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REGULI SI PROCEDURI PRIVIND POLITICA DE TRANSMITERE SPRE EXECUTARE  A ORDINELOR IN 
VEDEREA EXECUTARII PROMPTE SI ECHITABILE A TRANZACTIILOR CU INSTRUMENTE FINANCIARE 
DIN PORTOFOLIUL O.P.C.V.M. ADMINISTRATE DE OTP ASSET MANAGEMENT ROMANIA S.A.I. S.A., 
ALOCARE A ORDINELOR SI SELECTIA INTERMEDIARILOR 
 
1. Politica de transmitere spre executare a ordinelor in numele O.P.C.V.M. administrate de SAI are la baza 
respectarea urmatoarelor principii: 

a) pricipiul obtinerii celor mai bune rezultate posibile pentru  O.P.C.V.M. administrate; 
b) principiul executarii prompte, corecte si expeditive a ordinelor in numele O.P.C.V.M. administrate;  
c) principiul de etica si conduita in relatia cu clientii. 

  
2. OTP Asset Management Romania SAI SA va depune diligente pentru a se asigura ca toate tranzactiile cu 
instrumente financiare sunt negociate si se efectueaza in cele mai bune conditii. In cazul in care intrumentele 
financiare tranzactionate implica o comparatie a diferitelor piete sau segmente de piata, aceasta se va realiza de 
catre SAI si se va alege piata cea mai adecvata.  OTP Asset Manangement Romania SAI SA va plasa ordine pe 
piete reglementate sau prin intermediul sistemelor alternative de tranzactionare din Romania sau alte state. 
Ordinele de tranzactionare pot fi plasate/executate si in afara pietei reglementate sau a unui sistem alternativ de 
tranzactionare (OTC) cu respectarea prevederilor legale in vigoare precum si cu respectarea prevederilor 
cuprinse in documentele fondurilor administrate.  
 
Lista pietelor de tranzactionare se regaseste la finalul acestei proceduri. Lista se poate modifica in timp, iar OTP 
Asset Management Romania SAI SA isi rezerva dreptul de a include/exclude anumie piete.  
 

A. In vederea obtinerii celui mai bun rezultat, SAI va lua in considerare urmatorii factori: 
 

• pret, acesta depinzand de calitatea locului de tranzactionare ales (ex. o piata mai adanca da 
posibilitatea obtinerii unor preturi mai bune, spread redus bid-ask); 

• costuri, implicite si explicite (ex. taxe si comisioane aferente tranzactiei efective, decontarii, 
custodiei, schimburilor valutare, etc.) 

• livrarea instrumentului trebuie facuta fara a aduce vreun prejudiciu entitatii administrate iar 
pentru a se asigura ca se va face in cele mai bune conditii SAI trebuie sa tina cont de viteza de 
executie, piata de unde se achizitioneaza instrumentul, volumul ordinului, etc; 

• volumul si natura ordinului; 

• lichiditatea instrumentului. 
 
In cazul in care OTP Asset Management Romania SAI SA va efectua o tranzactie de vanzare/cumparare 

a unei valori mobiliare/instrument al pietei monetare pentru mai multe dintre O.P.C.V.M. administrate, va incerca 
pe cat posibil sa obtina aceleasi conditii de pret/executie pentru toate portofoliile. Cu toate acestea, avand in 
vedere ca nu se pot plasa, intodeauna, ordine simultan pentru toate portofoliile, exista posibilitatea ca aceleasi 
valori mobiliare/instrumente sa fie cumparate/vandute in conditii de pret/executie diferite pentru fiecare portofoliu. 
Acest tip de diferente pot apare si datorita faptului ca piata pe instrumentul respectiv poate fi mai putin lichida 
sau datorita faptului ca termenii unei tranzactii depind si de marimea sumei  tranzactionate iar portofoliile 
administrate sunt de dimensiuni semnificativ diferite. 
 

In alegerea entitatilor carora le pot fi transmise ordinele, OTP Asset Management Romania SAI SA va 
tine cont politica de selectie a intermediarilor si de capacitatea lor de a obtine cele mai bune rezultate pentru 
O.P.C.V.M. administrate. Evaluarea serviciilor de intermediere va tine cont de aspecte precum: costuri de 
tranzactionare, servicii oferite, profesionalism, performante anterioare, acces la pietele pe care sunt disponibile 
instrumentele, servicii conexe oferite etc. 

 
O.P.C.V.M.-urile administrate de OTP Asset Management Romania SAI SA investesc in principal in 

urmatoarele clase de instrumente financiare: actiuni, instrumente cu venit fix si produse derivate.   
 
Ordinele de tranzactionare pentru actiuni se plaseaza catre intermediarii agreati, atat pentru piata locala, 

cat si pentru pietele internationale, iar decizia privind alegerea contrapartidei si a metodei de tranzactionare se 
va lua luand in considerare factorii enumerati la punctul A precum si de alte criterii pe care acesta le considera 
relevante.  

 
 In cazul instrumentelor cu venit fix, principalii factori de care se va tine cont sunt lichiditatea, pretul de 

tranzactionare/randamentul, dimensiunea tranzactiei viteza si certitudinea executiei. Pentru obligatiunile listate 
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pe pietele reglementate din Romania si Uniunea Europeana tranzactiile se vor face prin intermediarii agreati. 
Tranzactiile efectuate in afara pietelor reglementate se vor desfasura prin negociere directa, iar in scopul stabilirii 
conditiilor de piata se vor utiliza cotatii publicate in Bloomberg, Reuters, etc. pentru respectiva emisiune. 

 
Se vor solicita cotatii de la cel putin doua contrapartide agreate, in general de la cele pentru care se 

considera ca exista un istoric de tranzactionare relevant pe instrumentul respectiv. Trebuie mentionat ca in 
anumite situatii, de exemplu pe piete si instrumente mai putin lichide, nu este posibil si nici de dorit sa se obtina 
cotatii de la mai multe contraparti. Acesta ar putea avea un impact negativ asupra pietei. In anumite situatii, 
exista doar o singura contraparte, si astfel obtinerea mai multor cotatii este imposibila. 

 
Constituirea depozitelor si gestiunea lichiditatilor pentru portofoliile aflate in administrare se pot realiza 

doar cu bancile aflate pe lista de banci acceptate si in limitele de expunere aprobate. Abordarea este uneori 
similara cu cea descrisa pentru tranzactionarea obligatiunilor. Astfel, avand in vedere volumele implicate, de 
multe ori OTP Asset Management Romania va contacta o singura banca in vederea constituirii unui depozit. In 
alegerea unei anumite contrapartide se va avea in vedere: nivelul ratelor de dobanda oferite relativ la ratele de 
dobanda practicate in piata, expunerea curenta, constrangerile operationale. 

 
Pentru operatiunile cu instrumente de tip repo/rev‐repo, sell‐buy back se are in vedere respectarea 

limitelor legale, obtinerea de randamente cat mai atractive, asigurarea lichiditatilor si securitatea plasamentelor 
efectuate. In alegerea contrapartidei se vor avea in vedere: nivelul cotatiilor oferite, disponibilitatea pentru un 
anumit instrument, eventualele constrangeri operationale. Alti factori pot fi luati in considerare, la latitudinea 
managerului de fond, urmarindu-se obtinerea celor mai bune conditii pentru entitatea administrata si protectia 
investitorilor.. 

 
Ordinele privind operatiunile cu unitati de fond ale O.P.C.V.M. din Romania se transmit catre 

administratorul respectivului O.P.C.V.M. sau catre intermediarii agreati ai acestuia prin intermediul unui mijloc de 
comunicare agreat. Ordinele de tranzactionare titluri ale O.P.C.V.M.  din alte state se vor plasa spre executare 
catre distribuitorul respectivelor fonduri sau catre intermediarii agreati, in cazul tranzactiilor cu OPC listate 
(Exchange Traded Funds). Selectarea intermediarilor are in vedere criteriile mentionate la punctul A al acestei 
proceduri. 

 
Executarea operatiunilor de schimb valutar va urmari obtinerea celei mai bune executii, decizia de 

tranzactionare fiind bazata pe criteriile enuntate la punctul A. Intre aceste criterii, pretul de tranzactionare si 
costurile asociate (de ex. comisioanele de decontare/transfer) sunt considerati factori determinanti in evaluarea 
calitatii executiei. Alti factori poti fi luati in considerare, la latitudinea managerului de fond responsabil efectuarea 
operatiunii in functie de natura si dimensiunea ordinului. cBloomberg) sau cotatii primite de la diverse 
contrapartide. 

 
Pentru instrumentele financiare derivate (contracte futures, contracte forward, optiuni, etc) se vor avea in 

vedere factorii enuntati la punctul A. Tranzactiile cu instrumente finaciare derivate tranzactionate pe o piata 
reglementata se vor plasa intermediarilor autorizati. Pentru tranzactiile cu instrumente financiare derivate 
derulate in afara pietelor reglementate contrapartidele vor fi cele agreate, iar verificarea conditiilor de piata se 
bazeaza pe cotatii ale furnizorilor de preturi sau cotatii primite de la contrapartide. 

 
Instrumentele financiare sau sumele de bani primite in urma executarii ordinelor trebuie transferate 

imediat si corect in contul O.P.C.V.M. administrate.  
Ordinele de tranzacționare care sunt transmise spre executare vor fi inregistrate fara intarziere in baza 

de date pentru a permite reconstituirea lor in orice moment. 
 
OTP Asset Manangement Romania SAI SA nu va agrega un ordin al unui O.P.C.V.M. cu niciunul dintre 

urmatoarele ordine:  
• un ordin al unui alt O.P.C.V.M.; 
• un ordin in cont propriu; 
 
cu exceptia cazului in care sunt indeplinite urmatoarele conditii: 

a) agregarea ordinelor nu trebuie sa fie in dezavantajul oricaruia dintre O.P.C.V.M. -urile ale caror 
ordine vor fi agregate; 

b) trebuie sa fie stabilita si implementata o politica de alocare a ordinelor, prevazand termeni 
suficient de precisi pentru alocarea corecta a ordinelor agregate, inclusiv modul in care volumul si pretul 
ordinelor vor determina alocarea și tratamentul executarii partiale. 
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Tranzactiile intre diferite fonduri administrate de OTP Asset Manangement Romania SAI SA sunt 

permise cu conditia ca: administratorul sa se asigure ca tranzactiile sunt executate la pretul pietei, daca 
instrumentele financiare sunt tranzactionate pe o piata reglementata, sau ca tranzactiile sunt executate la pretul 
corect tinand cont de conditiile de piata si metodele standard de evaluare, daca tranzactiile sunt executate in 
afara pietelor reglementate.  

 
Politica de alocare a ordinelor 
 
In situatia agregarii unui ordin al unui O.P.C.V.M. cu unul sau mai multe ordine ale altor O.P.C.V.M.-uri 

iar ordinul agregat este executat parțial, SAI trebuie să aloce ordinele aferente potrivit politicii de alocare a 
ordinelor. 

 
Ordinele agregate vor fi alocate prorata pentru fiecare O.P.C.V.M. iar suma va fi rotunjita la prima 

zecimala. 
 

3.  Managerii de portofoliu au obligatia de a administra portofoliile O.P.C.V.M.  cu respectarea regulilor de 
tranzactionare referitoare la: 

1. asigurarea inaintea transmiterii unui ordin de cumparare a existentei numerarului in contul O.P.C.V.M. 
administrate, la data decontarii;  
2. verificarea inaintea unui ordin de vanzare a existentei instrumentelor financiare ; 
3. politica de investitii agreata va stabili daca O.P.C.V.M. are in vedere emitenti tranzactionati  in afara 
pietelor reglementate si/sau sistemelor alternative de tranzactionare;  
4. transmiterea cu prioritate a ordinelor O.P.C.V.M in conditii comparabile fata de ordinul persoanelor 
relevante; 
5. ordinele aferente administrarii O.P.C.V.M. vor fi aprobate de catre Directorul Directiei 
Investitii/Managerul de Portofoliu; 
6. managerilor de portofolii le este strict interzis sa tranzactioneze in baza detinerii de informatii 
privilegiate sau confidentiale; 
7. managerilor de portofoliu le este strict interzis sa manipuleze pretul si informatiile prin transmiterea de 
zvonuri cu privire la societatile tranzactionate; 
8. managerilor de portofoliu le este strict interzisa tranzactionarea prin utilizarea de mijloace frauduloase. 
 

S.A.I. mentine o evidență a ordinelor transmise intermediarilor, astfel încât să se asigure reconstituirea detaliilor 
ordinului. Acesta va conține cel puțin următoarele elemente:  

• numele sau identificatorul fondului, și al persoanei care acționează în contul fondului;  

• detaliile necesare pentru identificarea instrumentului în cauză;  

• cantitatea, tipul ordinului, prețul;  

• data și ora exactă a transmiterii ordinului și numele sau un identificator al persoanei 
(Contrapartii sau Intermediarului) căreia i-a fost transmis ordinul si/sau executat tranzactia ; 

• numele persoanei care transmite ordinul;  

• motivele revocării unui ordin, daca este cazul. 
 
 
4. (1) Societatea de administrare a investitiilor, prin managerii sai de portofolii, trebuie sa respecte principiile de 
etica si conduita in ceea ce priveste obligatiile fata de O.P.C.V.M., incluzand maximizarea profiturilor acestora 
prin transmiterea spre executare a ordinelor in numele O.P.C.V.M. administrate in conformitate cu principiul celei 
mai bune executii. 
 (2) Se interzice managerilor de portofolii sa transmita spre executare ordine in numele O.P.C.V.M. administrate 
prin utilizarea de mijloace si scheme de tranzactionare care contravin principiilor de etica si conduita in relatiile 
cu clientii, incluzand, dar fara a se limita la: 

a) executarea de tranzacţii in numele O.P.C.V.M. administrate prin care nu se respectă Cadrul General 
de Investitii si Pospectul de Emisiune al O.P.C.V.M. administrat în ceea ce priveşte obiectivele; 
b) efectuarea de cumpărări de la O.P.C.V.M. administrat, respectiv vânzări către O.P.C.V.M. 
administrat la preţuri prin care societatea de administrare a investitiilor este avantajată/dejavantajata în 
comparaţie cu O.P.C.V.M. administrat în ceea ce priveşte nivelul preţului la care se execută tranzacţiile, 
ţinând cont de condiţiile concrete din piaţă ; 
c) încheierea de tranzacţii bursiere prin care unul sau mai multe  O.P.C.V.M. administrat/e sunt 
avantajate în detrimentul unuia sau mai multor O.P.C.V.M. administrat/e; 



OTP ASSET MANAGEMENT ROMANIA SAI SA                    04.01.2021 

 

4 

 

 
Politica de selectare a intermediarilor 
 

Selectia intermediarilor carora li se vor plasa spre executare ordinele de tranzactionare se realizeaza in 
conformitate cu criteriile urmatoare: 

• Autorizarea de catre autoritatile competente; 

• Inscrierea in registrul ASF – ”Entitati care presteaza servicii si activitati de investitii in Romania” 

• Experienta si buna reputatie in domeniu; 

• Ablitatea de a executa ordinele respective in cele mai bune conditii de pret si executie, în concordanta 
cu cel mai bun interes al clientior; 

• Comisioanele de tranzactionare practicate. 
 

 
OTP Asset Management Romania S.A.I. S.A. va revizui cel putin anual prezenta politica sau ori de cate ori 
apare o modificare importanta. 
 
Lista pietelor de tranzactionare 

Clasa Instrumente Piata de tranzactionare 

Actiuni/Certificate/GDR/ADR/ Exchange traded 
Funds 

New York Stock Exchange -NYSE 
Nasdaq Stock Market – NASDAQ 
SIX Swiss Exchange 
London Stock Exchange 
Toronto Stock Exchange 
Tokyo Stock Exchange- TSE/TYO 
Vienna Stock Exchange 
Xetra Frankfurt 
Börse Frankfurt 
Ljubljana Stock Exchange 
Zagreb Stock Exchange 
Prague Stock Exchange 
Budapest Stock Exchange 
Warsaw Stock Exchange 
Bursa de Valori Bucuresti - BVB  
Bratislava Stock Exchange 
Euronext – Brussels 
NASDAQ OMX – Copenhagen 
NASDAQ OMX – Helsinki 
NYSE Euronext – Paris 
Börse Stuttgart 
Tradegate 
Börse München 
Börse Berlin 
Börse Hamburg 
Börse Hannover 
Borsa Italiana 
Euronext Amsterdam 
Oslo Bors 
Bolsa de Madrid 
Athens Stock Exchange 
Irish Stock Exchange 
Borse de Luxembourg 
NYSE Euronext – Lisbon 
Bloomberg MTF 

Instrumente cu venit fix Luxemburg Stock Exchange 
Irish Stock Exchange 
Vienna Stock Exchange  
Dublin Stock Exchange  
London Stock Exchange  
Amsterdam Stock Exchange  
Frankfurt Stock Exchange  
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Berlin Stock Exchange  
Milan Stock Exchange  
Stuttgart Stock Exchange  
Bursa de Valori Bucuresti – BVB 
Bloomberg MTF 

Instrumente financiare derivate Eurex 
Chicago Mercantile Exchange – CME 
Chicago Board of Trade – CBOT 
ICE Futures U.S. 
Bloomberg MTF 

 
 

Prezenta procedura este valabila pe termen nelimitat, atata timp cat nu intervin modificari sau actualizari ale 
regulilor stabilite de aceasta. Atunci cand va fii cazul, prezenta procedura va fi inlocuita de varianta actualizata/ 
modificata conform reglementarilor legale/interne in vigoare. 
 

 


