraj sunt reglementate de Autoritatea Pietelor
Financiare (FMA), care este principalul organism de reglementare pentru pietele
financiare din Austria. Pentru a deschide un cont de brokeraj in Austria, este nevoie
de un act de identitate, dovada adresei si alte informatii, asa cum sunt solicitate de
firma de brokeraj. De asemenea, poate fi necesara furnizarea de informatii despre
experienta de investitii si situatia financiara.

De asemenea, este nevoie de deschiderea unui cont bancar pentru a transfera
fonduri in si din contul de brokeraj. Cele mai comune tipuri de conturi bancare care
pot fi folosite in acest scop sunt conturile curente sau conturile de economii. Unele
firme de brokeraj pot accepta si alte tipuri de conturi bancare, cum ar fi cardul de credit
sau contul de linie de credit.

Este de remarcat faptul ca, in Austria, produsele de investitii precum actiunile,
obligatiunile si fondurile nu sunt asigurate de Fondul de garantare a depozitelor
(Einlagensicherungsfonds), care garanteaza doar depozitele detinute in conturile
bancare.

Belgia

in Belgia, conturile de brokeraj sunt definite ca fiind acele conturi care sunt
folosite pentru a cumpaéra si vinde valori mobiliare, cum ar fi actiuni, obligatiuni si
fonduri mutuale. Aceste conturi sunt de obicei detinute la o institutie financiara care
este autorizata si reglementata de Banca Nationala a Belgiei (BNB) si de Autoritatea
pentru Servicii si Piete Financiare (FSMA). Este necesara si deschiderea unui cont de
custodie.

Pietele financiare din Belgia sunt guvernate de diverse legi si reglementari, intre
care Legea din 2 aprilie 2007 privind supravegherea sectorului financiar si a serviciilor



https://rdb.manz.at/document/ris.n.NOR12037556
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financiare, care stabileste cadrul de reglementare pentru pietele financiare din Belgia.
Pentru a deschide un cont de brokeraj in Belgia, o persoana trebuie sa furnizeze
identitatea si dovada adresei, precum si alte informatii solicitate de firma de brokeraj.
Firmele de brokeraj pot solicita, de asemenea, informatii despre experienta de investitii
si situatia financiara a unei persoane si pot avea, de asemenea, anumite cerinte
minime in legatura cu conturile bancare sau alte cerinte in vigoare. Conturile de
brokeraj nu sunt asigurate de Schema de Garantare a Depozitelor (DGS), care asigura
numai conturi de depozit, cum ar fi economii, cecuri, GIC etc.

Republica Ceha

in Republica Ceha, conturile de investitii personale si conturile de brokeraj sunt
reglementate de Banca Nationala Ceha si Comisia pentru Valori Mobiliare si Bursiere.
Banca Nationala este responsabila de mentinerea stabilitatii sistemului financiar si de
supravegherea institutiilor financiare, inclusiv banci, companii de asigurari si firme de
investitii. Comisia este responsabila de reglementarea pietei valorilor mobiliare si de
protejarea investitorilor, inclusiv de aplicarea legilor si reglementarilor legate de
emiterea si tranzactionarea valorilor mobiliare, precum si de supravegherea
companiilor listate la burs&. In plus, Bursa de Valori din Praga (PSE) reglementeaza
si piata de valori ceha, care stabileste reguli si reglementari pentru companiile listate
la bursa si supravegheaza respectarea acestora.

Legea privind societdtile de investitii si fondurile de investitii stabileste in
Sectiunea 60:

,1) Depozitarul unui fond de investitii sau al unui fond de investitii strain este
persoana care este autorizata in baza contractului de depozit:

a) sa aiba custodia proprietatii unui fond de investitii sau a unui fond de investitii

strain;

b) infiinteazé si tine conturi de numerar si inregistreazéd miscarea tuturor

fondurilor apartinand activelor fondului de investitii sau fondului de investitii

straine si

c) Tnregistreaza si controleaza situatia altor active ale fondului de investitii sau

ale fondului de investitii straine decat activele enumerate la lit.a) si b).”

Rezulta din norma citata, ca fondurile de investitii, precum si activitatile din sfera
generala a investitiilor, folosesc conturi bancare standard la banci, nefiind necesare
produse speciale. Contul de custodie insa, pare sa fie de esenta relatiei de brokeraj,
asa cum detaliaza si sectiunea 67: ,(1) Prin acordul de custodie, depozitarul fondului
de investitii se obligd sa desfasoare activitatile depozitarului acestui fond in sfera
obligatiilor care fi revin in temeiul prezentei legi, iar administratorul acestui fond se
obliga sa indeplineasca obligatiile care decurg din acesta in legatura cu desfasurarea
activitatilor depozitarului in temeiul prezentei legi si sa plateasca depozitarului acestui
fond plata activitatilor sale. (2) Contractul de depozit pentru infiintarea unui cont de
custodie necesita o forma scrisa.”



https://etaamb.openjustice.be/fr/loi-du-02-aout-2002_n2002003392.html
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2013-240#cast4

Danemarca

in Danemarca, Legea privind piata de capital contine anumite prevederi cu
privire_la_conturile folosite in_intermedierea investitilor. Cu privire la sfera de
aplicabilitate a Legii, Sectiunea a 2 exemplifica limitativ:

1) Companiile financiare care sunt licentiate ca societati de asigurare si care
sunt membre al unei piete reglementate sau al unui mecanism multilateral de
tranzactionare (MFT).

2) Operatorii cu obligatii n temeiul Directivei 2003/87/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 13 octombrie 2003 privind un sistem de tranzactionare a
certificatelor de emisii de gaze cu efect de sera in Comunitate, care sunt membri ai
unei piete reglementate sau ai unui sistem multilateral; facilitate de tranzactionare
(MTF).

3) Institutiile de investitii colective si fondurile de pensii, coordonate sau nu la
nivel comunitar, si depozitarii si administratorii acestor institutii, daca aceste persoane
fizice si juridice sunt membre ale unei piete reglementate sau ale unui sistem
multilateral de tranzactionare (MTF).

4) Persoanele a caror ocupatie principala nu este din sfera serviciilor de
investitii sau afaceri ca banci sau institutii de credit ipotecar in conformitate cu Legea,
care tranzactioneaza in cont propriu cu instrumente financiare sau presteaza servicii
de investitii cu instrumente financiare derivate pe marfuri sau contracte de instrumente
derivate, catre clientii din activitatea lor principala, indiferent de faptul ca o astfel de
activitate este auxiliara activitatii lor principale la nivel de grup si indiferent de faptul
ca aceste persoane nu utilizeaza o tranzactie algoritmica.

Institutia de mentinere a contului de investitii este definita la Sectiunea 30 pct.
30 ca fiind o intreprindere/ companie financiara sau un administrator de fonduri de
investitii alternative care a incheiat un acord de conectare la un depozit central de
valori mobiliare (CSD) in scopul inregistrarii drepturilor asupra activelor fondului.

Legea prevede doar folosirea unor conturi cu institutii bancare sau institutii
specializate, nefacandu-se trimitere la alte instrumente bancare specifice (depozit,
cont de investitii, cont de economii).

Estonia

In Estonia, conturile personale de investiti sau conturile de brokeraj sunt
reglementate de mai multe legi si reglementari, inclusiv:

» Actul privind piata valorilor mobiliare (SMA): Acest act reglementeaza piata valorilor
mobiliare din Estonia, inclusiv emisiunea, tranzactionarea si intermedierea valorilor
mobiliare, precum si activitatile firmelor de investitii.



https://www-retsinformation-dk.translate.goog/eli/lta/2017/650?_x_tr_sl=da&_x_tr_tl=en&_x_tr_hl=en&_x_tr_pto=sc
https://www-retsinformation-dk.translate.goog/eli/lta/2017/650?_x_tr_sl=da&_x_tr_tl=en&_x_tr_hl=en&_x_tr_pto=sc
https://www.riigiteataja.ee/akt/28533

+ Legea Autoritatii de Supraveghere Financiara (FSAA): Acest act stabileste
Autoritatea de Supraveghere Financiara (FSA) ca autoritate de reglementare pentru
sectorul financiar din Estonia, inclusiv firmele de investitii si intermediarii. FSA este
responsabila pentru supravegherea si asigurarea respectarii legilor si reglementarilor
referitoare la piata valorilor mobiliare.

* Legea privind prevenirea spalarii banilor si a finantarii terorismului (MLTFPA): Acest
act reglementeaza prevenirea spalarii banilor si finantarii terorismului in Estonia,
inclusiv cerintele pentru firmele de investitii si intermediari de a efectua diligenta
necesara fata de clienti si de a raporta tranzactiile suspecte.

* Legea fondurilor de investitii (IFA): Acest act reglementeaza functionarea schemelor
de investitii colective, cum ar fi fondurile mutuale si ETF-urile, inclusiv regulile privind
gestionarea, administrarea si supravegherea acestor tipuri de instrumente de investitii.

Produsele bancare pe care le ofera bancile din Estonia urmaresc valorile FSAA
si MLTFPA, dar pot urmari si reguli proprii care nu deroga de la cele generale.
Conturile pentru investitii mici spre exemplu, se pot deschide fara niciun cost, si
reprezinta in fapt conturi de depozit bancar ale caror lichiditati sunt investite in scheme
de investitii (in acest caz de risc redus), garantdndu-se investitia initiala, dar cu
retinerea unei taxe pentru castiguri.

Pentru conturile de investitii after market, costul deschiderii unui cont este de
80% din soldul investitiei, suma care va fi garantatd de banca si 4% taxa pentru
vanzarea actiunilor.

De altfel, nu exista o obligatie expresa de a avea un cont special pentru investitii
pentru a desfasura activitati din sfera brokerajului, asa cum nu exista prevederi pentru
participantii neprofesionisti ai pietei valorilor mobiliare. SMA prevede la Sectiunea 18:
Licentierea activitatilor participantilor profesionisti ai pietei valorilor mobiliare
(1) Participantii profesionisti ai pietei valorilor mobiliare trebuie sa detina o licenta de
activitate corespunzatoare.

(2) Solicitarea, eliberarea si anularea licentelor pentru participantii profesionisti la piata
valorilor mobiliare se efectueaza in conformitate cu procedura stabilita de Guvernul
Repubilicii.

(3) Cererea de licenta trebuie sa contind informatii despre persoanele care vor
conduce si vor raspunde de activitatea care urmeaza sa fie autorizata, informatii
despre pregatirea profesionala a acestora si activitatile anterioare din domeniul
financiar si economic.
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Franta

in Franta, conturile de investitii personale sau conturile de brokeraj sunt
reglementate prin mai multe legi:

 Codul Monetar si Financiar: Acest cod stabileste cadrul de reglementare al institutiilor
financiare si al pietelor din Franta, inclusiv al firmelor de investitii si al intermediarilor
finaciari.

* Legea privind supravegherea pietelor financiare: Aceasta lege stabileste competenta
Autoritatii Financiare (AMF) de a supraveghea si reglementa piata valorilor mobiliare,
inclusiv firmele de investitii si intermediarii.

* Legea privind reforma sectorului financiar: Aceasta lege a introdus masuri pentru
cresterea transparentei si protectia investitorilor in sectorul financiar, inclusiv
reglementari privind furnizarea de informatii investitorilor si comportamentul
intermediarilor.

 Legea privind reglementarea activitatii institutiilor de credit si a firmelor de investitii:
Aceasta lege reglementeaza activitatea institutiilor de credit si a firmelor de investitii,
inclusiv adecvarea capitalului si supravegherea prudentiala.

Toate aceste legi si reglementari sunt supravegheate de Autorité des Marchés
Financiers, care este autoritatea de reglementare a pietei valorilor mobiliare din
Franta, responsabila de supravegherea si reglementarea pietei financiare, inclusiv de
firmele de investitii si brokeraj, precum si de protectia investitorilor si asigura
integritatea pietelor financiare.

in ceea ce priveste ideea de investitori ,individual’, legislatia franceza nu
permite ,neprofesionistilor” sa actioneze in cadrul bursei sau al pietei valorilor
mobiliare in general neintermediati, astfel incat acestia au nevoie de un intermediar,
respectiv o firma de brokeraj, iar contul pe care il vor folosi pentru capitalul rezultat din
tranzactii va fi un cont simplu de custodie.

Potrivit AME: Furnizorul de servicii de investitii, altul decat o societate de
administrare de portofoliu, stabileste si implementeaza politici si proceduri scrise
adecvate pentru a-si clasifica clientii in categoriile de clienti de retail, clienti
profesionisti sau alte parti eligibile.

Clientii neprofesionisti prin natura lor sunt clienti ai institutiilor financiare,
inclusiv clientii mentionati in primul paragraf al 1 al ll-lea din anexa 2 din Directiva
2014/65/UE din 15 mai 2014, altii decat cei mentionati la art. D. 533-11 al Codului
Monetar si Financiar.

Contul de titluri (custodie) obisnuit este utilizat pentru a stoca titlurile
financiarele detinute de persoane fizice. Cu contul de titluri obisnuit, se pot gestiona
investitiile pe pietele financiare si plasa ordine la bursa. in acelasi timp, persoanele
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fizice trebuie sa aiba deschis un cont de numerar/curent, care va fi debitat cu suma
achizitiilor si costurilor si creditat cu suma vanzarilor si veniturile din titlurile de valoare
(dividende, cupoane, dobanda). Acest cont curent poate fi deschis special pentru a
asigura functionarea contului de valori mobiliare, dar si contul bancar folosit recurent.
Nu exista o restrictie de varsta privind beneficiarii unui cont de titluri, insa acesta nu
poate fi deschis de catre un minor ci doar de catre reprezentantii legali ai acestuia.
Contul poate lua forma unui cont individual, a unui cont comun sau a unui cont indiviz
(care necesita acordul tuturor detinatorilor pentru orice tranzactie). Poate fi detinut in
nuda proprietate sau in uzufruct (de multe ori in urma unei mosteniri sau donatii).
Avantajul contului de titluri obisnuit este ca poate gazdui toate tipurile de titluri, cum ar
fi:

e actiunile;

e obligatiunile;

e unitati de fond mutual (FCP);

e actiuni SICAV (societate de investitii cu capital variabil);
e mandate;

e ETF-uri sau trackere.

Comisioane obisnuite ale contului de titluri

Detinerea unui cont de valori mobiliare genereaza anumite cheltuieli specifice:

e pentru fiecare ordin plasat pe actiuni se aplica comisioane de intermediere;

e pentru investitile colective (fonduri si SICAV), se percep taxe de incasare si
cheltuieli curente anuale;

e se pot percepe comisioane de custodie pentru custodia valorilor mobiliare
(actiuni si fonduri);

e transferul unui cont de valori mobiliare de la o institutie financiara la alta implica,
n general, costuri de transfer;

e atunci cand contul de valori mobiliare este inchis, se pot percepe comisioane
(dar este un caz rar).

Irlanda

in Irlanda, conturile personale de investiti sau conturile de brokeraj sunt
reglementate prin norme ale Bancii Centrale a Irlandei si prin Bursa de Valori Irlandeza
(ISE). Legile care reglementeaza aceste conturi, includ:

* Actul de reforma al bancii centrale din 2010: aceasta lege a stabilit Banca
Centrala ca autoritate de reglementare a serviciilor financiare in Irlanda si
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stabileste cadrul de reglementare pentru desfasurarea activitatii de catre
institutiile financiare.
+ Reglementarile Uniunii Europene (piete si instrumente financiare) .

Produsele bancare puse la dispozitia de Bank of Ireland legate de investitii sunt
conturi de depozit sau de economii obisnuite, carora li se poate aplica un serviciu in
plus, precum cel de consultanta financiara. Pentru investitiile facute prin portofoliile de
la Bank of Ireland, aceasta imparte categoriile de risc in sapte grade, costurile fiind
diferite in functie de gradul ales de catre consumator.

ltalia

in ltalia, conturile personale de investiti sau conturile de brokeraj sunt
reglementate de Banca Italiei si de CONSOB (Comisia Italiana pentru Valori Mobiliare
si Burse). Legile care reglementeaza aceste conturi includ:

+ Legea TUE (Testo Unico Finanziario) - aceasta lege stabileste cadrul general
pentru reglementarea pietelor financiare si a intermediarilor din ltalia. Acesta
include prevederi privind conduita afacerilor, transparenta si regulile
prudentiale.

* MiFID II (Directiva privind pietele instrumentelor financiare):

+ Reglementari IVASS (Autoritatea Italiana de Supraveghere a Asigurarilor si
Pensiilor Private) - aceste reglementari se aplica companiilor de asigurari si
intermediarilor si includ reguli privind conduita afacerilor, standarde prudentiale
si cerinte de informare.

* Reglementari CONSOB - aceste reglementari se aplica intermediarilor si
emitentilor si includ reglementari privind desfasurarea activitatii, operatiunile
privilegiate, manipularea pietei si cerintele de dezvaluire.

Banca Italiei nu a inclus in ghidul sau privind conturile bancare, o categorie
speciala de conturi bancare pentru activitatile de investitii, insa a formulat recomandari
pentru folosire ,conturilor curente” pentru diverse activitati, incluzand cele privind
investitiile cu valori mobiliare.

Fondurile mutuale de investitii sunt administrate de societati bancare sau
financiare, dar activele acestora sunt separate de cele ale deponentilor, deci nu pot fi
implicate in eventualul faliment al acestuia. Din acest punct de vedere, deci,
garanteaza un grad foarte ridicat de protectie. Acelasi lucru este valabil si pentru ETF-
uri, care sunt fonduri fard& management activ si prin urmare, mai putin costisitoare.
Riscul modificarii valorii unitatilor de fond, care depinde de titlurile incluse in aceasta
(actiuni, obligatii, obligatii de stat etc.) si de capacitatea proprietarului fondului. Din
acest punct de vedere, gradul de risc depinde de categoria fondului in care s-a investit
(actiuni, obligatii, monetare, sectoriale). Fondurile de actiuni pot avea randament mai
mare, dar sunt mai riscante, in timp ce fondurile de obligatiuni de stat au, in cele mai
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multe cazuri randament mai mic, dar sunt mai sigure. Fondurile care investesc doar
n obligatiuni de stat au cel mai inalt grad de securitate.

Polonia

in Polonia, conturile de investiti personale si conturile de brokeraj sunt
reglementate de Autoritatea poloneza de supraveghere financiara (PFSA). PFSA este
responsabila pentru supravegherea si reglementarea pietei financiare din Polonia,
inclusiv banci, companii de asigurari si firme de investitii. Ei se asigura ca aceste
entitati respecta legile si reglementarile relevante si iau masuri impotriva oricaror
incalcari. In plus, bursa polonezé este reglementatd de Bursa de Valori din Varsovia
(WSE), care stabileste reguli si reglementari pentru companiile listate la bursa si
supravegheaza respectarea acestora.

Piata bancara poloneza pune la dispozitia clientilor produse de tip conturi de
brokeraj sau de investitii, ele avand cateva caracteristici comune:

e Deschiderea contului este gratuita;

e Comisionul de administrare este intre O euro (in general pentru
investitorii pe termen lung) si 10 euro. Chiar si taxa de 9 sau 10 euro
poate fi evitatd, singura conditie pentru aplicare ei fiind dacé nu se
efectueaza o tranzactie in termen de 365 de zile;

e Unele banci asigura sumele din conturile de brokeraj (cel mai frecvent
pana la 1 milion de zloti) gratuit, iar pentru sume de peste 1 milion de
zloti se percepe o taxa pentru infiintarea unui depozit de asigurare. Acest
lucru nu este reglementat prin legea poloneza, dar nici prin normele
europene, acestea neacoperind produse precum conturile de investitii;

e in general, taxele pentru tranzactii cu valori mobiliare se percep la
comanda plasata pe piata si incasatd in cont si variaza in functie de
banca (intre 0,3% si 1%).

Slovacia

Contul de investitii se intelege ca fiind contul de depozit al valorilor mobiliare
infiintat si mentinut de o institutie bancara, in conformitate cu 86 alin. 8 din Legea
nr. 566/2001 privind valorile mobiliare si serviciile de investitii. Potrivit Sectiunii 6:

,Executarea instructiunii unui client, legate de tranzactionare unor valori
mobiliare in contul sdu este o actiune in scopul incheierii unui contract de
cumparare sau vanzare a unuia sau mai multor instrumente financiare prin
contul clientului si include incheierea de contracte de vanzare de instrumente
financiare emise de un agent de bursa sau o banca la momentul emiterii
acestora. Serviciul de investitii de primire si transmitere a unei instructiuni
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referitoare la unul sau mai multe instrumente financiare include si medierea in
executarea tranzactiilor cu unul sau mai multe instrumente financiare.

(4) Tranzactionarea pe cont propriu este tranzactionarea cu bunuri proprii, al
carei rezultat este incheierea de tranzactii cu unul sau mai multe instrumente
financiare; tranzactionarea in cont propriu nu inseamna gestionarea propriilor
active.

(5) Administrarea portofoliului este administrarea unui portofoliu de instrumente
financiare, in conformitate cu autorizatile acordate de clienti pentru
administratorii conturilor.

7) Subscrierea reprezinta achizitia de instrumente financiare de la emitentul
acestora atunci cand acestea sunt emise in scopul vanzarii catre terti. Plasarea
inseamna asigurarea vanzarii instrumentelor financiare pentru emitent la
emiterea acestora. Angajament ferm inseamna angajamentul de a asigura
vanzarea instrumentelor financiare la un pret prestabilit, inclusiv angajamentul
de a rascumpara instrumente financiare nevandute de la emitent.

(8) Administrarea contului de depozit este o administrare in care actele juridice
necesare exercitarii si pastrarii drepturilor asociate instrumentului financiar
pentru proprietarul instrumentului financiar fatd de terti sunt efectuate de
administrator in nume propriu. si in numele clientului, in special:

a) acceptarea unui instrument financiar pentru contul clientului;

b) livrarea unui instrument financiar debitat din contul clientului;

c) atribuirea in contul clientului de dobanzi, dividende si alte plati rezultate
din detinerea unui instrument financiar.”

Slovenia

Slovenia nu are reglementat un produs bancar special pentru investitiile
personale, insa anumite banci pun la dispozitie clientilor un produs similar
conturilor de pensii, numite Conturi de asigurarea de viata pentru investitii.
Diferenta dintre aceste conturi si asigurarile de viata obisnuite, consta in faptul
ca o anumita suma este garantata indiferent de varsta, iar dreptul de utilizare al
acestei sume este asigurat pe toata durata existentei contului. La asigurarea de
viata pentru investitii, perioada de asigurare nu trebuie sa fie determinata in
prealabil (este deschisa), astfel incat asigurarea poate dura pana la sfarsitul
vietii. De asemenea, nu existd o suma predeterminata de fonduri care sa fie
platita atunci cand asigurarea este reziliata. Asiguratorul directioneaza partea
de economisire a primei catre fonduri, iar valoarea platii depinde de valoarea
activelor din contul de investitii atunci cand cererea de plata este implementata.
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La retragerea din asigurare dupa ce au trecut 10 ani de la infiintarea
asigurarii, se plateste valoarea activelor din contul de investitii, redusa cu
costurile de iesire. in cazul retragerii din asigurare inainte de sfarsitul termenului
de 10 ani al asigurarii, factorii de rascumparare sunt luati in considerare la
calcularea valorii de rascumparare si se calculeaza si obligatiile fiscale si
costurile.

Canada

in Canada, conturile de brokeraj sunt reglementate de Investment Industry
Requlatory Organization of Canada (IIROC) pentru firmele de brokeraj si de Mutual
Fund Dealers Association of Canada (MFDA) pentru dealerii de fonduri mutuale.
Conturile de brokeraj sunt definite ca fiind acele conturi care sunt folosite pentru a
cumpara si vinde valori mobiliare, cum ar fi actiuni, obligatiuni si fonduri mutuale.
Ambele organizatii sunt organisme de auto-reglementare care supravegheaza
operatiunile si conduita membrilor lor pentru a asigura conformitatea cu legile si
reglementarile privind valorile mobiliare, precum si cu standardele si regulile din
industrie. Canadian Securities Administrators (CSA) este organizatia-umbrela care
coordoneaza reglementarea pietei valorilor mobiliare la nivel provincial si teritorial.
Pentru a investi in actiuni, obligatiuni si alte valori mobiliare in Canada, va trebui de
obicei un cont de brokeraj cu o institutie financiara care este membra a IIROC sau
(MFDA).

Pentru a deschide un cont de brokeraj, va trebui facutéa dovada identitatii,
dovada adresei si alte informatii, asa cum sunt solicitate de firma de brokeraj. De
asemenea, este nevoie de un cont bancar pentru a transfera fonduri in si din contul
de brokeraj. Cele mai comune tipuri de conturi bancare care pot fi folosite in acest
scop sunt conturile de custodie sau de economii.

SUA

in Statele Unite, conturile de investitii personale sau conturile de brokeraj sunt
reglementate de Comisia pentru Valori mobiliare si schimburi (SEC) si Financial
Industry Regulatory Authority (FINRA). Unele legi cheie care reglementeaza aceste
tipuri de conturi includ:

» Actul privind valorile mobiliare din 1933: Aceasta lege cere ca intreprinderile
care ofera titluri de valoare sa se inregistreze si sa furnizeze investitorilor
potentiali informatii financiare si de orice alta natura despre valorile mobiliare
oferite.

+ Securities Exchange Act din 1934: Aceastd lege reglementeaza piata
secundara a valorilor mobiliare, care include tranzactionarea valorilor mobiliare
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pe bursele de valori. De asemenea, a infiintat SEC si i-a dat autoritatea de a
aplica legile federale privind valorile mobiliare.

Actul privind firmele de investitii_ din_1940: Aceasta lege reglementeaza
fondurile mutuale, fondurile inchise si fondurile tranzactionate la bursa (ETF-
uri), solicitandu-le sa dezvaluie investitorilor informatii despre portofoliul lor si
situatia financiara.

Legea Sarbanes-Oxley din 2002: Aceasta lege a fost adoptata ca raspuns la
scandalurile financiare precum Enron si WorldCom. Acesta a consolidat
cerintele de raportare financiara pentru companiile tranzactionate la bursa si a
stabilit cerinte noi sau extinse pentru companiile publice si firmele de
contabilitate.

Reglementarile privind conturile de brokeraj pentru persoane fizice variaza in

functie de statele din federatie si chiar in cadrul jurisdictiei din state. In general,
reglementarile statele privesc:

Protectia investitorilor: firmele de brokeraj sunt obligate sa dezvaluie informatii
despre produsele de investitii si sa furnizeze investitorilor extrase de cont.
Adecvarea: brokerii trebuie sa recomande investitii care sunt potrivite pentru
fiecare persoana pe baza obiectivelor lor de investitii si a tolerantei la risc.
Cerinte privind marja: investitorii trebuie sa mentind o suma minima de capital
propriu in conturile lor atunci cand tranzactioneaza in marja.
Responsabilitatea financiara: firmele de brokeraj trebuie sa mentina capitalul
net pentru a se asigura ca sunt capabile financiar sa isi indeplineasca obligatiile
fata de clienti.

Conturile de brokeraj permit investitorilor sa cumpere si sd vanda numeroase

tipuri de investitii. Atunci cand deschid un cont de brokeraj, investitorii au doua optiuni
principale: un cont de numerar sau un cont in marja. Dupa cum sugereaza si numele,
contul numerar presupune disponibilitatea banilor pentru investitii inainte de a plasa
comanda pe piata bursiera. Un cont in marja permite imprumutul de bani de la o firma
de brokeraj pentru a cumpara valori mobiliare. Acesta este, de asemenea, singurul tip
de cont in care investitorii se pot angaja in vanzare in lipsa.

Regatul Unit

In Regatul Unit, conturile de investitii personale sau conturile de brokeraj sunt

reglementate prin norme emise de Financial Conduct Authority (FCA) si de Prudential
Regulation Authority (PRA):

Actul privind serviciile financiare din 2000 - aceasta lege a stabilit csdrul pentru
FCA si PRA si le-a dat acestora autoritatea de a reglementa firmele si pietele
de servicii financiare din Marea Britanie.
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» Manualul FCA de requli si indrumari - acesta reprezinta un set de reguli si de
indrumari pe care FCA le-a dezvoltat pentru a reglementa firmele si pietele in
conformitate cu FSMA. Acesta acopera o gama larga de subiecte, inclusiv
conduita in afaceri, standardele prudentiale si cerintele de dezvaluire pentru
firme.

* Regulamentul privind abuzul de piata (MAR) - aceasta reglementare UE se
aplica in Regatul Unit si reglementeaza comportamentul firmelor si persoanelor
fizice in legatura cu operatiunile privilegiate si manipularea pietei. De
asemenea, reglementeaza divulgarea informatiilor privilegiate.

* Regulile COBS (Conduct of Business):- sunt reguli care stabilesc modul in care
firmele trebuie sa isi desfasoare afacerile cu clientii, inclusiv regulile privind
transparenta si obligatiile de informare.

in cele mai multe situatii, in Regatul Unit, investitile personale precum si
eventualul profit din acestea se realizeaza prin utilizarea unor conturi de economii
standard, reglementate prin Actul privind depozitele de economisire. Chiar si la aceste
conturi, atunci cand au loc tranzactii de valori imobiliare, se aplica o serie de taxe:

* pentru cumpararea de actiuni: o taxa de 0,5% din valoarea actiunii
tranzactionate precum si o taxa de timbru pentru tranzactiile de peste
1000 de lire;

* pentru vanzarea de actiuni: impozitul pe castigurile de capital, daca se
obtine un profit din vanzarea de actiuni (se aplica un impozit cu valori
diferite, in functie de piata pe care sunt tranzactionate actiunile).
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