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PROGRAMA ANALITICA A CURSULUI DE PREGATIRE PROFESIONALA INITIALA
CONSULTANT DE INVESTITII MiIFEID 11

Durata cursului de pregitire profesionali initiala: 30 de ore

1. REGLEMENTAREA S| SUPRAVEGHEREA PIETEI INSTRUMENTELOR
FINANCIARE:
a) Entitati cu rol de reglementare si supraveghere: ASF/BNR si institutiile europene la care sunt
afiliate
b) Fonduri de garantare (banci, asigurari, pensii, investitii)
¢) Cadrul de reglementare la nivel UE:
o Directive si Regulamente UE: MiFID II/MiFIR, PRIIPs, MAD/MAR, AFIA/DAFIA,
UCITS 5
o Regulamente delegate si de punere in aplicare UE, Ghiduri si Orientari ESMA
d) Legislatia nationala

2. TIPURI DE INSTRUMENTE FINANCIARE:
a) Caracteristicile, riscul si particularitatile cheie ale instrumentelor financiare; principiile

de evaluare; locuri de tranzactionare

i.  Instrumente ale pietei monetare (certificate de trezorerie, certificate de depozit,
efecte de comert, alte instrumente cu caracteristici echivalente)

ii.  Depozite bancare vs. Investitii. Depozite structurate

ili.  Actiuni, certificate de depozit pentru actiuni

iv.  Obligatiuni/Titluri de creantd securitizate
v.  Produse financiare structurate (certificate index, turbo, bonus, cu capital protejat)

vi.  Fonduri de investitii: tipuri, operatiuni, performanta
vii.  Exchange Traded Funds (ETFs)
viii.  Instrumente financiare derivate/instrumente financiare derivate tranzactionate la
bursa
iX.  Investitii alternative: investitii imobiliare (real estate), capital privat (private

equity), marfuri fungibile (commodity investments). fonduri speculative (hedge
funds), buyout funds (private equity fund), infrastructure funds (infrastructure
equity funds)
x.  Certificate de emisii de gaze. Investitii non financiare: educatie, sanatate,
tehnologie, abilitati profesionale
b) Clasificare produse de investitii: complexe/non-complexe

3. FUNCTIONAREA PIETELOR FINANCIARE SI MODUL IN CARE ACESTEA
AFECTEAZA VALOAREA S| COTATIA PRODUSELOR DE INVESTITII:
a) Piata monetara si Piata valutara
b) Piata de capital:
i.  Locuri de tranzactionare: piata reglementatd, Multilateral Trading Facility
(MTF), Organised Trading Facilities (OTF)
ii.  Operatori de piatd; firme de investitii care administreaza un MTF sau OTF;
operatori independenti
ili.  Tipuri de piete la B.V.B. - Instrumente financiare tranzactionate
iv.  Entitati ale pietei de capital: investitori, emitenti, firme de investitii, depozitari
centrali, contraparti centrale, fond de compensare a investitorilor
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c) Analiza contextului macroeconomic (national, european, international). Analiza pietei

d)

e)

pietei bancare versus piata ne-bancara.

Impactul valorilor economice, al evenimentelor nationale/regionale/globale asupra
pietelor si asupra valorii produselor de investitii.

Managementul riscului: definirea managementului riscului; masurarea riscului; hedging-
ul, arbitrajul, speculatia; instrumente derivate (forwards, futures, options, swaps), metode
de acoperire etc.

Dezvoltari noi in finante-investitii: Fintech, Crowdfunding, High-frequency trading
(HFT), Insurtech etc.

4. EVALUAREA DATELOR CARE SUNT RELEVANTE PENTRU PRODUSELE DE
INVESTITII. DIFERENTA DINTRE SCENARIILE DE PERFORMANTA TRECUTA SI
CELE DE PERFORMANTA VIITOARE - LIMITELE DE PREVIZIONARE:

a)
b)

d)

Contabilitatea financiara (cont profit si pierdere, bilant, situatia fluxurilor de trezorerie)
Analiza fundamentala
e Analiza financiara versus analiza investitionala:

o activul net, marjele de profit (EBITDA, EBIT, Net Income), cash-flow-urile, rata
rentabilitatii capitalurilor (ROIC/ROC, ROE), ratele de marj3, ratele de rotatie,
gradul de Tndatorare (Debt to Equity), rata ,g’ de crestere etc.

o capitalizarea bursiera, coeficientul de lichiditate, factorul Free Float, tranzactie
cu prima/discount, coeficientul alfa, coeficientul beta, PER, PBR, PSR,
EV/EBITDA etc.

o Evaluarea obligatiunilor, a titlurilor de stat si a titlurilor de participare la organisme
de plasament colectiv. Riscul de dobanda si estimarea acestuia (duration)

e Metode de evaluare a actiunilor:

Estimarea costului capitalului: CMPC, CAPM, Costul datoriilor

Discounted Dividend Method (DDM) - Definire, formule

Gordon Model

Scenarii complexe de crestere a dividendului

Metoda multiplilor: P/E, P/B, P/S, EV/IEBITDA

DCF Valuation - Definire, formule

Residual Income Valuation: Economic Value Added (EVA®), Market Value

Added (MVA), Profitul economic (residual income), Estimarea valorii prin

metoda reziduala

O O OO0 O O O

e Evaluarea performantei investitionale: Time weighted rate of return (rentabilitatea
ponderata cu perioada de investitie, relevanta pentru managerul de investitie) vs.
Money weighted rate of return (ponderata cu sumele investite, relevanta pentru
investitor). Randament asteptat vs scontat

o investitii speculative vs investitii diversificate
o investitii pe termen scurt vs investitii pe termen lung

Analiza tehnica:

e Definitii

e Analiza grafica-tipuri de grafice si formatiuni
e Indicatori

e Trenduri

e Medii mobile

Documente cu informatii cheie destinate investitorilor. Produse de investitii
individuale structurate si bazate pe asigurari (PRIIPs). Exemple
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a)

c)
d)

e)

9)

a)

c)
d)

b)

c)
d)

e)

a)

c)

a)
b)

c)

10.

e) Oferte publice. Prospecte /documente de oferta publica. Exemple

CERINTE PRIVIND CONSULTANTA DE INVESTITII S| ADMINISTRAREA DE
PORTOFOLII

Definitie consultanta de investitii versus administrare de portofolii;

Informatii oferite clientului privind consultanta de investitii si administrarea de portofolii;
Consultanta de investitii oferitd in mod independent

Dispozitii comune pentru evaluarea caracterului corespunzator si adecvat — informatiile
referitoare la cunostintele si experienta clientului/potentialului client;

Evaluarea caracterului adecvat si rapoartele privind caracterul adecvat;

Stimulente. Stimulente pentru serviciile independente de consultanta de investitii sau servicii de
administrare de portofolii. Stimulente care au legatura cu cercetarea.

Reguli de conduita aplicabile consultantilor de investitii

PROFILUL INVESTITIONAL.

Obiective — risc si randament;

Profilul psihologic - finante traditionale versus finante comportamentale;

Perspectiva finantelor comportamentale versus finante traditionale;

Prejudecati (biases) comportamentale ale indivizilor/investitorilor (supra-increderea, teama,
lacomia, ancorarea, incadrarea, aversiunea la pierdere, contabilitatea mentala, efectul de
inzestrare etc.). Riscul in perspectiva finantelor comportamentale aversiunea mai mare pentru
pierderea de capital.

Managementul averii individuale. Evaluarea personalitatii financiare a investitorului, a aversiunii
la risc (pierderile sau experientele de pierdere din trecut pot influenta deciziile viitoare).

ADMINISTRAREA DE PORTOFOLII. MANAGEMENTUL RISCULUI, IMPLICATIILE
DIVERSIFICARII CU PRIVIRE LA ALTERNATIVE DE INVESTITII INDIVIDUALE.
Managementul activ de portofoliu versus Managementul pasiv de portofoliu. Managementul
combinat de portofoliu

Modelul traditional Markowitz, medie ~ varianta (Mean-Variance, MV, in engleza);

Portofoliul echiponderat (Equally Weighted Portfolio, EW, in engleza);

Optimizarea prin utilizarea Value at Risk ca masura a riscului (Optimization using Value at Risk
as risk measurement, in engleza);

Indicatori de masurare a performantei gestiunii portofoliilor: Rata Sharpe, Rata Treynor, Rata
Jensen etc.

CLASIFICAREA CLIENTILOR SAU A CLIENTILOR POTENTIALI
Clienti de retail

Clienti profesionali

Contraparti eligibile

CERINTE PRIVIND FURNIZAREA DE INFORMATII

Principii generale

Cerinte privind furnizarea de informatii corecte, clare si neinselatoare

Tipuri de informatii ce trebuie oferite clientilor

Conditii aplicabile furnizarii de informatii — suport durabil, site web, comunicatii electronice

CERINTELE DE GUVERNANTA A PRODUSULUI PENTRU FIRMELE DE
INVESTITII PRODUCATOARE DE INSTRUMENTE FINANCIARE SI FIRMELE
DISTRIBUITOARE
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a) Identificarea de catre producator a pietei-tinta potentiale: categoriile de luat in considerare,

b)
c)

d)
€)
f)

9)
h)

i)
)

diferentiere pe baza tipului produsului produs
Corelarea intre strategia de distributie a producatorului si definitia data de acesta pietei-tinta

Sincronizarea si relatia evaludrii pietei-tintd a distribuitorului cu alte procese de guvernanta a
produselor. Relatia dintre cerintele de guvernanta a produselor si evaluarea adecvarii sau
pertinentei

Identificarea de catre distribuitor a pietei-tinta: categoriile de luat in considerare, diferentiere
pe baza tipului produsului distribuit

Identificarea si evaluarea pietei-tintd de catre distribuitor: interactiunea cu serviciile de
investitii. Strategia de distributie a distribuitorului

Administrarea de portofolii, abordarea la nivel de portofoliu, acoperire a riscurilor si
diversificare

Analiza regulata de catre producator si distribuitor pentru a evalua daca produsele si serviciile
ajung pe piata-tinta

Distributia produselor produse de entitati care nu se supun cerintelor de guvernanta a
produselor MiFID Il. Aplicarea cerintelor de guvernanta a produselor asupra distributiei
produselor ce au fost produse Thainte de data punerii in aplicare a MiFID II.

Identificarea pietei-tinta ,,negative” si a vanzarilor in afara pietei-tinta pozitive
Aplicarea cerintelor pietei-tinta in cazul firmelor active pe pietele de gros (si anume care au
clienti profesionali si contrapartide eligibile)

11. CERINTE DE OPERARE
a) Documente in relatia cu clientii
b) Tranzactii personale; Conflictul de interese
c) Abuzul de piata

I.  Instrumente, comportamente si tranzactii care intrd sub incidenta abuzului de piat3;
Derogari
ii.  Informatie privilegiata - Lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate
iii.  Utilizarea abuziva a informatiei privilegiate; comportament legitim; Divulgarea
ilegald a informatiilor privilegiate
iv.  Activitati de sondare a pietei
v.  Sisteme si modele de notificare care trebuie utilizate de catre participantii la piata
care divulga informatii, precum si formatul evidentelor
vi.  Modalitati, sisteme si proceduri adecvate destinate participantilor la piata care
divulga informatii atunci cand desfasoara activitati de sondare a pietei
vii.  Manipularea pietei — indicatori de manipulare a pietei
viii.  Recomandari de investitii si statistici
ix.  Divulgarea sau difuzarea informatiilor prin mass-media
X.  Raportarea incalcarilor obligatiilor instituite in materia abuzului pe piata
Xi.  Raspunderea contraventionala si raspunderea penala
Xii.  Sanctiuni

12. DISPOZITII LEGALE REFERITOARE LA PREVENIREA S| COMBATEREA
SPALARII BANILOR SI A FINANTARII ACTELOR DE TERORISM

a) Spalarea banilor

b) Finantarea terorismului

c) Banca fictiva

d) Organisme de supraveghere si control, de autoreglementare
e) Masuri de cunoastere a clientelei

f) Masuri de prevenire si combatere
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13. ASPECTE FISCALE GENERALE PRIVIND VENITURILE DIN TRANSFERUL
DREPTULUI DE PROPRIETATE ASUPRA INSTRUMENTELOR FINANCIARE
a) Taxe, impozite relevante pentru investitorul individual

b) Calculul si retinerea impozitului pe venitul din transferul dreptului de proprietate
asupra instrumentelor financiare

c) Calculul si retinerea contributiilor de asigurari sociale
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Legea nr. 210/2017 privind stabilirea unor masuri de punere in aplicare a Regulamentului (UE) nr.
648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind instrumentele
financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii.

LEGE nr. 126 din 11 iunie 2018 privind pietele de instrumente financiare.

Legea nr. 29/2017 pentru modificarea si completarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 32/2012
privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare a
investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital.
Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare i operatiuni de piata.

REGULAMENT 14/7/2018 privind prestarea de servicii si activitati de investitii In numele
societdtilor de servicii de investitii financiare si al institutiilor de credit. Legislatie Secundara:
Regulamente, Norme, Decizii, Instructiuni, Hotarari, Avize si Dispuneri de Masuri.

Directiva 2006/73/EC privind madsurile de implementare prevazute in Directiva 2004/39/CE
referitoare la cerintele organizatorice si conditiile de operare pentru firmele de investitii.
Regulamentul CE nr. 1287/2006 privind masurile de implementare cu privire la pastrarea evidentelor
de catre firmele de investitii, raportarea tranzactiilor, transparenta pietei, admiterea instrumentelor
financiare la tranzactionare, precum si definirea termenilor propusi in Directiva.

Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului 15 mai 2014 privind pietele
instrumentelor financiare si de modificare a MiFIUD (MiFID II).

Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si Consiliului de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (MiFIR).
Legea nr. 297/2004 privind piata de capital (OU nr. 90/2014 pentru modificarea si completarea Legii
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297/2004, in MO 964/30 decembrie 2014 - Legea 10/2015 in vigoare de la 15 ianuarie 2015).
Regulamentul nr. 2/2006 privind piata reglementata si sistemele alternative de tranzactionare
Regulamentul nr. 31/2006 de completare a reglementarilor ASF in vederea implementarii unor
prevederi ale directivelor europene.

Codul Bursei Operator de Piata.

Codul Bursei Operator de Sistem.

Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si Consiliului de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (MiFIR).

Directiva 611/85, completata si modificata prin Directivele: 107/2001 si 108/2001, stabileste
principiile de autorizare si functionare ale OPCVM-urilor, inclusiv cele tranzactionabile (UCITS III
Directive).

Prevederile Directivei 2009/65 (UCITS IV Directive).

LEGE nr. 126 din 11 iunie 2018 privind pietele de instrumente financiare.

REGULAMENT 14/7/2018 privind prestarea de servicii si activitdti de investitii in numele
societdtilor de servicii de investitii financiare si al institutiilor de credit

Regulamentul nr. 31/2006 de completare a reglementarilor ASF in vederea implementarii unor
prevederi ale directivelor europene.

Legea nr. 24/2017 privind privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piata
Regulamentul CNVM nr. 5/2018 privind emitentii de instrumente financiare si operatiunile cu valori
mobiliare.

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 apriliec 2014
privind abuzul de piatd (regulamentul privind abuzul de piatd) 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.

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele
instrumentelor financiare si Directiva de punere in aplicare

Politici si practici de remunerare (Directiva privind pietele instrumentelor financiare, MiFID), ESMA.
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