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Proiectul de act normativ national
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TITLUL I
OBIECT, DOMENIU DE APLICARE SI
DEFINITII
Articolul 1
Obiect si domeniu de aplicare

(1) Prezentul regulament stabileste cerinte uniforme
in legatura cu urmatoarele aspecte:
(a) publicarea datelor referitoare la tranzactii;
(b) raportarea tranzactiilor catre autoritatile Prevederi UE neaplicabile
competente;
(c) tranzactionarea instrumentelor financiare derivate
in locuri organizate;
(d) accesul nediscriminatoriu la compensare si accesul
nediscriminatoriu la tranzactionarea valorilor de
referinta;
(e) atributiile autoritatilor competente, ale ESMA si ale
ABE in ceea ce priveste interventia asupra produselor,

Norma se referd la obiectul
Regulamentului



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02014R0600-20251123

precum si competentele ESMA in privinta controalelor
asupra administrarii pozitiilor si a limitarii pozitiilor;
() furnizarea de servicii de investitii sau desfasurarea
de activitati de investitii de cétre societatile din tari terte
in urma unei decizii de echivalare aplicabile adoptate
de Comisie, in prezenta sau in absenta unei sucursale;
(g) autorizarea si supravegherea furnizorilor de servicii
de raportare a datelor.

2) Prezentul regulament se aplicd firmelor de
investitii autorizate in temeiul Directivei 2014/65/UE
si institutiilor de credit autorizate in temeiul Directivei
2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului
atunci cand furnizeazd servicii de investitii si/sau
desfasoara activitati de investitii, precum si operatorilor
de piata, inclusiv tuturor locurilor de tranzactionare pe
care le exploateaza.

Articolul 2. Domeniul de aplicare si alte
prevederi generale

(6) Dispozitiile art.6, titlului II capitolul 4,
titlului III capitolul 3 si titlului VI capitolul 2
si art.143 litb) se aplicd, in mod
corespunzator, persoanelor prevazute la
alin.(1), precum si bancilor si institutiilor de
credit autorizate in statele membre, atunci
cand presteazda servicii de investitii si/sau
desfasoara activitati de investitii.

Compatibil

(3) Titlul V din prezentul regulament se aplicd, de
asemenea, tuturor contrapartilor financiare si
nefinanciare care fac obiectul obligatiei de compensare
in temeiul titlului II din Regulamentul (UE) nr.
648/2012.

Articolul 125. Obligatia de tranzactionare
prin intermediul locurilor organizate

(1) Dispozitiile prezentului capitol se aplica
contrapdrtilor financiare si nefinanciare care
fac obiectul obligatiei de compensare in
temeiul legislatiei privind instrumentele
financiare derivate extrabursiere, contrapartile
centrale si registrele centrale de tranzactii.

Partial compatibil

Trimiterea la norma de
transpunere a
Regulamentului (UE)

nr.648/2012 nu este redata
expres, intrucat acesta nu este
transpus.  Potrivit  art.55
alin.(3) din Legea 100/2017,
Nu se admite trimiterea . la
un act normativ de nivel

inferior.

Nu exista lege de transpunere
a  Regulamentului (UE)
nr.648/2012.

(4) Titlul VI din prezentul regulament se aplica si
CPC-urilor si persoanelor cu drepturi de proprietate
asupra valorilor de referinta.

Partial compatibil

Din sensul normelor
transpuse din Titlul VI se
intelege cd instituie obligatii




pentru CPC-uri (art.121 din
proiectul de lege).

(4a) Titlul VII capitolul 1 din prezentul regulament se
aplica, de asemenea, firmelor din tari terte care
furnizeaza servicii de investitii sau desfasoara activitati
de investitii in cadrul Uniunii.

Articolul 63. Obligatia de tranzactionare si
integritatea executarii ordinelor

(6) Dispozitiile alin.(3)-(4) se aplica, de
asemenea, societatilor din tari terte care
presteaza servicii de investitii sau desfasoara
activitati de investitii Tn Republica Moldova.

Articolul 143. Competente de supraveghere
si sanctionare

(1) CNPF detine toate competentele de
supraveghere prevazute de prezenta lege,
inclusiv:

c) competenta de a dispune masurile de
supraveghere prevazute la art.144 si de a

Compatibil

Prevederile din Titlul VII
capitolul 1 (art.39-43) sunt
aplicabile partial in contextul

unui stat candidat, iar
prevederile respective
transpuse (art.6  alin.(10),

art.63 alin.(6) si art.143 sunt
aplicabile corespunzitor si
societdtilor din tari terte care
furnizeaza servicii de
investitii  sau  desfasoara
activitati de investitii In

(5) Titlul VIII din prezentul regulament se aplica
societatilor din tari terte care presteazd servicii de
investitii sau desfisoard activitdti de investitii pe
teritoriul Uniunii In urma unei decizii de echivalare
aplicabile adoptate de Comisie, in prezenta sau in
absenta unei sucursale.

. LT . Republica Moldova).
aplica sanctiuni si madsuri sanctionatoare
potrivit prevederilor art.146.
Articolul 71. Autorizarea si inregistrarea
societatilor din tari terte Dispozitiile  Titlului  VIII

(5) Fara a aduce atingere prevederilor
prezentului articol, serviciile sau activitatile
de investitii, cu sau fara servicii auxiliare, pot
fi prestate 1n beneficiul contrapartilor eligibile
si al clientilor profesionisti stabiliti in
Republica Moldova de catre o societate dintr-
0 tard tertd, cu sau fard infiintarea unei
sucursale, in cazul in care este inregistratd in
registrul societdtilor din tarile terte tinut de
CNPF. CNPF stabileste, prin acte normative,
conditiile si procedura de inregistrare, precum
si  obligatiille aplicabile  persoanelor
inregistrate potrivit prezentului alineat.

Partial compatibil

capitolul 1 (art.46—49) sunt
aplicabile partial in contextul
unui stat candidat; art.71
alin.(5) stabileste domeniul
de aplicare al regimului
pentru societdtile din tari
terte, urmand ca cerintele
detaliate sa fie stabilite prin
actele normative ale CNPF,
conform art.168 alin.(3) din
proiectul de lege.

(5a) Titlurile II si III din prezentul regulament nu se
aplicd operatiunilor de finantare prin instrumente
financiare astfel cum sunt definite la articolul 3 punctul

Articolul 63. Obligatia de tranzactionare si
integritatea executarii ordinelor

Compatibil




11 din Regulamentul (UE) 2015/2365 al Parlamentului
European si al Consiliului ( 2).

(5) Dispozitiile prezentului articol si art.64-65
nu se aplicd operatiunilor de finantare prin
instrumente financiare.

Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

(13) Dispozitiile prezentului articol si art.114
nu se aplicd operatiunilor de finantare prin
instrumente financiare.

(5b)  Toate sistemele multilaterale opereaza fie in
conformitate cu dispozitiile titlului II din Directiva
2014/65/UE 1n ceea ce priveste MTF-urile sau OTF-
urile, fie in conformitate cu dispozitiile titlului III din
directiva mentionatd 1n ceea ce priveste pietele
reglementate.

Operatorii independenti functioneazd in conformitate
cu titlul Il din prezentul regulament.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

Fara a aduce atingere articolelor 23 si 28, toate firmele
de investitii care incheie tranzactii cu instrumente
financiare care nu sunt incheiate in cadrul sistemelor
multilaterale sau al operatorilor independenti respecta
articolele 20 si 21.

Articolul 65. Entititile de publicare a
datelor si cerinte privind transparenta
post-tranzactionare

(8) Fara a aduce atingere dispozitiilor art.63
alin.(1) si art.125, obligatiile privind
transparenta post-tranzactionare prevazute de
prezentul articol se aplica firmelor de
investitii si in cazul In care acestea incheie
tranzactii cu instrumente financiare in afara
unui sistem multilateral sau a unui operator
independent.

Compatibil

(6) Articolele 8, 8a, 8b, 10 si 21 nu se aplica pietelor
reglementate, operatorilor de piatd si firmelor de
investitii In raport cu o tranzactie efectuatd de un
membru al Sistemului European al Bancilor Centrale
(SEBC), in cazul in care membrul respectiv a notificat
in prealabil contrapartea sa ca tranzactia este exceptata

Prevederi UE netranspuse

Norma echivalenta, in raport
cu BNM, urmeaza a fi
transpusa in actele normative
elaborate de CNPF, 1in
temeiul si conform art.168
alin.(3) din proiectul de lege.




si in cazul in care se aplica una dintre urmatoarele
conditii:

(a) membrul SEBC este membru al Eurosistemului
actionand n temeiul capitolului IV din Protocolul nr. 4
privind Statutul Sistemului European al Bancilor
Centrale si al Bancii Centrale Europene, anexat la
Tratatul privind Uniunea Europeana si la TFUE, cu
exceptia articolul 24 din statutul respectiv;

(b) membrul SEBC nu este membru al Eurosistemului,
iar tranzactia este incheiatd in cadrul aplicarii politicii
monetare sau de schimb valutar, inclusiv a
operatiunilor efectuate pentru a detine sau administra
rezerve valutare oficiale, pe care membrul SEBC in
cauza este autorizat prin lege sa o aplice; sau

(c) tranzactia este incheiata in cadrul aplicarii politicii
de stabilitate financiara pe care membrul SEBC in
cauza este autorizat prin lege sa o aplice.

(7) Alineatul (6) nu se aplica tranzactiilor incheiate de
un membru al SEBC care nu este membru al
Eurosistemului, In cursul executdrii operatiunilor de
investitii.

Prevederi UE netranspuse

Norma echivalenta, in raport
cu BNM, urmeaza a fi
transpusa 1n actele normative
elaborate de CNPF, 1in
temeiul si conform art.168
alin.(3) din proiectul de lege.

(8) ESMA eclaboreaza, in stransa cooperare cu SEBC,
proiecte de standarde tehnice de reglementare in care
precizeaza caror operatiuni de politicd monetard, de
schimb valutar si de stabilitate financiara, si caror tipuri
de tranzactii efectuate de membri ai SEBC care nu sunt
membri ai Eurosistemului, li se aplica alineatele (6) si
().

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 29 martie
2026.

Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.




in conformitate cu procedura prevazuta la articolele 10-
14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(9) Comisiei i se confera competenta de a adopta acte
delegate in conformitate cu articolul 50 pentru a
extinde domeniul de aplicare al alineatului (6) la alte
banci centrale.

In acest scop, Comisia prezinta Parlamentului
European si Consiliului, pana la 1 iunie 2015, un raport
in care se evalueazd modul in care sunt tratate
tranzactiile de catre bancile centrale din tari terte care,
in scopul prezentului alineat, includ Banca
Reglementelor Internationale. Raportul contine o
analizd a sarcinilor lor statutare si a volumelor
tranzactionate pe teritoriul Uniunii. In raport:

(a) se identifica dispozitiile aplicabile in tarile terte
vizate in ceea ce priveste dezviluirea reglementata a
informatiilor privind operatiunile bancilor centrale,
inclusiv operatiunile desfasurate de membrii SEBC in
tarile terte respective si

(b) se evalueaza impactul potential pe care l-ar putea
avea cerintele normative din Uniune referitoare la
dezvaluirea informatiilor asupra tranzactiilor efectuate
de bancile centrale din tarile terte.

In cazul in care concluzia continuti in raport indici
faptul cd exceptia prevazutd la alineatul (6) este
necesara pentru tranzactiile in care contrapartea este o
banca centrald dintr-o tard tertd care desfdsoara
operatiuni de politicd monetara, de schimb valutar si de
stabilitate financiard, Comisia prevede aplicarea acestei
exceptii la banca centrald a tarii terte in cauza.

Prevederi UE neaplicabile

Normele se referd
competentele Comisiei.

la

Articolul 2

Definitii
(1) In sensul prezentului regulament, se aplicd
urmatoarele definitii:

Articolul 4. Notiuni principale

(1) In sensul prezentei legi, urmitoarele
notiuni principale semnifica:

32. firmd de investitii — orice persoana juridica
a carei ocupatie sau activitate obignuita consta
in furnizarea unuia sau mai multor servicii de

Compatibil




19 A

1. ,firma de investitii” inseamna o firma de investitii
astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1)
punctul 1 din Directiva 2014/65/UE;

investifii pentru terti si/sau in desfasurarea
uneia sau mai multor activitati de investitii cu
titlu profesional;

2. ,servicii si activitafi de investitii”’ inseamna

65. servicii §i activitdti de investitii — oricare
dintre serviciile si activitatile prevazute la

serviciile si activitatile in sensul articolului 4 alineatul . . . Compatibil
PN art.9 alin.(1) referitoare la instrumentele
(1) punctul 2 din Directiva 2014/65/UE; . <
financiare prevézute la art.5;
3. ,.servicil auxiliare” Inseamna servicii auxiliare in 66. serviciu ausiliar — orice serviciu previzut
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 3 din Directiva la ;1 1.9 alin.(2): p Compatibil
2014/65/UE,; ) T
29. executarea ordinelor in numele clientilor
— o actiune 1n vederea Incheierii de acorduri
4. ,,executarea ordinelor in contul clientilor” inseamnd | de cumparare sau de vanzare a unuia sau mai
executarea ordinelor in contul clientilor in sensul | multor instrumente financiare in numele o
. . . iy Lo L . . . Compatibil
articolului 4 alineatul (1) punctul 5 din Directiva | clientilor, precum si Incheierea de acorduri
2014/65/UE,; pentru vanzarea unor instrumente financiare
emise de o firma de investitii sau de o banca
la momentul emiterii acestora;
. A . | 82. tranzactionare pe cont propriu —
5. ,tranzactionarea pe cont propriu” 1Inseamna | . . o .

L . . . incheierea de tranzactii privind unul sau mai _
tranzactionarea pe cont propriu in sensul articolului 4 multe instrumente financiare prin aneaiarea Compatibil
alineatul (1) punctul 6 din Directiva 2014/65/UE; . . . P &4

capitalurilor proprii,
35. formator de piata — persoana care este
disponibild in mod continuu pentru a
6. ,,formator de piatd” inseamna un formator de piatd in | tranzactiona pe cont propriu pe pietele
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 7 din Directiva | financiare, vanzand si cumpérand instrumente | Compatibil
2014/65/UE; financiare prin angajarea capitalurilor proprii,
la preturi fixate de ea;
NN . A . . 14. client — orice persoana fizica sau juridica
7. ,client” inseamnd un client in sensul articolului 4 cireia o firma de investitii fi furnizeazi | Compatibil
alineatul (1) punctul 9 din Directiva 2014/65/UE; T . . o p
servicii de investitii sau servicii auxiliare;
8. ,,client profesional” inseamna un client profesional 15. client profesionist —client care intruneste
in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 10 din ) p ’ Compatibil

Directiva 2014/65/UE;

criteriile prevazute in art.48 sau art.49;




8a. ,,piatd de crestere pentru IMM-uri” inseamnd o
piatd de crestere pentru IMM-uri astfel cum este

55. piata de crestere pentru IMM-uri — un
MTF sau un segment dintr-un MTF inregistrat

i . . . S .~ | Compatibil
definita la articolul 4 alineatul (1) punctul 12 din | ca piatd de crestere pentru IMM-uri in p
Directiva 2014/65/UE; conformitate cu prevederile prezentei legi;

. . - . . 40. inst t ] — instrumentele
9. ,instrument financiar” Inseamna un instrument rev;’;i::mfg € zﬁitngnCl?g:lusiv astfel  de
financiar 1n sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 15 p B .. . Compatibil
din Directiva 2014/65/UE: instrumente care sunt emise prin intermediul

’ tehnologiei registrelor distribuite;

TN g .| 48. tor de piatd — una sau mai multe

10. ,,operator de piatd” inseamna un operator de piata ersgg Ega .3; dii 5 lgi ?e a:ilminis‘geazél i/l;au
in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 18 din p Jt - aza §v! Compatibil

Directiva 2014/65/UE: exploateaza activitatea unet piete

’ reglementate;

Articolul 65. Entitatile de publicare a

datelor si cerinte privind transparenta

. . R . . ost-tranzactionare
11. ,,sistem multilateral” Inseamnd orice sistem sau ?8) in senzsul,lrezentului alineat. prin sistem
mecanism in cadrul cdruia pot interactiona multiple . prez weat, b o
interese  de  tranzactionare  ale  tertilor  privind multilateral se intelege orice sistem sau | Compatibil

< A . ror p mecanism in cadrul cdruia pot interactiona
cumpadrarea si vanzarea de instrumente financiare; o . .

’ multiple interese de tranzactionare ale tertilor
privind cumpdrarea §i  vanzarea de
instrumente financiare.

Articolul 64. Operatorii independenti si
cerinte  privind transparenta  pre-
tranzactionare
(1) In sensul prezentei legi, se considerd un
operator independent firma de investitii care,
12. ,operator independent” inseamnd un operator | in mod organizat, frecvent si sistematic,
independent in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul | efectueaza tranzactii pe cont propriu cu | Compatibil

20 din Directiva 2014/65/UE,;

instrumente de capitaluri proprii  prin
executarea ordinelor clientilor in afara unei
piete reglementate, a unui MTF sau a unui
OTF, fara a administra un sistem multilateral,
sau care opteaza pentru statutul de operator
independent.




A

13. ,,piata reglementata” Inseamna o piata reglementata
in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 21 din
Directiva 2014/65/UE;

Articolul 4. Notiuni principale

(1) in sensul prezentei legi, urmitoarele
notiuni principale semnifica:

57. piata reglementatd — un sistem
multilateral, exploatat si/sau administrat de un
operator de piatd, care asigura sau faciliteaza
reunirea, in cadrul sistemului si in
conformitate cu regulile sale cu caracter
nediscretionar, a unor interese multiple de
vanzare §i  cumpdrare de instrumente
financiare ale unor terte parti, Intr-un mod
care conduce la incheierea de contracte cu
instrumente financiare admise la
tranzactionare pe baza regulilor si/sau a
sistemelor sale si care este autorizat si
functioneaza in mod regulat si in conformitate
cu prezenta lege;

Compatibil

14. ,sistem multilateral de tranzactionare” sau ,, MTF”
inseamnd un sistem multilateral de tranzactionare in
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 22 din
Directiva 2014/65/UE;

68. sistem multilateral de tranzactionare sau
MTF — sistem multilateral operat de o firma de
investitii sau de un operator de piatd care
reuneste, 1In cadrul sistemului si in
conformitate cu regulile cu caracter
nediscretionar ale  sistemului, interese
multiple de vanzare s$i cumpdrare de
instrumente financiare ale unor terte parti,
intr-un mod care conduce la incheierea de
contracte in conformitate cu prezenta lege;

Compatibil

15. ,sistem organizat de tranzactionare” sau ,,OTF”
inseamnd un sistem organizat de tranzactionare in
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 23 din
Directiva 2014/65/UE;

69. sistem organizat de tranzactionare sau
OTF — sistem multilateral care nu este o piata
reglementatd sau un MTF si in cadrul caruia
pot interactiona multiple interese ale unor
terte parti de vanzare §i cumparare de
obligatiuni, produse financiare structurate,
certificate de emisii si instrumente financiare

Compatibil




derivate, Intr-un mod care conduce la
incheierea de contracte in conformitate cu
prezenta lege;

16. ,loc de tranzactionare” inseamna un loc de

46. loc de tranzactionare — o Dpiata

tranzactionare in sensul articolului 4 alineatul (1) < ) Compatibil
punctul 24 din Directiva 2014/65/UE; reglementatd, un MTF sau un OTF;
Articolul 65. Entititile de publicare a
datelor si cerinte privind transparenta
16a. ,.entitate raportoare desemnata” inseamna o firma | post-tranzactionare
de investitii responsabild de publicarea tranzactiilor | (5) In sensul prezentei legi, prin entitate de Compatibil

printr-un APA 1n conformitate cu articolul 20 alineatul
(1) si cu articolul 21 alineatul (1);

publicare desemnatd se intelege o firma de
investitii  responsabila de  publicarea
tranzactiilor printr-un APA in conformitate cu
alin.(1) si (2).

A

17. ,,piata lichida” inseamna:

(a) in sensul articolelor 9, 11 si 11a:

(i) in ce priveste obligatiunile, o piatd pe care existd in
regim continuu cumpdratori si vanzatori pregatiti si
dispusi sa cumpere si sd vanda, piata fiind evaluata in
functie de volumul emisiunii obligatiunii;

(i) 1n ce priveste un instrument financiar sau o clasa de
instrumente financiare, altele decat cel mentionate la
punctul (i), o piatd pe care existd in regim continuu
participanti pregatiti si dispusi sd cumpere si sd vanda
si unde piata este evaluatd conform urmatoarelor
criterii, tinandu-se seama de structurile de piata
specifice ale instrumentului financiar sau ale clasei de
instrumente financiare specifice:

— frecventa medie si marimea medie a tranzactiilor in
diverse conditii de piatd, avand in vedere natura si
ciclul de viata al produselor in cadrul clasei respective
de instrumente financiare;

— numarul si tipul participantilor pe piatd, inclusiv
raportul dintre participantii pe piata si instrumentele
financiare tranzactionate pe piata unui anumit produs;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

10




— marimea medie a spreadurilor, atunci cand este
disponibila;

— volumul emisiunii, daca este cazul;

(b) in sensul articolelor 4, 5 si 14, o piata pentru un
instrument financiar care este tranzactionat zilnic, piata
fiind evaluata conform urmatoarelor criterii:

(i) capitalizarea bursierd a instrumentului financiar
respectiv;

(il)) numarul mediu zilnic de tranzactii cu acel
instrument financiar;

(iii) valoarea medie zilnica a tranzactiilor pentru acel

instrument financiar;

18. ,autoritate competentd” inseamna o autoritate
competenta definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul
26 din Directiva 2014/65/UE si, in ceea ce priveste
autorizarea si supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor, ESMA, cu exceptia mecanismelor
de raportare aprobate (ARM) si mecanismelor de
publicare aprobate (APA) care beneficiazd de o
derogare in conformitate cu alineatul (3) de la prezentul
articol;

Articolul 4. Notiuni principale

(1) In sensul prezentei legi, urmitoarele
notiuni principale semnifica:

8. autoritate competentd — autoritatea
desemnata de fiecare stat membru in
conformitate cu legislatia statului respectiv,
daca prezenta lege nu prevede altfel;

Compatibil

In partea referitoare la
ESMA, prevederile nu sunt
aplicabile pana la data
aderarii

19. ,,institutie de credit” inseamna o institutie de credit
in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 1 din
Regulamentul (UE) nr.575/2013 al Parlamentului
European si al Consiliului;

38. institutie de credit — entitate autorizatd
intr-un stat membru ca institutie de credit,
potrivit legislatiei aplicabile in statul membru
respectiv;

Compatibil

Definitia este adaptatd pentru
a reflecta conceptul de
institutie de credit autorizata
intr-un stat membru, fara

trimitere directa la
Regulamentul (UE)
nr.575/2013

20. ,sucursald” inseamna o sucursala in sensul
articolului 4 alineatul (1) punctul 30 din Directiva
2014/65/UE;

78. sucursala —loc de desfasurare a activitatii,
altul decat sediul principal sau social, care
face parte dintr-o firma de investitii, nu are
personalitate juridicd si presteaza servicii de
investifii si/sau desfdgoard activititi de
investitii si care poate, de asemenea, presta
servicii auxiliare pentru care firma de
investifii a obtinut o autorizatie; toate locurile

Compatibil
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de desfasurare a activitatii stabilite in acelasi
stat membru de o firma de investitii al carei
sediu se afla Intr-un alt stat membru sunt
considerate ca fiind o singura sucursala;

21. ,Jlegaturi stranse” inseamnd legdturi stranse in
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 35 din
Directiva 2014/65/UE;

44. legaturi strdnse — situatie in care cel putin
doua persoane fizice sau juridice sunt legate
intre ele 1n oricare dintre urméatoarele
modalitati:

a) printr-o participatie sub forma detinerii,
direct sau prin intermediul controlului, a cel
putin 20% din capitalul sau drepturile de vot
ale unei societati,

b) prin control, in sensul definit in Legea
nr.202/2017 privind activitatea bancilor;

¢) printr-o legaturd permanenta intre ambele
sau toate aceste persoane si aceeasi persoana
tertd printr-o relatie de control;

Compatibil

Conceptul de control este
redat prin trimitere la Legea
nr.202/2017, utilizata 1n
legislatia nationald intr-un
sens compatibil cu Directiva
2013/34/UE.

22. ,organ de conducere” inseamnd un organ de
conducere in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul
36 din Directiva 2014/65/UE;

50. organ de conducere — organele unei firme
de investitii, operator de piata sau furnizor de
servicii de raportare a datelor, care sunt
numite In conformitate cu legislatia aplicabila
si sunt imputernicite sd stabileasca strategia,
obiectivele si directia generald a entitatii si
care supravegheaza si monitorizeaza procesul
decizional si persoanele fizice care conduc in
mod efectiv activitatea entitatii;

Compatibil

22a. ,.conducere superioard” inseamnd conducere
superioara astfel cum este definita la articolul 4
alineatul (1) punctul 37 din Directiva 2014/65/UE;

17. conducere superioard — persoanele fizice
care exercitd functii de membri ai organului
executiv in cadrul unei firme de investitii, al
unui operator de piata sau al unui furnizor de
servicii de raportare a datelor, si care raspund
in fata organului de conducere pentru
managementul activitdfilor curente ale
entitatii, inclusiv pentru implementarea
politicilor privind distributia de servicii si

Compatibil
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produse clientilor de catre entitate si
personalul acesteia;

23. ,,depozit structurat” inseamna un depozit structurat
in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 43 din
Directiva 2014/65/UE;

23. depozit structurat — depozit, in sensul
definit in Legea nr.160/2023 cu privire la
garantarea depozitelor in banci, care este
rambursabil integral la scadentd in baza unor
conditii potrivit carora o dobanda sau o prima
va fi platita sau este supusa riscului, conform
unei formule care implica factori, precum:

a) un indice sau o combinatie de indici,
excluzand depozitele cu rata variabild a caror
rentabilitate este direct legatd de un indice al
ratei dobanzii, precum Euribor sau Libor;

b) un instrument financiar sau o combinatie de
instrumente financiare;

¢) o marfa sau o combinatie de marfa sau alte
active corporale sau incorporale nefungibile;
sau

d) un curs de schimb valutar sau o combinatie
de cursuri de schimb valutar;

Compatibil

24. ,valori mobiliare” inseamna valori mobiliare in
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 44 din
Directiva 2014/65/UE;

83. valori mobiliare — clasele de titluri de
valoare care pot fi negociate pe piata de
capital, cu exceptia instrumentelor de plata,
precum:

a) actiunile detinute la societati si alte titluri
de valoare echivalente actiunilor detinute la
societati, la societati de tip parteneriat sau la
alte entitati, precum si certificatele de depozit
pentru actiuni;

b) obligatiunile si alte titluri de creanta
securitizate, inclusiv certificatele de depozit
pentru astfel de titluri;

c¢) orice alte titluri de valoare care confera
dreptul de a cumpara sau de a vinde asemenea
valori mobiliare sau care conduc la o
decontare In numerar, stabilitd 1n raport cu

Compatibil
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valori mobiliare, monede, rate ale dobanzii
sau rentabilitatii, marfuri sau alti indici ori
unitati de masura.

25. ,certificate de depozit” inseamna certificate de

12. certificate de depozit - titluri de valoare
negociabile pe piata de capital, care reprezinta
proprietatea asupra titlurilor unui emitent

depozit in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 45 | striin si care pot fi admise la tranzactionare pe | Compatibil
din Directiva 2014/65/UE; 0 piatd reglementatd si tranzactionate
independent de titlurile de valoare ale
emitentului striin;
33. fond tranzactionat la bursa — fond care are
cel putin o clasd de unitati sau de actiuni
tranzactionate pe toatd durata zilei cel putin
. s A g intr-un loc de tranzactionare si cu cel putin un
26. ,fond tranzactionat la bursd” inseamna un fond formator de piata caEe ‘a mgsuri enlzrlf 4 se
tranzactionat la bursd in sensul articolului 4 alineatul : dep o pentru a Compatibil
(1) punctul 46 din Directiva 2014/65/UE: asigura ca pretul unitatilor sau al actiunilor
’ sale la locul de tranzactionare nu variaza in
mod semnificativ fatd de valoarea activului
sdu net si, dupd caz, fatd de valoarea
orientativa a activului net;
27. ,certificate” inseamna acele titluri care sunt 1. certificate  titluri de valoare negociabile
CorT . . . . pe piata de capital si care, in caz de
negociabile pe piata de capital si care, in caz de . e y .

. L g . . - | rambursare a investitiei de citre emitent, sunt .
rambursare a investitiei de citre emitent, se situeaza clasate  deasupra  actiunilor. dar . sub Compatibil
deasupra actiunilor, dar sub instrumentele de | . pra  aciuntior,

Lo . .. instrumentele de obligatiuni negarantate sau
obligatiuni negarantate sau alte instrumente similare; . Lo
’ alte instrumente similare;
. R < 62. produse financiare structurate — acele
28. ,produse financiare structurate” inseamnd acele | .. P fi . e e
. . A e e s . | titluri create in vederea securitizarii i
titluri create n vederea securitizarii si transferului o . . . .
. . . . . i . transferului riscului de credit asociat unui
riscului de credit asociat unui grup de active financiare . . A . _
care 1l Indreptétesc pe titularul titlurilor sa primeasca grup d © active 'ﬁna.nmare care il indrep tatesc Compatibil
< ’ . . pe titularul titlurilor sd primeasca plati
plati regulate care depind de fluxurile de numerar . . ’
rovenind de la activele suport: regulate care depind de fluxurile de numerar
p port; provenind de la activele suport;
29. ,instrumente financiare derivate” 1inseamna | 41. instrumente financiare derivate —
instrumentele financiare definite la articolul 4 alineatul | instrumentele financiare prevazute la pct.83 | Compatibil

(1) punctul 44 litera (c) din Directiva 2014/65/UE si

lit.c) al prezentului articol care privesc o
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mentionate in sectiunea C punctele 4-10 din anexa I la
respectiva directiva;

marfa sau un suport mentionat la art.5 lit.j) sau
cele prevazute la art.5 lit.e), f), g) sij);

30. ,instrumente financiare derivate pe marfuri”
inseamnad instrumentele financiare definite la articolul
4 alineatul (1) punctul 44 litera (c) din Directiva
2014/65/UE care privesc o marfd sau un suport
mentionat la sectiunea C punctul 10 din anexa I la
respectiva directiva sau la punctele 5, 6, 7 si 10 din
sectiunea C a anexei [ la respectiva directiva;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

31. ,,CPC” inseamna o CPC 1in sensul articolului 2
punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

19. contraparte centrala sau CPC — persoana
juridica care se interpune intre contrapartile la
contractele tranzactionate pe una sau mai
multe piete financiare, devenind astfel
cumpdrdtor pentru fiecare vanzitor si
vanzator pentru fiecare cumparitor;

Compatibil

Definitia este redata
descriptiv, reflectand
conceptul de contraparte

centrald prevazut la art.2
alin.(1) din Regulamentul
(UE) nr.648/2012

32. ,instrument financiar derivat tranzactionat la bursa”
inseamnd un instrument financiar derivat care este
tranzactionat pe o piatd reglementatd sau pe o piata
dintr-o tard tertd considerata a fi echivalenta cu o piata
reglementatd in conformitate cu articolul 28 din
prezentul regulament si care nu intrd, astfel, in sfera
definitiei  instrumentelor  financiare  derivate
extrabursiere definite la articolul 2 punctul (7) din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

32a. ,instrument financiar derivat extrabursier”
inseamna instrument financiar derivat extrabursier in
sensul definitiei de la articolul 2 punctul 7 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

199 A

33. ,,exprimare executabila a interesului” inseamna un
mesaj din partea unui membru sau a unui participant
catre alt membru sau participant din cadrul unui sistem
de ftranzactionare cu privire la interesele de
tranzactionare  disponibile care contine toate

Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

(2) In sensul prezentului articol, prin
exprimare executabild a interesului se intelege
un mesaj din partea unui membru sau a unui

Compatibil
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informatiile necesare pentru a conveni asupra unei
tranzactii;

participant din cadrul unui sistem de
tranzactionare cu privire la interesele de
tranzactionare disponibile care contine toate
informatiile necesare pentru a conveni asupra
unei tranzactii.

34. ,mecanism de publicare aprobat” sau ,,APA”
inseamna o persoand autorizata in temeiul prezentului
regulament si furnizeze serviciul de publicare a
rapoartelor privind tranzactiile in numele unor firme de
investitii, in temeiul articolelor 20 si 21;

Articolul 117. Dispozitii generale privind
furnizarea de servicii de raportare a
datelor

(2) In sensul prezentei legi, urmatoarele
notiuni au urmatoarele semnificatii:

3. mecanism de publicare aprobat sau APA —
persoana autorizatd sd presteze, In numele
firmelor de investitii, serviciul de publicare a
rapoartelor privind tranzactiile, in vederea
executarii obligatiilor de transparentd post-
tranzactionare prevazute la art.65;

Compatibil

35. ,furnizor de sisteme centralizate de raportare” sau
,»CTP” inseamna o persoana autorizatd in conformitate
cu titlul IVa capitolul 1 din prezentul regulament sa
furnizeze serviciul de colectare de date de la locuri de
tranzactionare si APA si de consolidare a acestor date
intr-un flux continuu de date electronice 1n direct care
furnizeazd date de piata de bazid si date de
reglementare;

2. furnizor de sisteme centralizate de
raportare sau CTP — persoand autorizatd sa
presteze serviciul de colectare de date de la
locuri de tranzactionare si APA si de
consolidare a acestor date intr-un flux
continuu de date electronice in direct care
furnizeaza date de piatd de baza si date de
reglementare;

Compatibil

36. ,,mecanism de raportare aprobat” sau ,,ARM”
inseamna o persoand autorizata In temeiul prezentului
regulament sa furnizeze autoritdtilor competente sau
ESMA, in numele firmelor de investitii, serviciul de
raportare a detaliilor privind tranzactiile;

4. mecanism de raportare aprobat sau ARM —
persoand autorizatd sd presteze, In numele
firmelor de investitii, serviciul de raportare
catre CNPF a detaliilor privind tranzactiile, in
vederea executdrii obligatiilor de raportare
prevazute la art.66 alin.(3)-(7).

Compatibil

36a. ,furnizor de servicii de raportare a datelor”
inseamna o persoand mentionatd la punctele 34-36 si o
persoand mentionata la articolul 27b alineatul (2);

1. furnizor de servicii de raportare a datelor —
persoand autorizatd sa presteze unul sau mai
multe servicii de raportare a datelor, respectiv,
serviciile corespunzatoare unui APA, CTP,
sau ARM sau o firmd de investitii sau un
operator de piatd care exploateaza un loc de

Compatibil
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tranzactionare si este autorizat sa presteze, in
temeiul autorizatiei, servicii echivalente celor
prestate de APA, CTP sau ARM;

36b. ,,date de piata de baza” inseamna:

(a) toate datele urmatoare privind o anumita actiune sau
un anumit fond tranzactionat la bursa la orice marca
temporala data:

(i) pentru registrele de ordine continue, pretul cel mai
bun de cumparare si pretul cel mai bun de vanzare la
nivel european, cu volumul corespunzator;

(il)) pentru sistemele de tranzactionare cu licitatie
periodicd, pretul cel mai potrivit algoritmului de
tranzactionare si volumul care ar putea fi executat la
pretul respectiv de participantii la sistemul respectiv;
(iii) pretul si volumul tranzactiei executate la pretul
respectiv;

(iv) pentru tranzactii, tipul de sistem de tranzactionare
si derogarile si publicarile decalate aplicabile;

(v) cu exceptia informatiilor mentionate la punctele (i)
si (i), codul unic de identificare a pietei prin care se
identifica locul de tranzactionare i, in cazul altor locuri
de executare, codul de identificare care identifica tipul
de loc de executare;

(vi) identificatorul standardizat al instrumentului care
se aplicd in toate locurile de tranzactionare;

(vii) informatii privind marca temporald cu privire la
urmatoarele, dupa caz:

— executarea tranzactiei si orice modificare a acesteia;
— 1inscrierea celor mai bune preturi de vanzare si
cumpadrare in registrul de ordine;

— indicarea, intr-un sistem de tranzactionare cu
licitatie periodica, a preturilor sau a volumelor;

— publicarea de catre locurile de tranzactionare a
elementelor enumerate la prima, a doua si a treia
liniuta;

— difuzarea datelor de piatd de baza,

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

17




(b) toate datele urmatoare despre o anumita obligatiune
sau un anumit instrument financiar derivat extrabursier
la orice marca temporala data:

(1) pretul si cantitatea sau marimea tranzactiei executate
la pretul respectiv;

(i) codul unic de identificare a pietei prin care se
identifica locul de tranzactionare si, in cazul altor locuri
de executare, codul de identificare care identifica tipul
de loc de executare;

(iii) pentru obligatiuni, identificatorul standardizat al
instrumentului care se aplicd in toate locurile de
tranzactionare;

(iv) pentru instrumente financiare  derivate
extrabursiere, datele de identificare de referinta, astfel
cum se mentioneaza la articolul 27 alineatul (1) al
doilea paragraf;

(v) marca temporald cu privire la elementele urmatoare:
— executarea tranzactiei si orice modificare a acesteia;
— publicarea tranzactiei de catre locurile de
tranzactionare;

— difuzarea datelor de piata de baza;

(vi) tipul de sistem de tranzactionare si derogarile si
publicdrile decalate aplicabile;

2 A

36¢. ,,date de reglementare” inseamnd date referitoare
la starea sistemelor pentru corelarea ordinelor
referitoare la instrumente financiare si date despre
statutul de tranzactionare al wunor instrumente
financiare individuale;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

37. ,,stat membru de origine” inseamna un stat membru
de origine in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul
55 din Directiva 2014/65/UE;

Articolul 4. Notiuni principale

(1) in sensul prezentei legi, urmatoarele
notiuni principale semnifica:

76. stat membru de origine:

a) pentru o firma de investitii:

(i) statul membru in care este situat sediul
principal, in cazul in care firma de investitii
este persoana fizicd;

Compatibil
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(i1) statul membru in care este situat sediul
social (inregistrat), in cazul in care firma de
investifii este o persoana juridica;

(ii1) statul membru 1n care este situat sediul
principal, in cazul in care, in conformitate cu
dreptul sdu intern, aceasta nu are sediu
social;

b) pentru o piatd reglementatd — statul
membru 1n care este Inregistratd piata
reglementatd sau dacd, in conformitate cu
dreptul intern al statului membru respectiv,
aceasta nu are sediu social, statul membru in
care este situat sediul sau principal;

38. ,,stat membru gazda” inseamnd un stat membru
gazda in sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 56 din
Directiva 2014/65/UE;

77. stat membru gazda — statul membru,
altul decat statul membru de origine, in care
o firma de investitii detine o sucursala sau
furnizeaza servicii de investitii si/sau
desfasoara activitati de investitii ori statul
membru 1n care o piatd reglementata pune la
dispozitie mecanisme adecvate pentru a
permite membrilor sau participantilor
stabiliti in acest stat membru sa participe la
tranzactionare de la distantd in cadrul
sistemului sau;

Compatibil

39. ,,valoare de referintd” inseamna orice rata, indice
sau cifra pusd la dispozitia publicului sau publicata,
care este determinatd periodic sau in mod regulat prin
aplicarea unei formule la valoarea unuia sau mai multor
active sau preturi ale activelor suport ori pe baza acestei
valori, inclusiv preturi estimate, rate ale dobanzilor
efective sau estimate sau alte valori, sau pe baza unor
sondaje si prin raportare la care se determina suma de
platd aferentd unui instrument financiar ori valoarea
unui instrument financiar;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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40. ,,acord de interoperabilitate” inseamna un acord de
interoperabilitate 1n sensul articolului 2 punctul 12 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

w99 A

41. ,,institutie financiara dintr-o tara terta” Inseamna o
entitate al carei sediu principal se afla intr-o tara terta
si care, in temeiul legislatiei din tara tertd respectiva,
este autorizata sau detine o licentd pentru desfasurarea
serviciilor sau activitdtilor enumerate in Directiva
2013/36/UE, Directiva 2014/65/UE, Directiva
2009/138/CE a Parlamentului European si a
Consiliului, Directiva 2009/65/CE a Parlamentului
European si a Consiliului, Directiva 2003/41/CE a
Parlamentului European si a Consiliului sau Directiva
2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului,

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

42. ,societate dintr-o tard tertd” inseamna o societate

71. societate dintr-o tard ter{d — societate care
ar fi o institutie de credit ce ofera servicii de

dintr-o tard tertd in sensul articolului 4 alineatul (1) | investitii sau desfdsoara activitati de investitii | Compatibil
punctul 57 din Directiva 2014/65/UE; ori o firma de investitii, daca sediul siu s-ar
afla pe teritoriul UE;
Referinta la Regulamentul
43. ,produs energetic angro” Inseamnd un produs . . (UE)V r}r.lZ??/ZOll este
enereetic anero in sensul articolului 2 punctul 4 din 61. produs energetic angro — produs energetic redata prin trimitere la Legea
Re flament ugl (UE) nr. 12272011 al garlamentului angro, in sensul art.2 pct.109 din Legea | Compatibil nr.164/2025 privind energia
Eurgo can si al Consiliul‘ui (8): nr.164/2025 cu privire la energia electricd; electricd, care utilizeaza
pean 3 ’ aceeagi notiune 1In sens
compatibil cu legislatia UE
e T e Trmiers b protise
44. instrumente financiare derivate pe marfuri refori toareiga rodusele acricole previzute de enumerate in Regulamentele
agricole” Tnseamna contractele derivate referitoare la lovislatia n;ﬁionalé rgivin d por anizarea (UE) nr.1308/2013 si
produsele enumerate la articolul 1 si in anexa I partile ii telor produselor a Ecole recfm s la Compatibil nr.1379/2013 este redata prin
[-XX si XXIV/1 la Regulamentul (UE) nr. 1308/2013 pro,duselg) escérestig s (’1ep acvaculturd trimitere la legislatia
al Parlamentului European si al Consiliului ( 9 ); proc P > ’ nationald sectoriala privind
’ prevazute in anexa la Legea nr.288/2024 ’ . .
produsele agricole si

privind politica In sectorul acvaculturii si
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organizarea pietei produselor pescaresti si de
acvacultura.

produsele pescaresti si de
acvacultura.

45. ,fragmentarea lichiditatii” Inseamnd o situatie in
care:

(a) participantii la un loc de tranzactionare nu pot sa
incheie o tranzactie cu unul sau cu mai multi
participanti la locul de tranzactionare respectiv din
cauza absentei unor acorduri de compensare la care sa
aiba acces toti participantii; sau

(b) un membru compensator sau clientii acestuia ar fi
obligati sa isi detina pozitiile pe un instrument financiar
in mai multe contraparti centrale, ceea ce ar limita
potentialul de compensare a expunerilor financiare;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

46. ,,datorie suverand” Inseamna datorie suverana in
sensul articolului 4 alineatul (1) punctul 61 din
Directiva 2014/65/UE;

Compatibil

47. ,,comprimarea portofoliului” inseamna un serviciu
de reducere a riscurilor prin care doua sau mai multe
contraparti reziliazd integral sau partial o parte a
instrumentelor  financiare  derivate sau  toate
instrumentele financiare derivate 1inaintate de
contrapartile respective in vederea includerii 1n
comprimarea portofoliului si Tnlocuiesc instrumentele
financiare derivate reziliate cu un alt instrument
financiar derivat a carui valoare nominald combinata
este inferioarda valorii nominale combinate a
instrumentelor financiare derivate reziliate;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

48. ,schimb pentru active fizice” (exchange for
physical) Inseamna o tranzactie in cadrul unui contract
derivat sau al altui instrument financiar care depinde de
executarea simultand a unei cantitdti echivalente de
active fizice suport;

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

49. ,,ordin de tip «pachet»” ITnseamna un ordin al carui
pret se stabileste ca pentru o singura unitate:

(a) in scopul executdrii unui schimb pentru active
fizice; sau

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
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(b) in cadrul a doud sau mai multe instrumente
financiare, in scopul executdrii unei tranzactii de tip
,pachet”;

art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

50. ,.tranzactie de tip «pachet»” Inseamna:

(a) un schimb pentru active fizice; sau

(b) o tranzactie care implica executarea a doua sau mai
multe tranzactii componente cu instrumente financiare
si care indeplineste toate criteriile urmatoare:

(i) tranzactia este executata intre doud sau mai multe
contraparti;

(ii) fiecare componentd a tranzactiei prezintd un risc
economic sau financiar semnificativ care are legatura
cu toate celelalte componente;

(iii) executia fiecdrei componente este simultand si
depinde de executia tuturor celorlalte componente.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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(2) Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate
in conformitate cu articolul 50 care sd specifice
anumite elemente tehnice ale definitiilor prevazute la
alineatul (1), pentru a le adapta in functie de evolutiile
pietei.

(3) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate
in conformitate cu articolul 50, prin care precizeaza
criteriile de identificare a ARM-urilor si APA-urilor
care, prin derogare de la prezentul regulament pe
motivul importantei lor limitate pentru piata interna,
fac obiectul autorizarii si supravegherii de citre o
autoritate competenta a unui stat membru astfel cum
este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 26 din
Directiva 2014/65/UE.

La adoptarea actului delegat, Comisia ia in considerare
unul sau mai multe dintre elementele urmétoare:

(a) méasura 1n care serviciile sunt furnizate firmelor de
investitii autorizate intr-un singur stat membru;

(b) numarul de rapoarte de tranzactionare sau de
tranzactii comerciale;

(c) faptul cda ARM-urile sau APA-urile fac parte dintr-
un grup de participanti la pietele financiare care
desfasoara activitati transfrontaliere.

In cazul in care o entitate este supravegheatd de ESMA
pentru serviciile prestate 1n calitatea sa de furnizor de
servicii de raportare a datelor in temeiul prezentului
regulament, niciuna dintre activitatile sale in calitate de
ARM sau APA nu trebuie sa fie exclusa din domeniul
de aplicare a supravegherii ESMA prin vreun act
delegat adoptat in temeiul prezentului alineat.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele Comisiei.

TITLUL 11
TRANSPARENTA PENTRU LOCURILE DE
TRANZACTIONARE
CAPITOLUL 1
Transparenti pentru instrumentele de capitaluri
proprii

Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

(1) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare fac publice, pentru
actiuni, certificate de depozit, fonduri

Compatibil

Prin notiunea de operator de
sistem se intelege operatorii
si firmele de investitii
prevazute la art.101 alin.(1)
din proiectul de lege.
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Articolul 3
Cerinte privind transparenta pretranzactionare
pentru locurile de tranzactionare in ceea ce
priveste actiunile, certificatele de depozit, fondurile
tranzactionate la bursa, certificatele si alte
instrumente financiare similare

(1) Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare fac publice
preturile curente de cumpaérare si de vanzare, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la
aceste preturi, afisate de sistemele lor pentru actiuni,
certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursa,
certificate si alte instrumente financiare similare
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare. Aceasta
cerintd se aplicd, de asemenea, exprimarilor
executabile ale interesului. Operatorii de piata si
firmele de investitii care exploateazd un loc de
tranzactionare pun aceste informatii la dispozitia
publicului in mod continuu, in timpul programului
normal de tranzactionare.

tranzactionate la bursd, certificate si alte
instrumente financiare similare tranzactionate
in locul de tranzactionare:

a) preturile curente de cumpdrare si de
vanzare; si

b) amploarea (marimea) intereselor de
tranzactionare exprimate la aceste preturi,
afisate de sistemele lor, inclusiv exprimarile
executabile ale interesului.

(7) Informatiile prevazute la alin.(1) si
alin.(3)-(6) se pun la dispozitia publicului in
mod continuu 1n timpul programului normal
de tranzactionare.

(2) Cerintele de transparentd mentionate la alineatul
(1) sunt calibrate pentru diferitele tipuri de sisteme de
tranzactionare, inclusiv sisteme pe baza de registru de
ordine sau pe bazd de cotatii, precum si sisteme de
tranzactionare hibride sau sisteme de tranzactionare cu
licitatie periodica.

(8) Cerintele de transparentd prevazute la
alin.(1) si alin.(3)-(6) se calibreaza in functie
de tipurile de sisteme de tranzactionare
utilizate pentru aceste instrumente.

Compatibil

(3) Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare asigurd accesul
firmelor de investitii care sunt obligate sa isi publice
preturile la actiuni, certificate de depozit, fonduri
tranzactionate la bursd, certificate si alte instrumente
financiare similare in conformitate cu articolul 14, in
conditii comerciale rezonabile si pe Dbaza
nediscriminatorie, la mecanismele pe care le utilizeaza
pentru a face publice informatiile mentionate la
alineatul (1).

(12) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare asigurd acces, in conditii
comerciale  rezonabile si in  mod
nediscriminatoriu, la mecanismele utilizate
pentru publicarea informatiilor previdzute la
alin.(1), firmelor de investitii care au obligatia
de a publica detaliile propriilor tranzactii in
legatura cu instrumentele financiare prevazute
la alin.(1).

Compatibil
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Articolul 4

Derogari pentru instrumentele de capital propriu
(1)  Autoritatile competente au atributiile necesare
pentru a exonera operatorii de piatd si firmele de
investitii care exploateaza un loc de tranzactionare de
obligatia de a face publice informatiile mentionate la
articolul 3 alineatul (1) pentru:
(a) sistemele pentru corelarea ordinelor, bazate pe o
metodologie de tranzactionare conform careia pretul
instrumentului financiar mentionat la articolul 3
alineatul (1) este determinat de locul de tranzactionare
in care instrumentul financiar respectiv a fost acceptat
prima datd la tranzactionare sau de piata cea mai
pertinentd in ceea ce priveste lichiditatea, daca pretul
de referinta respectiv este publicat pe scara larga si este
considerat de catre participantii pe piata ca fiind un pret
de referinta fiabil. Utilizarea continud a acestei derogari
face obiectul conditiilor prevazute la articolul 5;
(b) sistemele care oficializeaza tranzactii negociate
care:
(1) sunt efectuate in cadrul actualului spread ponderat la
volum reflectat in registrul de ordine sau al preturilor
formatorilor de piatd ai locului de tranzactionare care
opereaza sistemul respectiv;
(i1) sunt efectuate cu actiuni, certificate de depozit,
fonduri tranzactionate la bursd, certificate sau alte
instrumente financiare similare nelichide care nu intra
in sfera definitiei pietei lichide si sunt efectuate intr-o
marjd procentuald fatd de un pret de referintd
corespunzator, fiind vorba de o marja procentuala si,
respectiv, de un pret de referinta stabilite in prealabil de
operatorul sistemului; sau
(iii) fac obiectul altor conditii decat pretul actual de
piatd pentru instrumentul financiar respectiv;
(c) ordine de dimensiuni mari in comparatie cu
marimea standard de piata;

Articolul 113. Cerinte privind
transparenta pre-tranzactionare pentru
locurile de tranzactionare si derogari

(9) CNPF poate exonera operatorii de sistem
care exploateaza un loc de tranzactionare de
obligatia de a face publice informatiile
prevazute la alin.(1) si alin.(3)-(6) in cazurile
si conditiile stabilite prin actele normative
emise pentru executarea prezentei legi.

Partial compatibil

Va fi transpus integral
ulterior in acte normative
elaborate de CNPF, 1in
temeiul si conform art.168
alin.(3).
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(d) ordine mentinute intr-un sistem de administrare a
ordinelor utilizat de locul de tranzactionare in
asteptarea publicarii.

(2) Pretul de referintd mentionat la alineatul (1) litera
(a) se stabileste prin obtinerea:(a) punctul de mijloc
dintre pretul actual de vanzare si cel de cumparare de la
locul de tranzactionare in care instrumentul financiar
respectiv a fost acceptat prima data la tranzactionare
sau de pe piata cea mai pertinenta in ceea ce priveste
lichiditatea; sau

(b) atunci cand nu este disponibil pretul mentionat la
litera (a), pretul de deschidere sau de inchidere a
sedintei de tranzactionare pertinente.

Ordinele fac referire la preturile mentionate la litera (b)
doar 1n afara etapei de tranzactionare continud a
sedintei de tranzactionate pertinente.

3) In cazul in care locurile de tranzactionare
exploateazd sisteme care oficializeaza tranzactii
negociate in conformitate cu alineatul (1) litera (b)
punctul (i):

(a) tranzactiile respective se executa in conformitate cu
regulile locului de tranzactionare;

(b) locul de tranzactionare asigurd existenta unor
mecanisme, sisteme si proceduri prin care sa se evite si
sd se depisteze abuzul de piatd sau tentativele de abuz
de piata in raport cu tranzactiile negociate in cauza in
conformitate cu articolul 16 din Regulamentul (UE) nr.
596/2014;

(c) locul de tranzactionare infiinteaza, mentine si aplica
sisteme prin care sa se depisteze tentativele de utilizare
a derogdrii pentru a eluda alte cerinte din prezentul
regulament sau din Directiva 2014/65/UE si sa se
raporteze aceste tentative autorititii competente.

In cazul in care acordi o derogare in temeiul alineatului
(1) litera (b) punctul (i) sau (iii), o autoritate
competentd monitorizeazd modul in care locul de
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tranzactionare utilizeaza derogarea, pentru a se asigura
ca sunt respectate conditiile de utilizare a derogarii.

(4) Inainte de acordarea unei derogari in conformitate
cu alineatul (1), autoritatile competente notificda ESMA
si celorlalte autorititi competente utilizarea prevazuta
pentru fiecare derogare si furnizeaza o explicatie
referitoare la functionarea acesteia, inclusiv detaliile
referitoare la locul de tranzactionare, in cazul in care
pretul de referintd este stabilit in conformitate cu
alineatul (1) litera (a). Intentia de a acorda o derogare
se notificd cu cel putin patru luni inainte de data la care
derogarea ar urma s produci efecte. In termen de doua
luni de la primirea notificarii, ESMA emite un aviz
neobligatoriu citre autoritatea competentd in cauza,
evaluand compatibilitatea fiecarei derogari cu cerintele
stabilite la alineatul (1) si precizate in standardele
tehnice de reglementare adoptate in conformitate cu
alineatul (6). In cazul in care autoritatea competenti
respectiva acordd o derogare si o autoritate competenta
dintr-un alt stat membru nu este de acord cu acest lucru,
ea poate sesiza din nou ESMA, care poate actiona in
conformitate cu atributiile care 1i sunt conferite in
conformitate cu articolul 19 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010. ESMA monitorizeaza aplicarea derogarilor
si prezintd Comisiei un raport anual cu privire la modul
in care acestea sunt aplicate Tn practica.

Prevederi UE neaplicabile

Aceste prevederi nu pot fi
transpuse si puse in aplicare
anterior aderarii de catre un
stat candidat.

(5) Din proprie initiativa sau la cererea unei alte
autoritdti competente, o autoritate competentd poate
retrage o derogare acordatd 1n temeiul alineatului (1),
astfel cum se specifica la alineatul (6), in cazul in care
constata ca derogarea este utilizatd intr-un mod care se
indeparteaza de la scopul sau initial sau in cazul in care
considera ca derogarea este folosita pentru a eluda
normele stabilite la prezentul articol.

Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

(11) CNPF poate retrage o derogare acordata
in temeiul alin.(9) daca constata ca derogarea
este utilizata 1n afara scopului sdu initial ori
pentru a eluda normele stabilite in temeiul
prezentului articol.

Compatibil

In partea referitoare la
ESMA, prevederile nu sunt
aplicabile pana la data
aderarii
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Autoritdtile competente informeaza ESMA si alte
autoritati competente cu privire la o astfel de retragere,
prezentand o justificare exhaustiva a deciziei lor.

(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili urmatoarele:

(a) detaliile privind datele pretranzactionare, intervalul
preturilor de cumparare si de vanzare sau al cotatiilor
propuse de formatorii de piatd desemnati, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare la aceste
preturi, care trebuie publicate pentru fiecare clasd de
instrumente financiare vizatd, in conformitate cu
articolul 3 alineatul (1), tindind seama de calibrarea
necesarda pentru diferitele tipuri de sisteme de
tranzactionare, conform articolului 3 alineatul (2);

(b) piata cea mai pertinentd in ceea ce priveste
lichiditatea unui instrument financiar in conformitate
cu alineatul (1) litera (a);

(c) caracteristicile specifice ale unei tranzactii
negociate, in functie de diferitele modalititi in care
membrul sau participantul din cadrul unui loc de
tranzactionare poate executa o asemenea tranzactie;
(d) tranzactiile negociate care nu contribuie la formarea
preturilor si care se prevaleaza de derogarea prevazuta
la alineatul (1) litera (b) punctul (iii);

(e) marimea ordinelor de dimensiuni mari si tipul si
marimea minima a ordinelor mentinute intr-un sistem
de administrare a ordinelor utilizat de un loc de
tranzactionare in asteptarea publicarii, care pot fi
exceptate de la obligatia de publicare pretranzactionare
in temeiul alineatului (1), pentru toate clasele de
instrumente financiare vizate.

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si ale
Comisiel.
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ESMA 1inainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagda Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(7) Derogarile acordate de autorititile competente 1n
conformitate cu articolul 29 alineatul (2) si articolul 44
alineatul (2) din Directiva 2004/39/CE si cu articolele
18,19 si 20 din Regulamentul (CE) nr. 1287/2006
inainte de 3 ianuarie 2018 sunt reexaminate de ESMA
panda 3 ianuarie 2020. ESMA emite un aviz catre
autoritatea competentd in cauzd prin care evalueaza
compatibilitatea neintreruptd a fiecarei derogari in
parte cu cerintele prevazute in prezentul regulament si
in orice act delegat si standard tehnic de reglementare
bazat pe prezentul regulament.

Articolul 5
Plafon pentru volum

(1) Locurile de tranzactionare suspendd utilizarea
derogarii mentionate la articolul 4 alineatul (1) litera
() In cazul in care procentajul tranzactiilor efectuate in
Uniune cu un instrument financiar in temeiul derogarii
respective depdseste 7% din volumul total al
tranzactiilor cu instrumentul financiar respectiv in
Uniune. Locurile de tranzactionare isi bazeaza decizia
de a suspenda aplicarea derogarii respective pe datele
publicate de ESMA in conformitate cu alineatul (4) din
prezentul articol si iau aceastd decizie In termen de
doua zile lucratoare de la publicarea datelor respective,
pe o perioada de trei luni.

(4) In termen de sapte zile lucritoare dupa sfarsitul
lunilor martie, iunie, septembrie si decembrie din
fiecare an calendaristic, ESMA publicd volumul total al
tranzactiilor cu fiecare instrument financiar la nivelul
Uniunii din ultimele 12 luni, procentajele tranzactiilor

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si ale
Comisiel.
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cu fiecare instrument financiar efectuate pe tot teritoriul
Uniunii si In fiecare loc de tranzactionare in temeiul
derogarii respective in ultimele 12 luni, precum si
metodologia utilizata pentru a calcula respectivele
procentaje ale tranzactiilor cu fiecare instrument
financiar.

@) Pentru a asigura o bazd fiabila pentru
monitorizarea tranzactiilor care se desfagoard in
conformitate cu derogarea mentionata la articolul 4
alineatul (1) litera (a) si pentru a stabili daca limita
mentionatd la alineatul (1) a fost depasita, operatorii
locurilor de tranzactionare asigurd existenta unor
sisteme si proceduri care sd permitd identificarea
tuturor tranzactiilor care au avut loc in locul de
tranzactionare respectiv in conformitate cu derogarea
respectiva.

() Perioada 1in care ESMA publica datele de
tranzactionare, pentru care se monitorizeaza
tranzactiile cu instrumentele financiare care fac
obiectul derogarii, incepe la 29 septembrie 2025.

(9) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica metoda, inclusiv
semnalarea tranzactiilor, prin care compileaza,
calculeazad si publica datele despre tranzactii, astfel
cum se indicd la alineatul (4), pentru a asigura
madsurarea corectd a volumului total al tranzactiilor cu
fiecare instrument financiar §i a procentajelor
tranzactiilor care aplica derogarea la nivelul Uniunii.
ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 29 martie
2025.

Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.
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(10) Péana la 29 septembrie 2027 si, ulterior, din doi In
doi ani, ESMA prezintd Comisiei un raport de evaluare
a plafonului de volum previazut la alineatul (1), tindnd
seama de stabilitatea financiara, de cele mai bune
practici internationale, de competitivitatea
intreprinderilor din Uniune, de intensitatea impactului
asupra pietei, precum si de eficienta formarii preturilor.
Comisia este Tmputernicita sa adopte acte delegate, in
conformitate cu articolul 50, pentru a modifica
prezentul regulament prin ajustarea pragului de volum
previzuti la alineatul (1) din prezentul articol. In
scopul prezentului paragraf, Comisia tine seama de
raportul intocmit de ESMA mentionat la primul
paragraf al prezentului alineat, de evolutiile
internationale si de standardele convenite la nivel
unional sau international.

Articolul 6
Cerinte privind transparenta posttranzactionare
pentru locurile de tranzactionare in ceea ce
priveste actiunile, certificatele de depozit, fondurile
tranzactionate la bursa, certificatele si alte
instrumente financiare similare
(1)  Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare fac publice pretul,
volumul si momentul tranzactiilor executate in ceea ce
priveste actiunile, certificatele de depozit, fondurile
tranzactionate la bursa, certificatele si alte instrumente
financiare similare tranzactionate in locul de
tranzactionare in cauza. Operatorii de piatd si firmele
de investitii care exploateazd un loc de tranzactionare
fac publice detaliile tuturor acestor tranzactii pe cat
posibil, din punct de vedere tehnic, in timp real.
(2) Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare asigurd accesul

Articolul 114. Cerinte privind transparenta
post-tranzactionare si publicarea decalata
a tranzactiilor

(1) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare fac publice pretul,
volumul si momentul tranzactiilor executate
cu actiuni, certificate de depozit, fonduri
tranzactionate la bursa, certificate si alte
instrumente financiare similare tranzactionate
in locul de tranzactionare, pe cat posibil din
punct de vedere tehnic, in timp real.
Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

. (12) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare asigura acces, In conditii
comerciale  rezonabile si in  mod
nediscriminatoriu, la mecanismele utilizate
pentru publicarea informatiilor prevazute la
alin.(1), firmelor de investitii care au obligatia

Compatibil
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firmelor de investitii care sunt obligate sa publice
detaliile tranzactiilor lor cu actiuni, certificate de
depozit, fonduri tranzactionate la bursa, certificate si
alte instrumente financiare similare Tn conformitate cu
articolul 20, In conditii comerciale rezonabile si pe baza
nediscriminatorie, la mecanismele pe care le utilizeaza
pentru a face publice informatiile mentionate la
alineatul (1) din prezentul articol.

de a publica detaliile propriilor tranzactii in
legatura cu instrumentele financiare prevazute
la alin.(1).

Articolul 7
Autorizarea publicarii decalate

(1)  Autorititile competente au atributiile necesare
pentru a autoriza operatorii de piatd si firmele de
investitii care exploateazd un loc de tranzactionare sa
prevada decalarea publicérii informatiilor detaliate in
functie de tipul si de marimea tranzactiilor.

Mai precis, autoritdtile competente pot autoriza
publicarea decalatd 1n cazul tranzactiilor de dimensiuni
mari in comparatie cu dimensiunea normald de piata
pentru actiunile, certificatele de depozit, fondurile
tranzactionate la bursa, certificatele si alte instrumente
financiare similare in cauza, sau pentru categoria de
actiuni, de certificate de depozit, de fonduri
tranzactionate la bursa, de certificate sau de alte
instrumente financiare similare n cauza.

Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare obtin aprobarea
prealabild a autoritatii competente privind masurile
propuse pentru publicarea decalatd a tranzactiilor si

(4) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare pot decala publicarea
informatiilor detaliate privind tranzactiile,
inclusiv a datelor referitoare la pret si volum.
Cazurile, modalitatile de publicare decalata a
datelor, precum si modalitatea de publicare a
informatiilor dupd expirarea perioadei de
decalare se stabilesc prin actele normative
emise pentru executarea prezentei legi.

Partial compatibil

Va fi transpus integral
ulterior in acte normative
elaborate de CNPF, 1in
temeiul si conform art.168
alin.(3).
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prezinta aceste masuri cu claritate participantilor de pe
piata si publicului In general.

ESMA monitorizeaza aplicarea acestor masuri vizand
publicarea decalata a tranzactiilor si prezintd Comisiei
un raport anual cu privire la modul in care ele sunt
aplicate in practica.

In cazul in care o autoritate competenti autorizeazi
publicarea decalatd, iar o autoritate competentd dintr-
un alt stat membru nu este de acord cu decalarea sau cu
aplicarea efectiva a autorizatiei acordate, respectiva
autoritate competenta poate sesiza din nou ESMA, care
poate actiona in conformitate cu atributiile care 1i sunt
conferite in conformitate cu articolul 19 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(2) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili urmatoarele elemente,
astfel 1Incat sa permitd publicarea informatiilor
prevazute la articolul 64 din Directiva 2014/65/UE:

(a) detaliile referitoare la tranzactii pe care firmele de
investitii, inclusiv operatorii independenti, precum si
operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare le pun la dispozitia
publicului pentru fiecare clasd de instrumente
financiare in cauza, in conformitate cu articolul 6
alineatul (1), inclusiv identificatorii diferitelor tipuri de
tranzactii publicate 1n temeiul articolului 6 alineatul (1)
si al articolului 20, facand diferenta intre cele
determinate de factori legati in principal de evaluarea
instrumentelor financiare si cele determinate de alti
factori;

(b) limita de timp care ar fi considerata conforma cu
obligatia de a publica Intr-un termen cat mai apropiat
de timpul real, inclusiv in cazul in care tranzactiile sunt
executate in afara programului obisnuit de
tranzactionare;

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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(c) conditiile de autorizare a publicarii decalate a
detaliilor referitoare la tranzactii In cazul fiecarei clase
de instrumente financiare vizate, pentru firmele de
investitii, inclusiv operatorii independenti, precum si
operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare, in conformitate
cu alineatul (1) din prezentul articol si cu articolul 20
alineatul (1);

(d) criteriile care trebuie aplicate pentru a determina
tranzactiile pentru care, datoritd marimii acestora sau
categoriei de actiuni, certificate de depozit, fonduri
tranzactionate la bursa, certificate sau alte instrumente
financiare similare in cauza, inclusiv profilului lor de
lichiditate, aceastd publicare decalatd este autorizata,
pentru fiecare clasa de instrumente financiare vizata.
ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

CAPITOLUL 2
Transparentd pentru alte instrumente decdt cele de
capitaluri proprii
Articolul 8
Cerinte privind transparenta pretranzactionare
aplicabile locurilor de tranzactionare in ceea ce
priveste obligatiunile, produsele financiare
structurate si certificatele de emisii
(1) Atunci cénd aplicd un registru central de ordine-
limitd sau un sistem de tranzactionare cu licitatie
periodica, operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare fac publice
preturile curente de cumparare si de vanzare, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la
aceste prefuri care sunt publicate prin sistemele lor

Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

(4) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare pot decala publicarea
informatiilor detaliate privind tranzactiile,
inclusiv a datelor referitoare la pret si volum.
Cazurile, modalitatile de publicare decalata a
datelor, precum si modalitatea de publicare a
informatiilor dupd expirarea perioadei de
decalare se stabilesc prin actele normative
emise pentru executarea prezentei legi.

(8) Cerintele de transparentd prevazute la
alin.(1) si alin.(3)-(6) se calibreaza 1n functie

Compatibil
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pentru obligatiuni, produse financiare structurate si
certificatele de emisii. Operatorii de piata si firmele de
investitii respective pun aceste informatii la dispozitia
publicului i1n mod continuu, In timpul programului
normal de tranzactionare.

(2) Cerintele de transparenta mentionate la alineatul (1)
se calibreaza in functie de diferitele tipuri de sisteme de
tranzactionare.

de tipurile de sisteme de tranzactionare
utilizate pentru aceste instrumente.

Articolul 8a
Cerinte privind transparenta pretranzactionare
aplicabile locurilor de tranzactionare in ceea ce
priveste instrumentele financiare derivate

(1) Atunci cand aplica un registru central de ordine-
limitd sau un sistem de tranzactionare cu licitatie
periodica, operatorii de piata care exploateaza un loc de
tranzactionare fac publice preturile curente de
cumpdrare si de vanzare, precum si amploarea
intereselor de tranzactionare exprimate la aceste preturi
care sunt publicate prin sistemele lor pentru
instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa.
Operatorii de piatd respectivi pun aceste informatii la
dispozitia publicului in mod continuu, in timpul
programului normal de tranzactionare.

(2) Atunci cand aplica un registru central de ordine-
limitd sau un sistem de tranzactionare cu licitatie
periodica, operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un MTF sau un OTF fac publice preturile
curente de cumpdrare si de vénzare, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la
aceste preturi care sunt publicate prin sistemele lor
pentru instrumente financiare derivate extrabursiere
denominate 1n euro, dolari SUA sau lire sterline si care:
(a) fac obiectul obligatiei de compensare in temeiul
titlului II din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, sunt
compensate la nivel central si, In ce priveste
instrumentele financiare derivate pe rata dobanzii, au

Articolul 113. Cerinte privind transparenta
pre-tranzactionare pentru locurile de
tranzactionare si derogari

(4) Atunci cand aplicd un registru central de
ordine-limita sau un sistem de tranzactionare
cu licitatie periodica, operatorii de piatd care
exploateazd un loc de tranzactionare fac
publice preturile curente de cumparare si de
vanzare si amploarea intereselor de
tranzactionare exprimate la aceste preturi
pentru instrumente financiare derivate
tranzactionate la bursa.

(7) Informatiile prevazute la alin.(1) si
alin.(3)-(6) se pun la dispozitia publicului in
mod continuu in timpul programului normal
de tranzactionare.

(5) Atunci céand aplicd un registru central de
ordine-limita sau un sistem de tranzactionare
cu licitatie periodica, operatorii de sistem care
exploateaza un MTF sau un OTF fac publice
preturile curente de cumparare si de vanzare si
amploarea intereselor de tranzactionare
exprimate la aceste preturi care sunt publicate
prin sistemele lor pentru instrumente
financiare derivate extrabursiere denominate
in euro, dolari SUA sau lire sterline si care:
a) fac obiectul obligatiei de compensare in
temeiul legislatiei privind instrumentele

Compatibil
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un termen convenit contractual de 1, 2, 3,5, 7, 10, 12,
15, 20, 25 sau 30 de ani;

(b) sunt swapuri pe riscul de credit avand la bazi o
singurd semndturd care se raporteaza la o bancd de
importanta sistemicad mondiala si care sunt compensate
la nivel central; sau

(c) sunt swapuri pe riscul de credit care se raporteaza la
un indice care cuprinde banci de importanta sistemica
globala si care sunt compensate la nivel central.
Operatorii de piata si firmele de investitii respective
pun aceste informatii la dispozitia publicului in mod

continuu, 1n timpul programului normal de
tranzactionare.
(3) Cerintele de transparentd mentionate la

alineatele (1) si (2) se calibreaza in functie de diferitele
tipuri de sisteme de tranzactionare.

financiare derivate extrabursiere, contrapartile
centrale si registrele centrale de tranzactii,
sunt compensate la nivel central si, in ce
priveste instrumentele financiare pe rata
dobanzii, au un termen convenit contractual
de 1, 2, 3, 5,7, 10, 12, 15, 20, 25 sau 30 de
ani;

b) sunt swapuri pe riscul de credit avand la
baza o singurd semnatura care se raporteaza la
o banca de importanta sistemica mondiala si
care sunt compensate la nivel central;

¢) sunt swapuri pe riscul de credit care se
raporteaza la un indice care cuprinde banci de
importantd sistemicd globala si care sunt
compensate la nivel central.

(8) Cerintele de transparentd prevazute la
alin.(1) si alin.(3)-(6) se calibreaza in functie
de tipurile de sisteme de tranzactionare
utilizate pentru aceste instrumente.

(4) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate
in conformitate cu articolul 50 pentru a modifica
alineatul (2) primul paragraf din prezentul articol 1n
ceea ce priveste instrumentele financiare derivate
extrabursiere care fac obiectul cerintelor de
transparentd prevazute la paragraful respectiv, in
functie de evolutiile pietei.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se  referd
competentele Comisiei.

la
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Articolul 8b
Cerinte privind transparenta pretranzactionare
aplicabile locurilor de tranzactionare in ceea ce
priveste ordinele de tip ,,pachet”

(1) Atunci cand aplicad un registru central de ordine-
limitd sau un sistem de tranzactionare cu licitatie
periodica, operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare fac publice
preturile curente de cumpaérare si de vanzare, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la
aceste preturi care sunt publicate prin sistemele lor
pentru ordinele de tip ,pachet” compuse din
obligatiuni, produse financiare structurate, certificatele
de emisii sau produse financiare derivate. Operatorii de
piatd si firmele de investitii respective pun aceste
informatii la dispozitia publicului in mod continuu, in
timpul programului normal de tranzactionare.

(2) Cerintele de transparentd mentionate la alineatul
(1) se calibreazd 1n functie de diferitele tipuri de
sisteme de tranzactionare.

Articolul 113. Cerinte privind
transparenta pre-tranzactionare pentru
locurile de tranzactionare si derogari

(6) Atunci cand aplicd un registru central de
ordine-limita sau un sistem de tranzactionare
cu licitatie periodicd, operatorii de sistem care
exploateazd un loc de tranzactionare fac
publice preturile curente de cumparare si de
vanzare $i amploarea intereselor de
tranzactionare exprimate la aceste preturi care
sunt publicate prin sistemele lor pentru
ordinele de tip ,pachet” compuse din
obligatiuni, produse financiare structurate,
certificatele de emisii sau produse financiare
derivate.

(8) Cerintele de transparentd prevazute la
alin.(1) si alin.(3)-(6) se calibreaza in functie
de tipurile de sisteme de tranzactionare
utilizate pentru aceste instrumente.

Compatibil

Articolul 9
Derogari pentru obligatiuni, produse financiare
structurate, certificate de emisii, instrumente
financiare derivate si ordine de tip pachet

(1)  Autoritatile competente au atributiile necesare
pentru a exonera operatorii de piatd si firmele de
investitii care exploateazd un loc de tranzactionare de
obligatia de a face publice informatiile mentionate la
articolul 8 alineatul (1), articolul 8a alineatele (1) si (2)
si articolul 8b alineatul (1) pentru:

(a) ordinele de dimensiuni mari in comparatie cu
dimensiunea normald de piatd si ordinele mentinute
intr-un sistem de administrare a ordinelor utilizat de
locul de tranzactionare, 1n asteptarea publicarii;

(c) instrumentele financiare derivate extrabursiere care
nu fac obiectul obligatiei de tranzactionare mentionate

Articolul 113. Cerinte privind
transparenta pre-tranzactionare pentru
locurile de tranzactionare si derogari

(9) CNPF poate exonera operatorii de sistem
care exploateaza un loc de tranzactionare de
obligatia de a face publice informatiile
prevazute la alin.(1) si alin.(3)-(6) 1n cazurile
si conditiile stabilite prin actele normative
emise pentru executarea prezentei legi.

Partial compatibil

Va fi transpus integral
ulterior in acte normative
elaborate de CNPF, in
temeiul si conform art.168
alin.(3).
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la articolul 28 si pentru care nu exista o piata lichida,
precum si alte instrumente financiare pentru care nu
existd o piata lichida;

(d) ordine in scopul executarii unui schimb pentru
active fizice;

(e) ordine de tip ,,pachet” care indeplinesc una dintre
urmatoarele conditii:

(i) cel putin una dintre componentele lor este un
instrument financiar pentru care nu existd o piata
lichida, cu exceptia cazului in care exista o piata lichida
pentru ordinul de tip ,,pachet” in ansamblul sau;

(i) cel putin una dintre componentele lor este de
dimensiuni mari in comparatie cu dimensiunea normala
de piatd, cu exceptia cazului in care existd o piatd
lichida pentru ordinul de tip ,,pachet” in ansamblul sau.

(2) Inainte de acordarea unei derogiri in conformitate
cu alineatul (1), autoritatile competente notifica ESMA
si celorlalte autorititi competente utilizarea prevazuta
pentru fiecare derogare si furnizeaza o explicatie
referitoare la functionarea acesteia. Intentia de a acorda
o derogare se notificd cu cel putin patru luni inainte de
data la care derogarea ar urma sa produca efecte.

In termen de doua luni de la primirea notificarii, ESMA
emite un aviz catre autoritatea competentd in cauza,
evaludnd compatibilitatea derogarii cu cerintele
stabilite la alineatul (1) si precizate in standardele
tehnice de reglementare adoptate in conformitate cu
alineatul (5). In cazul in care autoritatea competenta
respectivd acordd o derogare, iar o autoritate
competenta dintr-un alt stat membru nu este de acord,
aceasta poate sesiza din nou ESMA, care poate actiona
in conformitate cu atributiile care i sunt conferite in
conformitate cu articolul 19 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010. ESMA monitorizeaza aplicarea derogarilor
si prezintd Comisiei un raport anual cu privire la modul
in care acestea sunt aplicate 1n practica.

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea  instituie  un
mecanism de consultare intra-
UE prin ESMA, obligatorie
inainte de acordarea
derogarilor de la transparenta
pre-tranzactionare pentru
instrumente non-capital.
Mecanismul este  specific
cadrului de cooperare al UE si
nu poate fi pus in aplicare
anterior aderarii la UE.
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(2a) Autoritatile competente pot exonera fiecare

(10) CNPF poate exonera fiecare componenta
individuala a unui ordin de tip ,,pachet” de

componenta individuala a unui ordin de tip ,,pachet” de | obligatia prevazuta la alin.(6) in cazurile si | Compatibil
obligatia mentionata la articolul 8b alineatul (1). conditiile stabilite prin actele normative emise
pentru executarea prezentei legi.

(3) Din proprie initiativa sau la solicitarea altor

autoritdti competente sau a ESMA, autoritatile

competente pot retrage o derogare acordatd in temeiul | (11) CNPF poate retrage o derogare acordata

alineatului (1) In cazul in care constata ca derogarea | in temeiul alin.(9) daca constata cd derogarea

este aplicatd Intr-un mod care se indeparteaza de la | este utilizatd in afara scopului sdu initial ori | Compatibil

scopul sdu initial sau in cazul in care considerd ca
derogarea este folosita pentru a eluda cerintele stabilite
in prezentul articol.

pentru a eluda normele stabilite in temeiul
prezentului articol.

Autoritatile competente informeazd ESMA si alte
autoritati competente cu privire la o astfel de retragere,
fara intarziere si inainte ca aceasta sa intre in vigoare,
prezentand o justificare exhaustiva a deciziei lor.

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea instituie obligatia

de notificare intra-UE a
derogarilor acordate, prin
intermediul ESMA.

Mecanismul de notificare
intra-UE nu poate fi pus in
aplicare  anterior  aderarii
Republicii Moldova la UE.

“4) Autoritatea competentd responsabild cu
supravegherea unuia sau mai multor locuri de
tranzactionare in care este tranzactionatd o clasa de
obligatiuni, produse financiare structurate, certificate
de emisii sau instrumente financiare derivate poate
suspenda temporar obligatiile mentionate la articolul 8
in cazul in care lichiditatea acelei clase de instrumente
financiare scade sub un anumit prag. Pragul in cauza se
stabileste pe baza unor criterii obiective care sunt
specifice pietei instrumentului financiar vizat.
Informatia privind aceastd suspendare temporard se
publicd pe site-ul de internet al autoritatii competente
responsabile si se comunici ESMA. ESMA publica
aceasta suspendare temporara pe site-ul sdu de internet.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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Suspendarea temporara este valabild pentru o perioada
initiala care nu depaseste trei luni de la data publicarii
sale pe site-ul de internet al autorititii competente
responsabile. O astfel de suspendare poate fi reinnoita
pentru perioade suplimentare care nu depasesc trei luni
fiecare, dacd motivele carora 1i se datoreaza
suspendarea temporard se mentin in continuare. In
cazul in care suspendarea temporard nu este reinnoita
dupa perioada de trei luni, aceasta inceteazd in mod
automat.

Inainte de a suspenda sau de a reinnoi suspendarea
temporard a obligatiilor mentionate la articolul §,
autoritatea competentd responsabila notifica ESMA
intentia sa si oferd o explicatie 1n acest sens.

ESMA emite, cat mai curdnd posibil, un aviz catre
autoritatea competentad precizand daca, in opinia sa, se
justifica sau nu suspendarea sau reinnoirea suspendarii
temporare in conformitate cu primul si al doilea
paragraf de la prezentul alineat.

(5) ESMA eclaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica urmatoarele:

(a) parametrii si metodele de calcul al pragului de
lichiditate mentionat la alineatul (4) cu privire la
instrumentul financiar. Parametrii si metodele de calcul
al pragului de catre statele membre se stabilesc n asa
fel incat, atunci cand pragul este atins, acest lucru sa
reprezinte o reducere semnificativa a lichiditatii in toate
locurile din Uniune in care se tranzactioneaza
instrumentul financiar vizat, pe baza criteriilor utilizate
in temeiul articolului 2 alineatul (1) punctul 17

(b) intervalul preturilor de cumparare si de vanzare si
amploarea interesului de tranzactionare la aceste
preturi, care trebuie publicate pentru fiecare clasd de
instrumente financiare vizata, in conformitate cu
articolul 8 alineatul (1), articolul 8a alineatele (1) si (2)
si articolul 8b alineatul (1), tindnd seama de calibrarea

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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necesarda In functie de diferitele tipuri de sisteme de
tranzactionare, in conformitate cu articolul 8 alineatul
(2), articolul 8a alineatul (3) si articolul 8b alineatul (2);
(c) marimea ordinelor de dimensiuni mari si tipul si
marimea minimd a ordinelor mentinute Intr-un sistem
de administrare a ordinelor in asteptarea publicarii,
pentru care poate fi acordatd derogarea de la obligatia
de publicare pretranzactionare in temeiul alineatului (1)
pentru fiecare clasa de instrumente financiare vizata;
(e) instrumentele financiare sau clasele de instrumente
financiare pentru care nu existd o piatd lichidd unde
poate fi acordata derogarea de la obligatia de publicare
pretranzactionare in temeiul alineatului (1);

(f) caracteristicile registrelor centrale de ordine-limita
si ale sistemelor de tranzactionare cu licitatie periodica.
ESMA inainteaza Comisiei respectivele proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 29 martie
2025.

Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(6) 1In vederea asigurarii unei apliciri consecvente a
alineatului (1) litera (e) punctele (i) si (ii)), ESMA
elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a institui o metodologie prin care
sa se stabileascd ordinele de tip ,,pachet” pentru care
existd o piata lichida. Atunci cand elaboreaza o astfel
de metodologie care stabileste dacad existd o piata
lichida pentru un ordin de tip ,,pachet” in ansamblul
sau, ESMA evalueaza dacd pachetele sunt
standardizate si sunt tranzactionate in mod frecvent.
ESMA 1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la data de 28
februarie 2017.
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Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 10

Cerinte privind transparenta posttranzactionare
aplicabile locurilor de tranzactionare in ceea ce
priveste obligatiunile, produsele financiare
structurate, certificatele de emisii si instrumentele
financiare derivate
(1) Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare fac publice pretul,
volumul si momentul tranzactiilor executate la
obligatiunile, produsele financiare structurate, si
certificatele de emisii tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare. Aceste cerinte se aplica si tranzactiilor
executate cu instrumente financiare  derivate
tranzactionate la bursd si instrumentele financiare
derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a
alineatul (2). Operatorii de piatd si firmele de investitii
care exploateazd un loc de tranzactionare publica
detaliile tuturor acestor tranzactii Intr-un termen cat
mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de
timpul real.

Articolul 114. Cerinte privind transparenta
post-tranzactionare si publicarea decalata
a tranzactiilor

(2) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare fac publice pretul,
volumul si momentul tranzactiilor executate
cu obligatiuni, produse financiare structurate
si certificate de emisii tranzactionate in locul
de tranzactionare. Aceastd obligatie se aplica
si tranzactiilor cu instrumente financiare
derivate  tranzactionate la  bursd = si
instrumentelor financiare derivate
extrabursiere prevazute la art.113 alin.(5).
Publicarea trebuie sa aiba loc intr-un termen
cat mai apropiat posibil din punct de vedere
tehnic de timpul real.

Compatibil

(2) Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare asigura accesul la
mecanismele pe care le folosesc pentru a publica
informatiile mentionate la alineatul (1) de la prezentul
articol, In conditii comerciale rezonabile si in mod
nedescriminatoriu, firmelor de investitii care sunt
obligate in conformitate cu articolul 21 sa publice
detaliile propriilor tranzactii cu obligatiuni, produse
financiare structurate, certificate de emisii si
instrumente  financiare  derivate  extrabursiere
mentionate la articolul 8a alineatul (2).

Articolul 114. Cerinte privind transparenta
post-tranzactionare si publicarea decalata
a tranzactiilor

(5) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare asigura acces, In conditii
comerciale  rezonabile si in  mod
nediscriminatoriu, la mecanismele utilizate
pentru publicarea informatiilor prevazute la
alin.(1) si (2), firmelor de investitii care au
obligatia de a publica informatii privind
propriile  tranzactii in  legdturd cu

Compatibil
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instrumentele financiare prevazute la alin.(1)
si (2).

(3) Informatiile referitoare la o tranzactie de tip
»pachet” sunt puse la dispozitie pentru fiecare
componentd intr-un termen cat mai apropiat posibil din
punct de vedere tehnic de timpul real, avand in vedere
necesitatea de a aloca preturi anumitor instrumente
financiare, si cuprind un element de semnalizare ca
componenta face parte dintr-un pachet.

In cazul in care o componenti a tranzactiei de tip
»pachet” este eligibild pentru publicarea decalatd 1n
temeiul articolului 11 sau 11la, informatiile despre
componentd sunt publicate dupa ce se incheie perioada
de decalare aferenta tranzactiei.

(3) Informatiile referitoare la o tranzactie de
tip ,,pachet” se pun la dispozitie pentru fiecare
componenta intr-un termen cat mai apropiat
posibil din punct de vedere tehnic de timpul
real, tindnd cont de necesitatea de a aloca
preturi anumitor instrumente financiare si
trebuie sa cuprindd un element de semnalizare
cd componenta face parte dintr-un pachet.
Dacd o componentd este eligibild pentru
publicarea decalatd, informatiile se publica
dupa incheierea perioadei de decalare.

Compatibil

Articolul 11
Publicarea decalati cu privire la obligatiuni,
produse financiare structurate sau certificate de
emisii
(1)  Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare pot decala
publicarea detaliilor referitoare la tranzactiile cu
obligatiuni, produse financiare structurate sau
certificate de emisii efectuate intr-un loc de
tranzactionare, inclusiv a datelor despre pret si volum,
in conformitate cu prezentul articol.
Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare comunicd clar
participantilor pe piatd si publicului mecanismele prin
care asigurd publicarea decalatdi. ESMA monitorizeaza
aplicarea acestor mecanisme si, din doi in doi ani,
prezintd Comisiei un raport in care indicd cum sunt
aplicate in practica.
(la)  Modalitatile de publicare decalatd a datelor
despre obligatiuni sau despre clase de obligatiuni se
organizeaza pe cinci categorii:

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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(a) categoria 1: tranzactii de marime medie cu un
instrument financiar pentru care exista o piata lichida;
(b) categoria 2: tranzactii de marime medie cu un
instrument financiar pentru care nu exista o piatd
lichida;
(c) categoria 3: tranzactii mari cu un instrument
financiar pentru care exista o piata lichida;
(d) categoria 4: tranzactii mari cu un instrument
financiar pentru care nu exista o piata lichida;
(e) categoria 5: tranzactii foarte mari.
Cand expira perioada de decalare se publica toate
datele despre fiecare tranzactie in parte.
(1b)  Modalitatile de publicare decalatd a datelor
despre produsele financiare structurate, certificatele de
emisii, sau despre clasele unor astfel de instrumente,
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sunt
organizate in conformitate cu standardele tehnice de
reglementare mentionate la alineatul (4) litera (g).
Cénd expira perioada de decalare se publica toate
datele despre fiecare tranzactie in parte.
2) Autoritatea competentd responsabild cu
supravegherea unuia sau a mai multor locuri de
tranzactionare in care este tranzactionatd o clasd de
obligatiuni, produse financiare structurate sau
certificate de emisii poate suspenda temporar
obligatiile mentionate la articolul 10 dacd lichiditatea
clasei de instrumente financiare in cauzd scade sub
pragul stabilit in conformitate cu metodologia
mentionata la articolul 9 alineatul (5) litera (a). Pragul
in cauza se stabileste pe baza unor criterii obiective care
sunt specifice pietei instrumentului financiar vizat.
Suspendarea temporara se publica pe site-ul internet al
autoritdtii competente responsabile si se comunica
ESMA.
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ESMA publica aceasta suspendare temporara pe site-ul
sau de internet.

In caz de urgenti, cum ar fi un efect negativ
semnificativ asupra lichiditatii unei clase de
obligatiuni, produse financiare structurate sau
certificate de emisii tranzactionate in Uniune, ESMA
poate prelungi duratele maxime de decalare stabilite in
conformitate cu standardele tehnice de reglementare
adoptate in temeiul alineatului (4) literele (f) si (g).
Inainte de a decide daci si acorde sau nu o astfel de
prelungire, ESMA se consultd cu orice autoritate
competentd responsabild cu supravegherea unuia sau
mai multor locuri de tranzactionare in care este
tranzactionata respectiva clasa de obligatiuni, produse
financiare structurate sau certificate de emisii. O astfel
de prelungire se publica pe site-ul de internet al ESMA.
Suspendarea temporara mentionatd la primul paragraf
sau prelungirea mentionata la al treilea paragraf este
valabila o perioada initiald care nu depaseste trei luni
de la data publicarii sale pe site-ul de internet al
autoritdtii competente relevante sau pe cel al ESMA,
dupd caz. O astfel de suspendare sau prelungire poate
fi reinnoita pe perioade suplimentare de cate maximum
trei luni dacd motivele care determind suspendarea
temporara sau prelungirea ramén valabile.

Inainte de a suspenda sau a reinnoi suspendarea
temporard mentionatd la primul paragraf, autoritatea
competenta responsabild anuntd ESMA de intentia sa si
oferda o explicatie a intentiei respective. ESMA
transmite, cat mai curdnd posibil, un aviz catre
autoritatea competentd precizand daca, in opinia sa, se
justifica sau nu suspendarea sau reinnoirea suspendarii
temporare in conformitate cu primul si al patrulea
paragraf.

3) Pe langd publicarea decalatd mentionatd la
alineatul (1), autoritatea competentd a unui stat

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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membru poate permite, pentru instrumentele de datorie
suverana emise de statul membru respectiv sau pentru
clase ale unor astfel de instrumente:

(a) omiterea de la publicare a volumului unei anumite
tranzactii pe o perioada extinsd de decalare care sda nu
depaseasca sase luni; sau

(b) publicarea detaliilor mai multor tranzactii sub forma
agregata, pe o perioada care si nu depaseasca sase luni.
In ceea ce priveste tranzactiile cu instrumente de
datorie suverana care nu sunt emise de statele membre,
deciziile In temeiul primului paragraf sunt luate de
ESMA.

ESMA publicd pe site-ul sau de internet o listd cu
decaldrile acordate in conformitate cu primul si al
doilea paragraf. ESMA monitorizeazd aplicarea
deciziilor luate in temeiul primului si al celui de-al
doilea paragraf si, din doi 1n doi ani, prezinta Comisiei
un raport in care indicd cum sunt aplicate Tn practica.
Cénd expira perioada de decalare se publica toate
datele despre fiecare tranzactie in parte.

(4) Dupa consultarea grupului de experti al partilor
interesate creat in temeiul articolului 22b alineatul (2),
ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare care sa stabileasca urmatoarele elemente
astfel Incat sa permita publicarea informatiilor necesare
in temeiul prezentului articol si al articolului 27g:

(a) detaliile referitoare la tranzactii pe care firmele de
investitii si operatorii de piatd trebuie sa le pund la
dispozitia publicului pentru fiecare clasd de
instrumente financiare mentionate la alineatul (1) de la
prezentul articol, inclusiv identificatorii diferitelor
tipuri de tranzactii publicate in temeiul articolului 10
alineatul (1) si al articolului 21 alineatul (1), facand
diferenta intre cele determinate de factori legati in
principal de evaluarea instrumentelor financiare si cele
determinate de alti factori;
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(b) limita de timp care se considera conformad cu
obligatia de a publica Intr-un termen cat mai apropiat
posibil din punct de vedere tehnic de timpul real,
inclusiv in cazul tranzactiilor executate in afara
programului normal de tranzactionare;

(c) pentru ce produse financiare structurate sau
certificate de emisii tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare, sau pentru ce clase de astfel de
instrumente exista o piata lichida;

(d) ce anume constituie o piatd lichida si nelichida
pentru obligatiuni, sau pentru clase de astfel de
instrumente exprimat ca praguri determinate in functie
de marimea emisiunii obligatiunilor respective;

(e) pentru o obligatiune lichida sau nelichida sau pentru
o clasa de astfel de instrumente, ce anume constituie o
tranzactie de marime medie, mare si foarte mare, astfel
cum se mentioneaza la alineatul (1a) de la prezentul
articol, pe baza unei analize cantitative si calitative si
tinand seama de criteriile prevazute la articolul 2
alineatul (1) punctul 17 litera (a) si de alte criterii
relevante, dupa caz;

(f) In ceea ce priveste obligatiunile sau clasele unor
astfel de instrumente, publicarea decalatd a datelor
despre pret si volum aplicabile fiecareia dintre cele
cinci categorii prevazute la alineatul (la), aplicand
urmatoarele durate maxime:

(i) pentru tranzactiile din categoria 1: o decalare a
publicarii pretului si a volumului care sa nu depaseasca
15 minute;

(i1) pentru tranzactiile din categoria 2: o decalare a
publicarii pretului si volumului care sa nu depaseasca
sfarsitul zilei de tranzactionare;

(iii) pentru tranzactiile din categoria 3: o decalare a
publicérii pretului care si nu depaseascda sfarsitul
primei zile de tranzactionare de dupd data tranzactiei si
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0 amanare a publicarii volumului care sa nu depaseasca
o saptamana de la data tranzactiei;

(iv) pentru tranzactiile din categoria 4: o decalare a
publicarii pretului care sa nu depaseasca sfarsitul celei
de a doua zile de tranzactionare de dupa data tranzactiei
si o amanare a publicarii volumului care sid nu
depaseasca doud saptamani de la data tranzactiei;

(v) pentru tranzactiile din categoria 5: o decalare a
publicarii pretului si a volumului care sa nu depaseasca
patru saptamani de la data tranzactiei;

(g) modalitatile de publicare decalata a datelor despre
produsele financiare structurate, certificatele de emisii
sau despre clasele unor astfel de instrumente, pe baza
unei analize cantitative si calitative si tindnd seama de
criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (1) punctul
17 litera (a) si de alte criterii relevante, dupa caz;

(h) in ceea ce priveste instrumentele de datorie
suverana sau clasele unor astfel de instrumente,
criteriile care trebuie aplicate pentru a determina
marimea sau tipul unei tranzactii cu astfel de
instrumente pentru care se pot lua decizii in temeiul
alineatului (3).

Pentru fiecare dintre categoriile prevazute la alineatul
(la), ESMA actualizeazd periodic proiectele de
standarde tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf litera (f) de la prezentul alineat pentru a
recalibra durata de decalare aplicabila, cu scopul dea o
reduce treptat, daca este cazul. La cel mult un an dupa
ce intrd in aplicare duratele reduse de decalare a
publicarii, ESMA realizeazd o analiza cantitativa si
calitativa pentru a evalua efectele reducerii. Daca sunt
disponibile, ESMA foloseste in acest scop datele
supuse obligatiei de transparentd posttranzactionare
publicate de CTP. Daca apar efecte negative asupra
instrumentelor  financiare, ESMA  actualizeaza
proiectele de standarde tehnice de reglementare
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mentionate la primul paragraf litera (f) de la prezentul
alineat pentru a prelungi durata decalarii pana la nivelul
anterior.

ESMA 1nainteazda Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 29 decembrie 2024,

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul si la al
doilea paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 11a
Publicarea decalata cu privire la instrumentele
financiare derivate

(1) Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare pot decala
publicarea detaliilor referitoare la tranzactiile cu
instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa
si extrabursiere mentionate la articolul 8a alineatul (2),
inclusiv a datelor despre pret si volum, in conformitate
cu prezentul articol.

Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare comunicd clar
participantilor pe piatd si publicului mecanismele prin
care asigurd publicarea decalatdi. ESMA monitorizeaza
aplicarea acestor mecanisme si, din doi in doi ani,
prezintd Comisiei un raport in care indicd cum sunt
aplicate in practica.

Modalitétile de publicare decalatd a datelor despre
instrumentele financiare derivate tranzactionate la
bursa, despre instrumentele financiare derivate
extrabursiere mentionate la articolul 8a alineatul (2),
sau despre clasele unor astfel de instrumente, se
organizeaza pe cinci categorii:

(a) categoria 1: tranzactii de marime medie cu un
instrument financiar pentru care exista o piata lichida,

Articolul 114. Cerinte privind transparenta
post-tranzactionare si publicarea decalata
a tranzactiilor

(4) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare pot decala publicarea
informatiilor detaliate privind tranzactiile,
inclusiv a datelor referitoare la pret si volum.
Cazurile, modalitatile de publicare decalata a
datelor, precum si modalitatea de publicare a
informatiilor dupd expirarea perioadei de
decalare se stabilesc prin actele normative
emise pentru executarea prezentei legi.

Partial compatibil

Principiile privind publicarea
decalata a tranzactiilor sunt
transpuse; detaliile tehnice
privind cazurile, categoriile
si modalitatile de publicare
decalata urmeaza a fi stabilite
prin actele normative ale
CNPF.
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(b) categoria 2: tranzactii de marime medie cu un
instrument financiar pentru care nu exista o piatd
lichida;

(c) categoria 3: tranzactii mari cu un instrument
financiar pentru care existd o piata lichida;

(d) categoria 4: tranzactii mari cu un instrument
financiar pentru care nu exista o piata lichida;

(e) categoria 5: tranzactii foarte mari.

Cand expira perioada de decalare se publica toate
datele despre fiecare tranzactie in parte.

2) Autoritatea competentd responsabild cu
supravegherea unuia sau a mai multor locuri de
tranzactionare in care este tranzactionatd o clasd de
instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa
sau de instrumente financiare derivate extrabursiere
mentionate la articolul 8a alineatul (2) poate suspenda
temporar obligatiile mentionate la articolul 10 daca
lichiditatea clasei de instrumente financiare in cauza
scade sub pragul stabilit in conformitate cu
metodologia mentionatd la articolul 9 alineatul (5)
litera (a). Pragul 1n cauza se stabileste pe baza unor
criterii ~ obiective care sunt specifice pietei
instrumentului financiar vizat.

Suspendarea temporara se publica pe site-ul internet al
autoritdtii competente responsabile si se comunica
ESMA.

ESMA publica aceasta suspendare temporara pe site-ul
sau de internet.

In caz de urgenti, cum ar fi un efect negativ
semnificativ asupra lichiditatii unei clase de
instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa
sau de instrumente financiare derivate extrabursiere
mentionate la articolul 8a alineatul (2) tranzactionate in
Uniune, ESMA poate prelungi duratele maxime de
decalare stabilite in conformitate cu standardele tehnice
de reglementare adoptate in temeiul alineatului (3)

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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litera () de la prezentul articol. Inainte de a decide cu
privire la o astfel de prelungire, ESMA se consulta cu
orice  autoritate = competentd responsabild  de
supravegherea unuia sau mai multor locuri de
tranzactionare in care este tranzactionatd respectiva
clasa de instrumente financiare derivate tranzactionate
la bursd sau de instrumente financiare derivate
extrabursiere mentionate la articolul 8a alineatul (2). O
astfel de prelungire se publica pe site-ul de internet al
ESMA.

Suspendarea temporara mentionatd la primul paragraf
sau prelungirea mentionata la al treilea paragraf este
valabila o perioada initiald care nu depaseste trei luni
de la data publicarii sale pe site-ul de internet al
autoritatii competente relevante sau pe cel al ESMA,
dupa caz. O astfel de suspendare sau prelungire poate
fi reinnoita pe perioade suplimentare de cate maximum
trei luni dacd motivele care determind suspendarea
temporara sau prelungirea se mentin in continuare.
Inaintea de a suspenda sau de a reinnoi suspendarea
temporard mentionatd la primul paragraf, autoritatea
competenta responsabild anuntd ESMA de intentia sa si
ofera o explicatie a intentiei respective. ESMA
transmite, cat mai curdnd posibil, un aviz catre
autoritatea competentd precizand daca, in opinia sa, se
justifica sau nu suspendarea sau reinnoirea suspendarii
temporare in conformitate cu primul si al patrulea
paragraf.

(3) Dupa consultarea grupului de experti al partilor
interesate creat in temeiul articolului 22b alineatul (2),
ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare care sd stabileasca urmatoarele elemente
astfel Incat sa permita publicarea informatiilor necesare
in temeiul prezentului articol si al articolului 27g:

(a) detaliile referitoare la tranzactii pe care firmele de
investitii si operatorii de piatd trebuie si le pund la
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dispozitia publicului pentru fiecare clasda de
instrumente financiare derivate mentionate la alineatul
(1) de la prezentul articol, inclusiv identificatorii
diferitelor tipuri de tranzactii publicate in temeiul
articolului 10 alineatul (1) si al articolului 21 alineatul
(1), facand diferenta intre cele determinate de factori
legati in principal de evaluarea instrumentelor
financiare derivate si cele determinate de alti factori;
(b) limita de timp care se considerd conforma cu
obligatia de a publica Intr-un termen cat mai apropiat
posibil din punct de vedere tehnic de timpul real,
inclusiv in cazul tranzactiilor executate in afara
programului normal de tranzactionare;

(c) instrumentele financiare derivate, sau clasele de
astfel de instrumente pentru care exista o piata lichida;
(d) pentru un instrument derivat lichid sau nelichid sau
pentru o clasd de astfel de instrumente, ce anume
constituie o tranzactie de marime medie, mare si foarte
mare, astfel cum se mentioneaza la alineatul (1) al
treilea paragraf de la prezentul articol, pe baza unei
analize cantitative si calitative si tinand seama de
criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (1) punctul
17 litera (a) si de alte criterii relevante, dupa caz;

(e) decalarile privind pretul si volumul aplicabile
fiecdreia dintre cele cinci categorii prevazute la
alineatul (1) al treilea paragraf de la prezentul articol,
pe baza unei analize cantitative si calitative si tinand
seama de criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (1)
punctul 17 litera (a), de dimensiunea tranzactiei si de
alte criterii relevante, dupa caz.

Pentru fiecare dintre categoriile prevazute la alineatul
(1) al treilea paragraf de la prezentul articol, ESMA
actualizeaza periodic proiectele de standarde tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf litera (e) de
la prezentul alineat pentru a recalibra durata de decalare
aplicabild, cu scopul de a o reduce treptat, daca este
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cazul. La cel mult un an dupa ce devin aplicabile
duratele reduse de decalare a publicarii, ESMA
realizeazd o analiza cantitativa si calitativa pentru a
evalua efectele reducerii. Daca sunt disponibile, ESMA
utilizeazd in acest scop datele privind transparenta
posttranzactionare difuzate de CTP. Daca apar efecte
negative asupra instrumentelor financiare, ESMA
actualizeaza proiectele de standarde tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf litera (e) de
la prezentul alineat pentru a prelungi durata decalarii
pana la nivelul anterior.

ESMA f1nainteazd Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 29 septembrie 2025.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul si la al
doilea paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

ESMA revizuieste standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul si al doilea paragraf in colaborare
cu grupul de experti al partilor interesate infiintat in
temeiul articolului 22b alineatul (2) si le modifica
pentru a tine seama de orice modificare substantiald in
ceea ce priveste calibrarea publicarilor decalate ale
pretului si ale volumului in temeiul primului paragraf
litera (e) si al celui de al doilea paragraf de la prezentul
alineat.

CAPITOLUL 3
Obligatia de a furniza date de tranzactionare
separat, in conditii comerciale rezonabile
Articolul 12
Obligatia de a pune separat la dispozitie date

pretranzactionare si posttranzactionare
(1) Operatorii de piata, precum si firmele de investitii
care exploateazd un loc de tranzactionare pun la

Articolul 115. Cerinte privind accesul la
informatiile publicate

(1) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare pun la dispozitia
publicului informatiile publicate potrivit
art.113 si 114, prin furnizarea separatd a
datelor privind transparenta pre-
tranzactionare si  post-tranzactionare, in

Compatibil
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dispozitia publicului informatiile publicate 1n
conformitate cu articolele 3, 4 si 6-11a prin furnizarea
separata a datelor privind transparenta
pretranzactionare si posttranzactionare.

conditiile stabilite de actele normative emise
pentru executarea prezentei legi.

(2) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica furnizarea de date
pretranzactionare i posttranzactionare  privind
transparenta, inclusiv nivelul de dezagregare a datelor
care urmeazad si fie puse la dispozitia publicului
conform alineatului (1).

ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 13

Obligatia de a pune la dispozitie date

pretranzactionare si posttranzactionare, in conditii
comerciale rezonabile

(1)  Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare, APA-urile, CTP-
urile si operatorii independenti pun la dispozitia
publicului informatiile publicate In conformitate cu
articolele 3, 4, 6-11a, 14, 20, 21, 27g si 27h in conditii
comerciale rezonabile, inclusiv in conditii contractuale
impartiale si echitabile.
Operatorii de piata si firmele de investitii, APA-urile,
CTP-urile si operatorii independenti in cauza asigura
un acces nediscriminatoriu la aceste informatii.

(2) Operatorii de sistem care exploateaza un
loc de tranzactionare, APA-urile si operatorii
independenti sunt obligati sd pund la
dispozitia publicului informatiile publicate
potrivit art.64, art.65, art.113, art.114 si
dispozitiilor aplicabile din titlul IV 1n conditii
comerciale rezonabile, cu clauze contractuale
impartiale si echitabile si sa asigure acces
nediscriminatoriu la aceste informatii.

Partial compatibil

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere

sunt exercitate de ESMA, si
nu de autorititile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pand la data aderdrii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

Politicile in materie de date ale respectivilor operatori
de piatd si firme de investitii, APA-uri, CTP-uri si
operatori independenti se pun la dispozitia publicului in
mod gratuit si trebuie sé fie usor de accesat si de inteles.

(3) Politicile in materie de date ale entitatilor
prevazute la alin.(2) se pun la dispozitia
publicului in mod gratuit si trebuie sa fie usor
de accesat si de inteles.

Partial compatibil

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere

sunt exercitate de ESMA, si
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nu de autoritatile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta catre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

(2) Operatorii de piatd si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare, APA-urile si
operatorii independenti pun la dispozitia publicului
informatiile mentionate la alineatul (1) in mod gratuit,
la 15 minute de la publicare, intr-un format prelucrabil
automat si care poate fi utilizat de toti utilizatorii,
inclusiv investitorii de retail.

(4) Informatiile prevazute la alin.(2) se pun la
dispozitia publicului, in mod gratuit, la 15
minute de la publicare, Intr-un format
prelucrabil automat si care poate fi utilizat de
toti utilizatorii, inclusiv investitorii de retail.
(5) Entitatile prevazute la alin.(2) furnizeaza,
la cererea CNPF, informatii privind costurile
reale de producere si difuzare a informatiilor
prevazute la alin.(2), inclusiv justificarea
marjei rezonabile.

Compatibil

(3) Conditiile comerciale rezonabile includ nivelul
taxelor si alte conditii contractuale. Nivelul taxelor
este determinat de costul producerii si difuzarii
informatiilor mentionate la alineatul (1) si de o marja
rezonabila.

(4) Operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateaza un loc de tranzactionare, APA-urile, CTP-
urile si operatorii independenti furnizeaza, la cerere,
autoritatilor lor competente informatii privind costurile
reale de producere si de difuzare a informatiilor
mentionate la alineatul (1), inclusiv privind o marja
rezonabila.

Partial compatibil

Principiul punerii la
dispozitie a datelor in conditii
comerciale rezonabile este
transpus; detaliile privind
stabilirea taxelor si criteriile
de calcul urmeazd a fi
stabilite prin actele normative
ale CNPF.

Totodata, dispozitiile
reglementeaza obligatiile
CTP, a caror autorizare si
supraveghere sunt exercitate
de ESMA, si nu de
autoritatile statelor membre;
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prin urmare, acestea nu sunt
aplicabile intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta catre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica:

(a) ce anume constituie conditii contractuale impartiale
si echitabile, astfel cum se mentioneaza la alineatul (1)
primul paragraf;

(b) ce anume constituie acces nediscriminatoriu la
informatii, astfel cum se mentioneaza la alineatul (1) al
doilea paragraf;

(c) continutul, formatul si terminologia uniforme ale
politicilor in materie de date care trebuie puse la
dispozitia publicului n temeiul alineatului (1) al doilea
paragraf;

(d) accesul la date si continutul si formatul
informatiilor care trebuie puse la dispozitia publicului
in temeiul alineatului (1);

(e) elementele care trebuie incluse in calculul costurilor
si al marjei rezonabile mentionate la alineatul (3);

(f) continutul, formatul si terminologia uniforme ale
informatiilor care trebuie furnizate autoritatilor
competente in temeiul alineatului (4).

ESMA monitorizeaza si evalueaza, o data la doi ani,
evolutia costului datelor si, dupa caz, actualizeaza
proiectele de standarde tehnice de reglementare pe baza
evaludrii sale.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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ESMA 1nainteazda Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 29 decembrie 2024,

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul si la al
doilea paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

TITLUL III
TRANSPARENTA PENTRU OPERATORII
INDEPENDENTI SI PENTRU FIRMELE DE
INVESTITII CARE EFECTUEAZA
TRANZACTII EXTRABURSIERE SI REGIMUL
PASURILOR DE COTARE PENTRU
OPERATORII INDEPENDENTI
Articolul 14
Obligatia operatorilor independenti de a face
publice cotatii ferme in ceea ce priveste actiunile,

Articolul 64. Operatorii independenti si
cerinte  privind  transparenta  pre-
tranzactionare

(3) Firmele de investitii fac publice cotatii
ferme referitoare la actiunile, certificatele de

. . . . depozit, fondurile tranzactionate la bursa, | Compatibil
certificatele de depozit, fondurile tranzactionate la cefti ﬁc;itele si celelalte ins trilmen te ﬁnanciare, P
bursa, certificatele si alte instrumente financiare o ’ . N
similare similare tranzactionate intr-un loc de
. . o . .. tranzactionare pentru care acestea sunt
(1) Firmele de investitii fac publice cotatii ferme o erato}i independenti si pentru care existi o
referitoare la actiunile, certificatele de depozit, ?até lichida P 3P
fondurile tranzactionate la bursa, certificatele si 1 ’
celelalte instrumente financiare similare tranzactionate
intr-un loc de tranzactionare pentru care acestea sunt
operatori independenti si pentru care existd o piata
lichida.
In cazul in care nu existd o piatd lichidd pentru | (4) In cazul in care nu exista o piatd lichida
instrumentele financiare prevazute la primul paragraf, | pentru instrumentele financiare prevazute la Compatibil
operatorii independenti comunica cotatiile clientilor lor | alin.(3), operatorul independent comunica p
la cerere. cotatiile clientilor sdi la cerere.
(2) Prezentul articol si articolele 15, 16 si 17 se aplica | (5) Prezentul articol se aplicd operatorilor
operatorilor independenti atunci cand efectueazd | independenti in cazul efectudrii tranzactiilor a | Compatibil

tranzactii a caror marime nu depaseste pragul stabilit in

caror marime nu depaseste pragul stabilit prin
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standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul
alineatului (7) litera (b) de la prezentul articol.

actele normative emise pentru executarea
prezentei legi.

(3) Miérimea minimd a cotatiei operatorilor
independenti se stabileste in standardele tehnice de
reglementare adoptate in temeiul alineatului (7)
litera (c). Pentru fiecare actiune, certificat de depozit,
fond tranzactionat la bursa, certificat sau alt instrument
financiar similar tranzactionat intr-un loc de
tranzactionare, fiecare cotatie include un pret ferm de
cumpadrare si de vanzare pentru o marime care poate fi
mai mica sau egala cu pragul mentionat la alineatul (2).
Pretul reflectd conditiile de piatd predominante pentru
actiunea, certificatul de depozit, fondul tranzactionat la
bursa, certificatul sau instrumentul financiar similar in
cauza.

(6) Marimea minima a cotatiei operatorilor
independenti poate fi stabilita prin actele
normative emise pentru executarea prezentei
legi. Pentru fiecare actiune, certificat de
depozit, fond tranzactionat la bursa, certificat
sau alt instrument financiar similar
tranzactionat intr-un loc de tranzactionare,
fiecare cotatie trebuie sa includa un pret ferm
de cumpérare si de vanzare pentru o marime
care poate fi mai mica sau egald cu pragul
prevazut la alin.(5). Pretul trebuie sa reflecte
conditiile de piatd predominante pentru
actiunea, certificatul de depozit, fondul
tranzactionat la bursd, certificatul sau
instrumentul financiar similar in cauza.

(7) Instrumentele financiare prevazute la alin.
(3) sunt grupate pe clase pe baza mediei
aritmetice a valorii ordinelor executate pe
piata pentru instrumentul financiar respectiv.
Marimea standard de piatd pentru fiecare
clasa de actiuni, certificate de depozit, fonduri
tranzactionate la bursa, certificate sau alte
instrumente financiare similare este 0 marime
care reprezintd media aritmeticd a valorii
ordinelor executate pe piatd pentru
instrumentele financiare incluse in fiecare
categorie.

Compatibil

(4) Actiunile, certificatele de depozit, fondurile
tranzactionate la bursd, certificatele sau alte
instrumente financiare similare sunt grupate pe clase pe
baza mediei aritmetice a valorii ordinelor executate pe
piata pentru instrumentul financiar respectiv. Marimea
standard de piatd pentru fiecare clasd de actiuni,
certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursa,

Partial compatibil

Principiile privind
transparenta pentru operatorii
independenti si  regimul
cotarii sunt transpuse;
metodologia tehnicd privind
clasificarea  instrumentelor
financiare si determinarea
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certificate sau alte instrumente financiare similare este
0 marime care reprezintd media aritmetica a valorii
ordinelor executate pe piatd pentru instrumentele
financiare incluse 1n fiecare categorie.

(5) Piata fiecarei actiuni, certificat de depozit, fond
tranzactionat la bursd, certificat sau a altui instrument
financiar similar se compune din toate ordinele
executate in Uniune pentru respectivul instrument
financiar, exclusiv cele care au dimensiuni mari in
comparatie cu dimensiunea normala de piata.

(6) Autoritatea competenta a pietei celei mai relevante
din punctul de vedere al lichiditatii conform definitiei
de la articolul 26 pentru fiecare actiune, certificat de
depozit, fond tranzactionat la bursd, certificat sau alt
instrument financiar similar stabileste, cel putin o data
pe an, clasa careia 1i apartine pe baza mediei aritmetice
a valorii ordinelor executate pe piata respectivului
instrument financiar. Aceasta informatie este pusi la
dispozitia tuturor participantilor de pe piatd si este
transmisa ESMA, care publica informatia pe site-ul sdu
de internet.

marimii standard de piata nu
este redata, urmand a fi
stabilita prin actele normative
ale CNPF

(7) Pentru a asigura evaluarea eficienta a actiunilor, a
certificatelor de depozit, a fondurilor tranzactionate la
bursa, a certificatelor sau a altor instrumente financiare
firmele de investitii de a obtine cea mai buna tranzactie
pentru clientii lor, ESMA elaboreaza proiecte de
standarde tehnice de reglementare pentru:

(a) a preciza modalitatile de publicare a unei cotatii
ferme, astfel cum sunt mentionate la alineatul (1);

(b) a stabili pragul mentionat la alineatul (2), care tine
seama de cele mai bune practici internationale, de
competitivitatea intreprinderilor din Uniune, de
importanta impactului asupra pietei si de eficienta
formarii preturilor, si care nu trebuie sa fie mai mic
decét dublul marimii standard de piata,

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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(c) a stabili mdrimea minimd a cotatiei mentionate la
alineatul (3), care nu depaseste 90 % din pragul
mentionat la alineatul (2) si nu este inferioara marimii
standard de piata;

(d) a stabili daca preturile reflectd conditiile de piata
predominante, mentionate la alineatul (3); si

(e) a preciza marimea standard de piata, mentionata la
alineatul (4).

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 29 martie
2025.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Articolul 15
Executarea ordinelor clientilor
(1) Operatorii independenti 1si fac publice cotatiile in
mod regulat si continuu in timpul programului normal
de tranzactionare. Acestia pot sa 1si actualizeze cotatiile
in orice moment. Acestia sunt autorizati sa isi retraga
cotatiile, in conditii de piata exceptionale.

Articolul 64. Operatorii independenti si
cerinte  privind transparenta  pre-
tranzactionare

(8) Operatorul independent isi face publice
cotatiile in mod regulat si continuu in timpul
programului normal de tranzactionare. Acesta
poate actualiza cotatiile n orice moment si le
poate retrage n conditii de piatd exceptionale.

Compatibil

Statele membre impun firmelor care corespund
definitiei de operator independent obligatia de a
notifica acest lucru autorititii lor competente.
Notificarea este transmisa ESMA. ESMA intocmeste
lista tuturor IS din Uniune.

(2) Firma de investitii notifica CNPF, fara
intarzieri nejustificate, in cazul 1n care
dobandeste sau opteaza pentru statutul de
operator independent.

Compatibil

Operatorii independenti stabilesc si aplicd norme
transparente si nediscriminatorii si criterii obiective
pentru buna executare a ordinelor. Acestia introduc
masuri pentru administrarea judicioasd a propriilor
operatiuni tehnice, inclusiv proceduri expeditive pentru
situatii exceptionale, pentru a contracara riscurile de
perturbare a sistemelor.

(12) Operatorii independenti trebuie sa
stabileasca si sa aplice norme transparente si
nediscriminatorii §i criterii obiective pentru
buna executare a ordinelor. In acest scop,
acestia trebuie sd introducd masuri pentru
administrarea  sandtoasd a  propriilor
operatiuni  tehnice, inclusiv  proceduri

Compatibil
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expeditive pentru situatii exceptionale, pentru
a contracara riscurile de perturbare a
sistemelor.

(2) Operatorii independenti executd ordinele primite
de la clientii lor referitoare la actiunile, certificatele de
depozit, fondurile tranzactionate la bursa, certificatele
sau la alte instrumente financiare asemanatoare pentru
care sunt operatori independenti la preturile afisate n
momentul primirii ordinului, cu respectarea articolului
27 din Directiva 2014/65/UE.

Cu toate acestea, in cazuri justificate, ei pot executa
aceste ordine la un pret mai bun, cu conditia ca acest
pret sd se inscrie intr-un interval public apropiat de
conditiile de piata.

(13) Operatorul independent executad ordinele
clientilor  referitoare la  instrumentele
financiare prevazute la alin. (3) si pentru care
sunt operatori independenti la preturile afisate
in momentul primirii ordinului, cu respectarea
prevederilor art.58. Cu toate acestea, In cazuri
justificate, operatorul independent poate
executa ordinele la un pret mai bun, cu
conditia ca acest pret sd se iInscrie intr-un
interval public apropriat de conditiile de piata.

Compatibil

(3) Operatorii independenti pot executa ordinele pe
care le primesc de la clientii lor profesionali la preturi
diferite de propriile cotatii, fara a trebui sa
indeplineascd cerintele enumerate la alineatul (2), in
cazul tranzactiilor n cadrul cérora executarea pentru
mai multe valori mobiliare reprezinta o tranzactie unica
sau 1n cazul ordinelor care se supun altor conditii decat
pretul de piata in vigoare.

(14) Operatorul independent poate executa
ordinele primite de la clientii sai profesionisti
la preturi diferite de propriile cotatii, fara a fi
obligat sd respecte cerintele prevazute la
alin.(13), in cazul tranzactiilor in cadrul
carora executarea pentru mai multe valori
mobiliare reprezintd o tranzactie unica sau in
cazul ordinelor care se supun altor conditii
decét pretul de piatd in vigoare.

Compatibil

(4) In cazul in care un operator independent care
stabileste o singura cotatie sau a carui cotatie maxima
este mai micd decat marimea standard de piata primeste
de la un client un ordin a carui marime este superioara
marimii propriei cotatii, dar inferioard marimii standard
de piata, el poate decide sa execute acea parte din ordin
care depaseste marimea propriei cotatii, cu conditia sa
o execute la pretul cotat, cu exceptiile prevazute la
alineatele (2) si (3). In cazurile in care stabileste cotatii
pentru diferite marimi si primeste un ordin care se
situeaza intre aceste marimi pe care se decide sa 1l
execute, operatorul independent face acest lucru la unul
dintre preturile cotate In conformitate cu articolul 28

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

61




din Directiva 2014/65/UE, cu exceptiile prevazute la
alineatele (2) si (3) din prezentul articol.

(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice
de punere in aplicare pentru a stabili continutul si
formatul notificdrii mentionate la alineatul (1)
al doilea paragraf.

ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 29 martie
2025.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere
in aplicare mentionate la primul paragraf este conferita
Comisiei in conditiile prevazute la articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 16
Obligatiile autorititilor competente
Autoritdtile competente verificd dacd operatorii
independenti respectd conditiile de executare a
ordinelor prevazute la articolul 15 alineatul (1) si
conditiile de acordare a unui pret mai bun prevazute la
articolul 15 alineatul (2).

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

Articolul 17

Accesul la cotatii
(1) Operatorii independenti sunt autorizati si
selecteze, n functie de politica lor comerciald si in mod
obiectiv si nediscriminatoriu, clientii carora le permit
accesul la cotatiile lor. In acest scop, trebuie si existe
norme clare care sd reglementeze accesul la cotatiile
acestora.

Articolul 64. Operatorii independenti si
cerinte  privind  transparenta  pre-
tranzactionare

(10) Operatorii independenti sunt autorizati sa
selecteze, in functie de politica lor comerciala
si In mod obiectiv si nediscriminatoriu,
clientii carora le permit accesul la cotatiile lor.
In acest scop, ei pot stabili si aplica norme
clare care sa reglementeze accesul la cotatiile
acestora.

Compatibil

Operatorii independenti pot refuza stabilirea unei relatii
comerciale sau pot inceta o astfel de relatie cu clientii
pe baza unor consideratii de ordin comercial, precum
solvabilitatea clientului, riscul de contraparte si
decontarea finald a tranzactiei.

(11) Operatorii independenti sunt in drept sa:
a) refuze stabilirea unei relatii comerciale sau
continuarea unei astfel de relatii cu clientii, pe
baza unor consideratii de ordin comercial,
precum solvabilitatea clientului, riscul de
contraparte si decontarea finald a tranzactiei;

Compatibil
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(2) Pentru a limita riscul de expunere la tranzactii
multiple din partea aceluiasi client, operatorii
independenti sunt autorizati sd restrangd in mod
nediscriminatoriu numarul de tranzactii ale aceluiasi
client pe care se angajeaza sa le incheie in conditiile
publicate. Acestia pot sd limiteze, In mod
nediscriminatoriu si in conformitate cu articolul 28 din
Directiva 2014/65/UE, numarul total de tranzactii
simultane ale diferitilor clienti, insd doar in masura in
care numarul si/sau volumul ordinelor depuse de clienti
depaseste semnificativ norma.

(11) Operatorii independenti sunt in drept sa:
b) restrAnge, in mod nediscriminatoriu,
numarul de tranzactii ale aceluiasi client pe
care se angajeazd sa le incheie n conditiile
publicate, pentru a limita riscul de expunere la
tranzactii multiple din partea aceluiasi client;
c¢) limiteze, In mod nediscriminatoriu si in
conformitate cu prevederile art.59, numarul
total de tranzactii simultane ale diferitilor
clienti, insd doar in masura in care numarul
si/sau volumul ordinelor depuse de clienti
depaseste semnificativ norma.

Compatibil

(3) Pentru a asigura evaluarea eficienta a actiunilor, a
certificatelor de depozit, a fondurilor tranzactionate la
bursa, a certificatelor sau a altor instrumente financiare
asemandtoare si optimizarea posibilitatii pe care o au
firmele de investitii de a obtine cea mai buna tranzactie
pentru clientii lor, Comisia adopta acte delegate in
conformitate cu articolul 50, prin care specifica:

(a) criteriile pe baza carora se determind daca o cotatie
este publicatda in mod regulat si continuu i este usor
accesibila conform articolului 15 alineatul (1), precum
si mijloacele prin care firmele de investitii isi pot
respecta obligatia de a-si face publice cotatiile, care
includ urmatoarele posibilitti:

(i) prin intermediul infrastructurilor oricarei piete
reglementate care a admis la tranzactionare
instrumentul financiar 1n cauza;

(i) printr-un APA;

(iii) prin intermediul mecanismelor proprii;

(b) criteriile pe baza carora se determina tranzactiile in
cadrul carora executarea pentru mai multe valori
mobiliare reprezintd o tranzactie unica sau ordinele
care se supun altor conditii decat pretul de piatd in
vigoare conform articolului 15 alineatul (3);

Prevederi UE neaplicabile

Norma  se  referd
competentele Comisiei.

la
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(c) criteriile pe baza carora se determina circumstantele
care pot fi considerate conditii de piata exceptionale,
care permit retragerea cotatiilor, precum si conditiile de
actualizare a cotatiilor conform articolului 15 alineatul
(1);

(d) criteriile pe baza carora se determind momentul in
care numarul si/sau volumul ordinelor depuse de clienti
depaseste semnificativ norma, conform alineatului (2).
(e) criteriile de determinare a momentului in care
preturile se Inscriu Intr-un interval public apropiat de
conditiile de piata, astfel cum se mentioneaza la
articolul 15 alineatul (2).

Articolul 17a
Pasuri de cotare
(1) Cotatiile comunicate de operatorii independenti,
variatiile de pret si preturile de executare ale acestor
cotatii sunt conforme cu pasurile de cotare stabilite in
conformitate cu articolul 49 din Directiva 2014/65/UE.

(15) Cotatiile comunicate de operatorii
independenti, variatiile de pret si preturile de
executare ale acestora trebuie sd respecte
pasurile de cotare prevazute art.92.

Compatibil

(2) Cerintele stabilite la articolul 15 alineatul (2) din
prezentul regulament si la articolul 49 din Directiva
2014/65/UE nu impiedica operatorii independenti sa
coreleze ordinele cu punctul de mijloc dintre pretul
actual de vanzare si cel de cumpdrare.

(16) Dispozitiile alin.(13) si (15) nu aduc
atingere dreptului operatorului independent de
a corela ordinele cu punctul de mijloc dintre
pretul curent de vanzare si cel de cumparare.

Compatibil

Articolul 20
Publicarea posttranzactionare a datelor de citre
firmele de investitii, inclusiv de catre operatorii
independenti, in ceea ce priveste actiunile,

certificatele de depozit, fondurile tranzactionate la

bursa, certificatele si alte instrumente financiare

aseminatoare

(1) Firmele de investitii care, fie pe cont propriu, fie
in numele clientilor, incheie tranzactii cu actiuni,
certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursa,
certificate si alte instrumente financiare asemanatoare
tranzactionate Intr-un loc de tranzactionare fac publice
volumul si pretul respectivelor tranzactii, precum si

Articolul 65. Entititile de publicare a
datelor si cerinte privind transparenta
post-tranzactionare

(1) Firmele de investitii care, pe cont propriu
sau in numele clientilor, incheie tranzactii cu
actiuni, certificate de depozit, fonduri
tranzactionate la bursa, certificate si alte
instrumente similare tranzactionate intr-un loc
de tranzactionare trebuie sa publice volumul,
pretul si momentul incheierii tranzactiilor.

Compatibil
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momentul la care au fost incheiate. Aceste informatii
sunt publicate prin intermediul unui APA.

(1a) Fiecare tranzactie este publicatd o singurd data
printr-un singur APA.

(3) Publicarea prevazuta la alin.(1) si (2) se
realizeazd prin intermediul unui APA, iar
fiecare tranzactie este publicata o singura data
printr-un singur APA.

Compatibil

(2) Informatiile publicate in conformitate cu alineatul
(1) din prezentul articol si termenele la care sunt
publicate satisfac cerintele adoptate 1n temeiul
articolului 6, inclusiv standardele tehnice de
reglementare adoptate In conformitate cu articolul 7
alineatul (2) litera (a). In cazul in care masurile adoptate
in conformitate cu articolul 7 prevad raportarca
decalata a anumitor categorii de tranzactii cu actiuni,
certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursa,
certificate si alte instrumente financiare asemanatoare
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, aceastd
posibilitate se aplica si in cazul in care tranzactiile sunt
incheiate 1n afara locurilor de tranzactionare.

Partial compatibil

Principiul publicarii post-
tranzactionare prin
intermediul unui APA este

transpus.  Referintele la
cerintele si  termenele
stabilite prin standardele
tehnice de reglementare

adoptate in temeiul art.6 si
art.7 din Regulamentul (UE)
nr.600/2014, urmeaza a fi
detaliate prin actele
normative ale CNPF

(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili urmatoarele:

(a) identificatorii pentru diferitele tipuri de tranzactii
publicate 1n temeiul prezentului articol, facand
diferenta intre identificatorii determinati de factori
legati in special de evaluarea instrumentelor financiare
si cei determinati de alti factori;

(b) aplicarea obligatiei prevazute la alineatul (1) pentru
tranzactiile care implicd utilizarea respectivelor
instrumente  financiare in  scopul  garantarii,
imprumutarii sau in alte scopuri, atunci cand schimbul
de astfel de instrumente financiare este determinat de
alti factori decat evaluarea curentd a pretului lor de
piata.

ESMA 1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 21
Publicarea posttranzactionare a datelor de citre
firmele de investitii in ceea ce priveste
obligatiunile, produsele financiare structurate,
certificatele de emisii si instrumentele financiare
derivate
(1) Firmele de investitii care, fie pe cont propriu, fie

Articolul 65. Entititile de publicare a
datelor si cerinte privind transparenta
post-tranzactionare

(2) Firmele de investitii care, pe cont propriu
sau in numele clientilor, incheie tranzactii cu

in numele clientilor, Incheie tranzactii cu obligatiuni, | obligatiuni, produse financiare structurate si | Compatibil
produse financiare structurate si certificate de emisii | certificate de emisii tranzactionate Intr-un loc
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau cu | de tranzactionare sau cu instrumente
instrumente  financiare  derivate  extrabursiere | financiare extrabursiere mentionate la art.113
mentionate la articolul 8a alineatul (2) fac publice | alin.(5) trebuie sd publice volumul, pretul si
volumul si pretul respectivelor tranzactii, precum si | momentul incheierii tranzactiilor.
momentul la care acestea au fost incheiate. Aceste
informatii sunt publicate prin intermediul unui APA.
(3) Publicarea prevazuta la alin.(1) si (2) se
(2) Fiecare tranzactie individuala este publicata o realizeazd prin intermediul unui APA, iar o
¥ Compatibil

singurd data printr-un singur APA.

fiecare tranzactie este publicata o singura data
printr-un singur APA.

(3) Informatiile publicate in conformitate cu alineatul
(1) si termenele la care sunt publicate respecta cerintele
adoptate in temeiul articolului 10, inclusiv standardele
tehnice de reglementare adoptate in temeiul articolului
11 alineatul (4) literele (a) si (b) si al articolului 11a
alineatul (3) literele (a) si (b).

Partial compatibil

Principiul publicdrii post-
tranzactionare prin
intermediul unui APA este

transpus.  Referintele la
cerintele si termenele
stabilite prin standardele
tehnice de reglementare

urmeazd a fi detaliate prin
actele normative ale CNPF

4) In ceea ce priveste obligatiunile, produsele
financiare structurate si certificatele de emisii
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, firmele de

(2) Firmele de investitii pot decala publicarea
acestor informatii in cazurile stabilite prin
actele normative emise pentru executarea
prezentei legi.

Compatibil
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investitii pot decala publicarea pretului sau a volumului
in aceleasi conditii ca cele prevazute la articolul 11.

(4a) In ceea ce priveste instrumentele financiare
derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a
alineatul (2), firmele de investitii pot decala publicarea
pretului sau a volumului in aceleasi conditii ca cele
prevazute la articolul 11a.

(2) Firmele de investitii pot decala publicarea
acestor informatii in cazurile stabilite prin
actele normative emise pentru executarea
prezentei legi.

Compatibil

(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice
de reglementare astfel incat sa permitd publicarea
informatiilor necesare in temeiul articolului 27g pentru
a stabili urmatoarele:

(a) identificatorii pentru diferitele tipuri de tranzactii
publicate in conformitate cu prezentul articol, facand
diferenta intre identificatorii determinati de factori
legati in special de evaluarea instrumentelor financiare
si cei determinati de alti factori;

(b) aplicarea obligatiei prevazute la alineatul (1) pentru
tranzactiile care implicd utilizarea respectivelor
instrumente  financiare 1n  scopul  garantarii,
imprumutarii sau in alte scopuri, atunci cand schimbul
de astfel de instrumente financiare este determinat de
alti factori decat evaluarea curentd a pretului lor de
piata.

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 21a
Entititile de publicare desemnate
(1)  Autoritatile competente le acordd firmelor de
investitii statutul de entitate de publicare desemnata
pentru anumite categorii de instrumente financiare, la
cererea respectivelor firme de investitii. Autoritatea
competentd comunica astfel de cereri ciatre ESMA.

Articolul 65. Entititile de publicare a
datelor si cerinte privind transparenta
post-tranzactionare

(4) CNPF poate acorda, la cererea firmei de
investitii, statutul de entitate de publicare
desemnata pentru anumite categorii de
instrumente financiare.

Compatibil
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(2) In cazul in care numai o singurd parte la o | (6) In cazul in care numai o singura parte la o

tranzactie este o entitate de publicare desemnata in | tranzactie este o entitate de publicare

temeiul alineatului (1) de la prezentul articol, partea | desemnatd 1n temeiul alin.(4), partea Compatibil

respectiva este responsabild de publicarea tranzactiilor | respectivd este responsabild de publicarea

printr-un APA in conformitate cu articolul 20 alineatul | tranzactiilor printr-un APA in conformitate cu

(1) sau cu articolul 21 alineatul (1). alin.(1) sau (2).

(3) In cazul in care niciuna dintre partile la o tranzactie | (7) In cazul in care niciuna dintre partile la o

nu este o entitate de publicare desemnatd sau ambele | tranzactie nu este o entitate de publicare

parti la o tranzactie sunt entitati de publicare desemnate | desemnatd sau ambele parti la o tranzactie

in temeiul alineatului (1) de la prezentul articol, numai | sunt entitati de publicare desemnate in temeiul o
. P . - . . . . Compatibil

entitatea care vinde instrumentul financiar in cauza este | alin.(4), numai entitatea care vinde

responsabild de publicarea tranzactiei printr-un APA in | instrumentul  financiar in cauzd este

conformitate cu articolul 20 alineatul (1) sau cu
articolul 21 alineatul (1).

responsabild de publicarea tranzactiei printr-
un APA 1n conformitate cu alin.(1) sau (2).

(4) Pana la 29 septembrie 2024, ESMA creeaza si
actualizeaza periodic un registru al tuturor entitatilor de
publicare desemnate, specificand identitatea acestora si Prevederi UE neaplicabile Norma se refera la
categoriile de instrumente financiare pentru care sunt P competentele ESMA.
entitati de publicare desemnate. ESMA publicad acest
registru pe site-ul sdu de internet.
Articolul 22 A.rticoll.ll 143. Competente de supraveghere
Furnizarea de informatii in scopul transparentei si §i sanctionare .
al altor calcule 7 | (1) CNPF de‘glnevtoate competentele de o

(1) Pentru a efectua calcule in vederea stabilirii §upraYeghere prevazute de prezenta lege, Competenta autorl.ta.gn
cerintelor de transparentd pretranzactionare si inclusiv: A .competel.l.te de a SOhCltil

’ ’ ’ > | a) competenta de a monitoriza in mod informatii este transpusa

posttranzactionare si a regimului obligatiei de
tranzactionare, mentionat la articolele 3-11a, 14-21 si
32, care sunt aplicabile instrumentelor financiare,
precum si pentru a pregiti rapoarte catre Comisie in
conformitate cu articolul 4 alineatul (4), articolul 7
alineatul (1), articolul 9 alineatul (2), articolul 11
alineatul (3) si articolul 11a alineatul (1), ESMA si
autoritatile competente pot cere informatii de la:

(a) locurile de tranzactionare;

(b) mecanismele de publicare aprobate (APA); si

continuu respectarea de catre entitatile
supravegheate de aceasta a obligatiilor
prevazute de prezenta lege;

(4) Fara a aduce atingere prevederilor
prezentei legi si ale actelor normative emise in
aplicarea acesteia, competenta prevazutd la
alin.(3) include:

a) competenta de a solicita furnizarea tuturor
informatiilor si documentelor necesare de la

Partial compatibil

(art.143 alin.(4)); dispozitiile
privind furnizarea de
informatii de cétre CTP-uri
nu pot fi transpuse, avand in
vedere caracterul neaplicabil
a acestora pentru o tara-
candidat.
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(c) furnizorii de sisteme centralizate de raportare
(CTP).

persoanele specificate la alin.(5) in procesul

exercitdrii atributiei
respectarii prezentei legi;

de monitorizare

a

2) Locurile de tranzactionare, mecanismele de
publicare aprobate si furnizorii de sisteme centralizate
de raportare stocheaza datele necesare pentru o
perioada suficient de lunga.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

(3) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili continutul si frecventa
solicitarilor de date, formatele si intervalul de timp in
care locurile de tranzactionare, mecanismele de
publicare aprobate si furnizorii de sisteme centralizate
de raportare trebuie sa raspunda la solicitarile de date
mentionate la alineatul (1), tipul de date care trebuie
stocate, precum si perioada minima pentru care locurile
de tranzactionare, mecanismele de publicare aprobate
si furnizorii de sisteme centralizate de raportare trebuie
sd stocheze datele pentru a putea raspunde solicitarilor
de date, in conformitate cu alineatul (2).

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 22a
Transmiterea de date catre CTP
(1) Locurile de tranzactionare si APA (denumiti in
continuare ,,contribuitorii de date”) furnizeaza, in ceea
ce priveste actiunile, fondurile tranzactionate la bursa
si obligatiunile tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare si in ceea ce priveste instrumentele
financiare derivate extrabursiere mentionate la articolul
8a alineatul (2), transmit centrului de date al CTP, intr-
un termen cdt mai apropiat posibil din punct de vedere

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile  reglementeaza
obligatia de raportare catre
CTP, a caror autorizare si
supraveghere sunt exercitate
de ESMA, si nu de
autoritatile statelor membre;
prin urmare, acestea nu sunt
aplicabile intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
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tehnic de timpul real, datele de reglementare si datele
obligatorii in temeiul articolului 3 alineatul (1), fara a
aduce atingere articolului 4, si in temeiul articolului 6
alineatul (1), al articolului 10 alineatul (1) si al
articolelor 20 si 21 si, in cazul in care se adoptd
standarde tehnice de reglementare in temeiul articolului
22b alineatul (3) litera (d), In conformitate cu cerintele
specificate 1n respectivele standarde tehnice de
reglementare. Aceste date se furnizeaza intr-un format
armonizat, printr-un protocol de transmisie de nalta
calitate.

privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta catre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

(2) O firma de investitii care exploateaza o piatd de
crestere pentru IMM-uri, sau un operator de piaté, cu
un volum anual de tranzactionare a actiunilor care
reprezintd 1 % sau mai putin din volumul anual de
tranzactionare a actiunilor in Uniune nu are obligatia de
a transmite datele sale catre CTP in cazul in care:

(a) firma de investitii sau operatorul de piata in cauza
nu face parte dintr-un grup care cuprinde sau are
legaturi stranse cu o firma de investitii sau cu un
operator de piatd cu un volum anual de tranzactionare
a actiunilor care reprezintd mai mult de 1 % din
volumul anual de tranzactionare a actiunilor in Uniune;
sau

(b) piata reglementatd sau piata de crestere pentru
IMM-uri exploatatd de firma de investitii sau de
operatorul de piatd in cauzd reprezintd mai mult de 85
% din volumul anual de tranzactionare al actiunilor
care au fost admise initial la tranzactionare pe
respectiva piatd reglementatd sau pe piata de crestere
pentru IMM-uri.

(3) In pofida alineatului (2), o firma de investitii care
exploateaza o piata de crestere pentru IMM-uri, sau un
operator de piatd, care indeplineste conditiile prevazute
la alineatul respectiv poate decide sa transmitd date
catre CTP in conformitate cu alineatul (1), cu conditia

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile — reglementeaza
obligatia de raportare catre
CTP, a caror autorizare si
supraveghere sunt exercitate
de ESMA, si nu de
autoritatile statelor membre;
prin urmare, acestea nu sunt
aplicabile intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pand la data aderdrii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).
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sd notifice ESMA si CTP in consecintd. O astfel de
firma de investitii sau un astfel de operator de piata
incepe sa transmita date catre CTP in termen de 30 de
zile lucratoare de la data notificarii ESMA.

(4) ESMA publicd pe site-ul sdu de internet si
actualizeaza o listd a firmelor de investitii care
opereaza piete de crestere pentru IMM-uri si a
operatorilor de piatd care indeplinesc conditiile
prevazute la alineatul (2), indicand care dintre acestea
au decis sa aplice alineatul (3).

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competenta ESMA.

(5) Fiecare CTP alege, dintre tipurile de protocoale de
transmisie pe care contribuitorii de date le ofera altor
utilizatori, protocolul de transmisie care urmeaza sa fie
utilizat pentru transmiterea directd a datelor mentionate
la alineatul (1) catre centrul de date al CTP.

(6) Contribuitorii de date nu primesc nicio remuneratie
pentru transmiterea datelor mentionate la alineatul (1)
din prezentul articol sau a protocolului de transmisie
mentionat la alineatul (5) din prezentul articol, cu
exceptia veniturilor obtinute in temeiul articolului 27h
alineatele (5), (6) si (7).

(7) Dupa caz, contribuitorii de date aplica decalarile
prevazute la articolele 7, 11 si 1la, la articolul 20
alineatul (2) si la articolul 21 alineatul (4) datelor care
urmeaza sa fie transmise CTP.

(8) Daca CTP considera calitatea datelor ca fiind
insuficientd, acesta notificd in consecintd autoritatea
competentd a contribuitorului de date. Autoritatea
competentd ia masurile necesare in conformitate cu
articolul 38g din prezentul regulament si cu articolele
69 si 70 din Directiva 2014/65/UE.

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autorititile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

Articolul 22b
Calitatea datelor
(1) Datele transmise CTP in temeiul articolului 22a
alineatul (1) si datele difuzate de CTP in temeiul
articolului 27h alineatul (1) litera (d) respecta

Prevederi UE netranspuse

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autorititile statelor
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standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul
articolului 4 alineatul (6) litera (a), al articolului 7
alineatul (2) litera (a), al articolului 11 alineatul (4)
litera (a) si al articolului 11a alineatul (3) litera (a), cu
exceptia cazului 1n care se prevede altfel in standardele
tehnice de reglementare adoptate in temeiul alineatului
(3) literele (b) si (d) de la prezentul articol.

membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu va fi
transpus. Pana la data
aderarii, informatiile care
trebuie raportate de catre
APA si alti contribuitori de
date se vor raporta catre
CNPF, inclusiv in temeiul
art.169 alin.(9).

Totusi, tindnd cont de
prevederile art.88 alin.(1)
lit.g) si art.109 alin.(2) lit.c)
din proiectul de lege, unele
prevederi privind modul si
conditiile de transmitere a
datelor vor fi transpuse prin
act normativ CNPF.

(2) Comisia infiinteaza un grup de experti al partilor
interesate pana la 29 iunie 2024, insarcinat sa furnizeze
consiliere cu privire la calitatea si continutul datelor si
la calitatea protocolului de transmisie mentionat la
articolul 22a alineatul (1). Grupul de experti al partilor
interesate si ESMA colaboreaza indeaproape. Grupul
de experti al partilor interesate 1isi publica
recomandarile.

Grupul de experti al partilor interesate este alcatuit din
membri cu o gama suficient de largd de cunostinte de
specialitate, competente, cunostinte si experienta incat
sa ofere consiliere adecvata.

Membrii grupului de experti al partilor interesate sunt
selectati printr-o procedurd de selectie deschisa si
transparentd. Comisia selecteazd membrii grupului de

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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experti al partilor interesate astfel incat sd reflecte
diversitatea participantilor la piata din intreaga Uniune.
Grupul de experti al partilor interesate isi alege un
presedinte dintre membrii sdi, cu un mandat de doi ani.
Parlamentul European 1l poate invita pe presedintele
grupului de experti al partilor interesate sa faca o
declaratie in fata sa si sd raspunda la intrebarile adresate
de deputati ori de cate ori i se solicitd acest lucru.

(3) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili calitatea protocolului de
transmisie, masurile de rectificare a tranzactiilor
raportate gresit si normele de aplicare privind calitatea
datelor, inclusiv modalitatile de cooperare intre
contribuitorii de date si CTP si, daca este necesar,
calitatea si continutul datelor pentru functionarea
sistemelor centralizate de raportare.

Respectivele proiecte de standarde tehnice de
reglementare precizeaza, in special, toate elementele
urmatoare:

(a) cerintele minime de calitate a protocoalelor de
transmisie mentionate la articolul 22a alineatul (1);

(b) prezentarea datelor de piata de baza care urmeaza
sa fie difuzate de CTP, in conformitate cu standardele
si practicile sectoriale predominante;

(c) ce anume constituie transmiterea de date Intr-un
termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere
tehnic de timpul real;

(d) atunci cand este necesar, datele care trebuie
transmise CTP pentru ca acesta sd fie operational,
tinind seama de consilierea furnizatd de grupul de
experti al partilor interesate Iinfiintat in temeiul
alineatului (2), inclusiv continutul si formatul acestor
date, in conformitate cu standardele si practicile
predominante din industrie.

In sensul primului paragraf de la prezentul alineat,
ESMA tine seama de consilierea furnizatd de grupul de
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experti al partilor interesate infiintat in temeiul
alineatului (2) de la prezentul articol, de evolutiile
internationale si de standardele convenite la nivelul
Uniunii sau la nivel international. ESMA se asigura ca
proiectele de standarde tehnice de reglementare tin
seama de cerintele de transparentd prevazute la
articolele 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 11, 11a, 14, 20, 21 si 27g.
ESMA f1nainteazd Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 29 decembrie 2024.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Articolul 22¢

Sincronizarea ceasurilor profesionale
) Locurile de tranzactionare si membrii lor,
participantii la acestea sau utilizatorii acestora,
operatorii independenti, entititile de publicare
desemnate, APA si CTP-urile 1isi sincronizeaza
ceasurile profesionale pe care le folosesc pentru a
inregistra data si ora evenimentelor ce meritd sd fie
semnalate.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

(2) ESMA elaboreaza, in conformitate cu normele
internationale, proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili nivelul de precizie necesar
pentru sincronizarea ceasurilor profesionale.

ESMA fnainteazd Comisiei respectivele proiecte de
standarde tehnice de reglementare pania la 29
decembrie 2024.

Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

74




Articolul 23
Obligatia de tranzactionare pentru firmele de
investitii
(1) Firmele de investitii se asigura ca tranzactiile pe
care le efectueazd cu actiuni care au un numadr
international de identificare a valorilor mobiliare
(ISIN) din spatiul economic european (SEE) si care
sunt tranzactionate Intr-un loc de tranzactionare se
desfasoara pe o piatd reglementatd, in cadrul unui MTF
ori al unui operator independent sau Intr-un loc de
tranzactionare dintr-o tara terta considerat echivalent in
conformitate cu articolul 25 alineatul (4) litera (a) din
Directiva 2014/65/UE, dupa caz, cu exceptia situatiei
in care:
(a) actiunile respective sunt tranzactionate intr-un loc
de tranzactionare dintr-o tara tertd in moneda locala sau
intr-o moneda din afara SEE; sau
(b) tranzactiile respective se desfigoard 1intre
contraparti eligibile, intre contraparti profesionale sau
intre contraparti eligibile si profesionale si nu
contribuie la procesul de descoperire a preturilor.

Capitolul 4
CERINTE PRIVIND TRANSPARENTA
SI INTEGRITATEA PIETEI
APLICABILE FIRMELOR DE
INVESTITII

Articolul 63. Obligatia de tranzactionare si
integritatea executarii ordinelor

(1) Firmele de investitii trebuie sa asigure ca
tranzactiile pe care le efectueaza cu actiuni
care au un numdr international de identificare
a valorilor mobiliare (ISIN) din SEE si care
sunt  tranzactionate Intr-un loc  de
tranzactionare se desfdsoard pe o piatd
reglementata, in cadrul unui MTF ori al unui
operator independent sau Iintr-un loc de
tranzactionare dintr-o tard tertd considerat
echivalent in conformitate cu art.56 alin.(7),
dupa caz, cu exceptia situatiilor 1n care:

a) actiunile respective sunt tranzactionate
intr-un loc de tranzactionare dintr-o tara terta
in moneda locald ori intr-o moneda din afara
SEE; sau
b) tranzactiile respective se desfasoara intre
contraparti eligibile si/sau profesionale si nu
contribuie la procesul de descoperire a
preturilor.

Compatibil

(2) O firma de investitii care exploateaza un sistem de
corelare la nivel intern care executd ordinele clientilor
privind actiuni, certificate de depozit, fonduri
tranzactionate la bursd, certificate si alte instrumente
financiare asemandtoare pe bazd multilaterala trebuie
sd se asigure cd este autorizatd ca MTF in temeiul
directivei 2014/65/UE si respectd toate dispozitiile
relevante legate de astfel de autorizari.

(2) Firma de investitii care exploateazd un
sistem de corelare la nivel intern care executa
ordinele clientilor privind actiuni, certificate
de depozit, fonduri tranzactionate la bursa,
certificate si alte instrumente financiare
asemandtoare pe baza multilaterala trebuie sa
se asigure ca este autorizatd ca MTF, in
conditiile prezentei legi, si ca respectd toate
dispozitiile aplicabile acesteia in legatura cu
aceastd autorizare.

Compatibil
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(3) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza caracteristicile specifice
ale tranzactiilor cu actiuni care nu contribuie la
procesul de descoperire a preturilor mentionat la
alineatul (1), tinand seama de cazuri precum:

(a) tranzactii cu lichiditati neadresabile; sau

(b) situatii in care schimbul de astfel de instrumente
financiare este determinat de alti factori decat valoarea
curentd de piatd pentru instrumentul financiar
respectiv.

ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagda Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 23a
Punerea la dispozitie a informatiilor in punctul
unic de acces european
De la 10 ianuarie 2030, informatiile mentionate la
articolul 14 alineatul (6), la articolul 15 alineatul (1) al
doilea paragraf, la articolul 18 alineatul (4), la articolul
27 alineatul (1), la articolul 34, la articolul 40 alineatul
(5), la articolul 42 alineatul (5), la articolul 44 alineatul
(2), la articolul 45 alineatul (6) si la articolul 48 din
prezentul regulament sunt puse la dispozitie in punctul
unic de acces european (ESAP) infiintat in temeiul
Regulamentului (UE) 2023/2859 al Parlamentului
European si al Consiliului ( 10 ). ESMA este organism
de colectare, in sensul definitiei de la articolul 2 punctul
2 din Regulamentul (UE) 2023/2859.
Informatiile respective respectd urmatoarele cerinte:
(a) informatiile sunt prezentate intr-un format care
permite extragerea de date, in sensul definitiei de la
articolul 2 punctul 3 din Regulamentul (UE)
2023/2859;

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea  are  caracter
procedural, referindu-se la
obligatia de punere la
dispozitie a datelor in Punctul
Unic de Acces European
(ESAP), de Ia 10 ianuarie
2030. ESAP este un
mecanism specific UE; iar
aceste prevederi pot deveni
relevante pentru Republica
Moldova exclusiv de la data
aderarii la UE.
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(b) sunt Insotite de urmatoarele metadate:

(i) toate denumirile firmei de investitii la care se refera
informatiile;

(i1) daca este disponibil, identificatorul entitatii juridice
al firmei de investitii, astfel cum este precizat in
temeiul articolului 7 alineatul (4) litera (b) din
Regulamentul (UE) 2023/2859;

(ii1) tipul de informatii, astfel cum sunt clasificate in
temeiul articolului 7 alineatul (4) litera (c) din
regulamentul respectiv;

(iv) o mentiune care sd indice daca informatiile contin
date cu caracter personal.

TITLUL IV
RAPORTAREA TRANZACTIILOR
Articolul 24
Obligatia de mentinere a integritatii pietelor
Fara a aduce atingere repartizarii responsabilitatilor de

Articolul 66. Evidenta si
tranzactiilor
(1) CNPF monitorizeaza activitatea firmelor

raportarea

aplicare a Regulamentului (UE) nr. 596/2014, . - . < o
.o .. | de investitii pentru a se asigura ca acestea | Compatibil
autoritdtile competente coordonate de ESMA in . o . N
>, . . actioneazad cu onestitate, corectitudine,
conformitate cu articolul 31 din Regulamentul (UE) nr. P . R
. < . profesionalism si  intr-un mod care
1095/2010 monitorizeaza activitatea firmelor de . g .
. e . 9 . < promoveaza integritatea pietel.
Investitil pentru a se asigura ca acestea actioneaza cu ’
onestitate, corectitudine, profesionalism si intr-un mod
care promoveaza integritatea pietei.
Articolul 25 (2) Firmele de investitii trebuie sd mentind la
Obligatia de a tine evidenta dispozitia CNPF, pe o perioadd de 5 ani,
(1) Firmele de investitii mentin la dispozitia autoritatii | datele pertinente referitoare la toate ordinele si
competente, pe o perioadd de cinci ani, datele | la toate tranzactiile cu instrumente financiare
pertinente referitoare la toate ordinele si la toate | pe care le-au incheiat pe cont propriu sau in
tranzactiile cu instrumente financiare pe care le-au | numele unui client. In cazul tranzactiilor _
X ’ Compatibil

incheiat, fie pe cont propriu, fie in numele unui client.
In cazul tranzactiilor incheiate in numele clientilor,
inregistrarile contin toate informatiile si detaliile
privind identitatea clientului, precum si informatiile
necesare in temeiul Directivei 2005/60/CE a
Parlamentului European si a Consiliului (11). ESMA

incheiate in numele clientilor, Inregistrarile
trebuie sa contind toate informatiile si detaliile
privind identitatea clientului, precum si
informatiile necesare in temeiul legislatiei
privind prevenirea si combaterea spalarii
banilor si finantarii terorismului.
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poate solicita acces la informatiile respective, in
conformitate cu procedura prevazuta la articolul 35 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 si in conditiile
prevazute la articolul respectiv.

(2)  Operatorul unui loc de tranzactionare tine la
dispozitia autoritatii competente, timp de cel putin cinci
ani, datele pertinente referitoare la toate ordinele de
instrumente financiare afisate de sistemele sale intr-un
format prelucrabil automat gsi folosind un model
comun. Autoritatea competentd a locului de
tranzactionare poate solicita aceste date in mod
continuu. Inregistrarile contin datele relevante care
constituie caracteristicile ordinului, inclusiv cele care
stabilesc conexiunea dintre un ordin si tranzactiile
executate ca urmare a ordinului respectiv si ale caror
detalii sunt raportate conform articolului 26 alineatele

(D si(3).

Articolul 116. Evidenta si raportarea
tranzactiilor

(1) Operatorul unui loc de tranzactionare
trebuie sa mentina la dispozitia CNPF, timp de
cel putin 5 ani, datele pertinente referitoare la
toate ordinele de instrumente financiare
afisate de sistemele sale intr-un format
prelucrabil automat si utilizand un model
comun. CNPF poate solicita aceste date in

mod continuu.

Compatibil

ESMA are rolul de mediator si coordonator in ceea ce
priveste accesarea de citre autorititile competente a
informatiilor in conformitate cu dispozitiile prezentului
alineat.

(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili detaliile si formatele
datelor relevante referitoare la ordinele care trebuie
pastrate in temeiul alineatului (2) de la prezentul articol
si care nu sunt mentionate la articolul 26.

Aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
includ codul de identificare a membrului sau
participantului care a transmis ordinul, codul de
identificare a ordinului, data si ora transmiterii
ordinului, caracteristicile ordinului, inclusiv tipul sau,
limita de pret, daca este cazul, perioada de valabilitate
si orice alte instructiuni specifice ordinului, detalii
privind eventualele modificari sau anuléri si privind
executarea partiala sau totald a ordinului, intermedierea
sau capacitatea principala.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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ESMA 1inainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 5 septembrie
2025.

Comisia este Tmputernicitd sa completeze prezentul
regulament prin adoptarea standardelor tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in
conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Articolul 26
Obligatia de raportare a tranzactiilor
(1) Firmele de investitii care efectueaza tranzactii cu
instrumente financiare prezintd autoritatii competente
rapoarte care contin detaliile complete si precise ale
acestor tranzactii, cat mai repede posibil si cel tarziu
pana la incheierea urmatoarei zile lucratoare.

Articolul 66. Evidenta si
tranzactiilor

(3) Firmele de investitii prezinta CNPF
rapoarte privind tranzactiile efectuate cu
instrumente financiare, care trebuie sa contina
informatii complete si precise ale acestor
tranzactii, nu mai tarziu de ziua lucratoare
imediat urmatoare zilei in care a avut loc
tranzactia.

raportarea

Compatibil

In conformitate cu articolul 85 din Directiva
2014/65/UE, autoritdtile competente iau masurile
necesare pentru ca urmatoarele autoritati competente sa
primeasca la randul lor informatiile respective:

(a) autoritatea competenta de pe piata cea mai relevanta

in ceea ce priveste lichiditatea instrumentelor
financiare respective;
(b) autoritatile competente responsabile  de

supravegherea firmelor de investitii transmitatoare;

(c) autoritdtile competente responsabile de
supravegherea sucursalelor care au participat la
tranzactie; si

(d) autoritatea  competentd  responsabild  de
supravegherea locurilor de tranzactionare folosite.
Autoritatea competentd mentionata la primul paragraf
pune la dispozitia ESMA, fard intarzieri nejustificate,
orice informatii raportate in conformitate cu prezentul
articol.

Prevederi UE neaplicabile

Aceste prevederi nu pot fi
transpuse si puse in aplicare
anterior aderarii de citre un
stat candidat.

(2) Obligatia prevazuta la alineatul (1) se aplica:

(4) Obligatia prevazutd la alin.(3) se aplica:

Compatibil
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(a) instrumentelor financiare care sunt admise la
tranzactionare sau sunt tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare sau pentru care s-a depus o cerere de
admitere la tranzactionare, indiferent daca astfel de
tranzactii sunt efectuate in locul de tranzactionare, cu
exceptia tranzactiilor cu instrumente financiare
derivate extrabursiere diferite de cele mentionate la
articolul 8a alineatul (2), pentru care obligatia se aplica
numai atunci cand sunt efectuate intr-un loc de
tranzactionare;

(b) instrumentelor financiare bazate pe un instrument
financiar tranzactionat intr-un loc de tranzactionare,
indiferent dacd aceste tranzactii se desfasoara sau nu in
locul de tranzactionare;

(c) instrumentelor financiare bazate pe un indice sau
cos compus din instrumente financiare tranzactionate
intr-un loc de tranzactionare, indiferent dacd aceste
tranzactii se desfigoard sau nu in locul de
tranzactionare;

(d) instrumentelor financiare derivate extrabursiere
mentionate la articolul 8a alineatul (2), indiferent daca
aceste tranzactii se desfidsoara sau nu in locul de
tranzactionare.

a) instrumentelor financiare care sunt admise
la tranzactionare sau sunt tranzactionate intr-
un loc de tranzactionare sau pentru care s-a
depus o cerere de admitere la tranzactionare,
indiferent dacd astfel de tranzactii sunt
efectuate in locul de tranzactionare, cu
exceptia  tranzactiillor cu  instrumente
financiare derivate extrabursiere diferite de
cele mentionate la art.113 alin.(5), pentru care
obligatia se aplicd numai atunci cand sunt
efectuate intr-un loc de tranzactionare;

b) instrumentelor financiare bazate pe un
instrumente financiar tranzactionat intr-un loc
de tranzactionare, indiferent daca aceste
tranzactii se desfasoard sau nu in locul de
tranzactionare;

¢) instrumentelor financiare bazate pe un
indice sau cos compus din instrumente
financiare tranzactionate 1intr-un loc de
tranzactionare, indiferent dacd aceste
tranzactii se desfasoard sau nu in locul de
tranzactionare;

d) instrumentelor financiare derivate
extrabursiere mentionate la art.113 alin.(5),
indiferent daca aceste tranzactii se desfasoara
sau nu 1n locul de tranzactionare.

(3)  Rapoartele cuprind in special detalii despre
denumirea si numarul instrumentelor financiare
cumparate sau vandute, cantitatea, datele si orele de
executare, datele efective, preturile tranzactiilor, o
denumire de identificare a partilor in numele carora
firma de investitii a efectuat tranzactia respectiva, o
denumire de identificare a persoanelor si a algoritmilor
electronici din cadrul firmei de investitii responsabili
pentru decizia de investitie i executarea tranzactiei, o
denumire de identificare a entitdtii care face obiectul

(5) Rapoartele prevazute la alin.(3) cuprind in
special detalii despre denumirea si numarul

instrumentelor financiare cumpdarate sau
vandute, cantitatea, datele si orele de
executare, datele  efective,  preturile

tranzactiilor, o denumire de identificare a
partilor in numele carora firma de investitii a
efectuat tranzactia respectiva, o denumire de
identificare a persoanelor si a algoritmilor
electronici din cadrul firmei de investitii

Compatibil
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obligatiei de raportare si mijloacele de identificare a
firmelor de investitii In cauza. Rapoartele privind o
tranzactie efectuata la locul de tranzactionare includ un
cod de identificare a tranzactiei pe care locul de
tranzactionare il genereaza si il difuzeaza atat
membrilor cumparatori, cat si membrilor vanzatori ai
locului de tranzactionare.

responsabili pentru decizia de investitie si
executarea tranzactiei, o denumire de
identificare a entitatii care face obiectul
obligatiei de raportare si mijloacele de
identificare a firmelor de investitii In cauza.
Rapoartele privind o tranzactie efectuata la
locul de tranzactionare includ un cod de
identificare a tranzactiei pe care locul de
tranzactionare il genereaza si il difuzeaza atat
membrilor cumpardtori, cat si membrilor
vanzatori ai locului de tranzactionare.

Pentru tranzactiile care nu sunt efectuate intr-un loc de
tranzactionare, rapoartele includ o denumire de
identificare a tipului de tranzactii in conformitate cu
standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul
articolului 20 alineatul (3) litera (a) si al articolului 21
alineatul (5) litera (a) din prezentul regulament. Pentru
instrumentele financiare derivate pe marfuri, rapoartele
indicd dacd tranzactia reduce riscul Intr-un mod
masurabil obiectiv, in conformitate cu articolul 57 din
Directiva 2014/65/UE.

(6) Pentru tranzactiile care nu sunt efectuate
intr-un loc de tranzactionare, rapoartele
prevazute la alin.(3) includ o denumire de
identificare a tipului de tranzactii in
conformitate cu actele normative emise pentru
executarea prezentei legi. Pentru
instrumentele financiare derivate pe marfuri,
rapoartele indica daca tranzactia reduce riscul
intr-un  mod masurabil obiectiv, 1in
conformitate cu prevederile art.122-123.

Compatibil

(4) Firmele de investitii care transmit ordinele includ
toate informatiile specificate la alineatele (1) si (3) in
transmiterea ordinelor respective. In loc si includa
detaliile mentionate la transmiterea ordinelor, o firma
de investitii poate alege sa raporteze ordinul transmis,
dacd este executat, ca tranzactie in conformitate cu
cerintele de la alineatul (1). In acest caz, raportul
privind tranzactia realizat de firma de investitii
precizeaza ca se refera la un ordin transmis.

(7) Firmele de investitii care transmit ordinele
includ toate informatiile specificate la alin. (3)
si alin. (5) 1in transmiterea ordinelor
respective. In loc si includid detaliile
mentionate la transmiterea ordinelor, o firma
de investitii poate alege sa raporteze ordinul
transmis, daca este executat, ca tranzactie in
conformitate cu cerintele de la alin.(3). In
acest caz, raportul privind tranzactia realizat
de firma de investitii precizeaza ca se refera la
un ordin transmis.

Compatibil

(5) Operatorul unui loc de tranzactionare prezinta
rapoarte care contin detalii referitoare la tranzactiile cu
instrumente financiare tranzactionate prin propria
platformd care sunt executate prin intermediul

Articolul 116. Evidenta si
tranzactiilor

(2) Operatorul unui loc de tranzactionare
raporteazd CNPF informatii detaliate privind

raportarea

Compatibil
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propriilor sisteme de orice membru, participant sau
utilizator care nu face obiectul prezentului regulament
in conformitate cu alineatele (1) si (3).

tranzactiile cu instrumente  financiare
tranzactionate prin propria platforma care sunt
executate prin intermediul propriilor sisteme
de orice membru, participant sau utilizator
care nu face obiectul prezentei legi In
conformitate cu art.66 alin.(3) si alin.(5).

(6) Laraportarea denumirii de identificare a clientilor
in conformitate cu alineatele (3) si (4), firmele de
investitii utilizeazd un identificator al persoanelor
juridice stabilit pentru identificarea clientilor care sunt
persoane juridice.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

Pana la 3 ianuarie 2016, ESMA elaboreaza orientari, in
conformitate cu articolul 16 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010, prin care sid se asigure ca aplicarea
identificatorilor pentru persoane juridice in Uniune este
in conformitate cu standardele internationale, indeosebi
cu cele elaborate de Consiliul pentru stabilitate
financiara.

(7) Rapoartele sunt prezentate autoritatilor competente
de insesi firmele de investitii, de un ARM care
actioneaza in numele lor sau de locul de tranzactionare
prin al cdrui sistem s-a 1incheiat tranzactia, in
conformitate cu alineatele (1), (3) si (9).

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Firmele de investitii poartd raspunderea pentru
integralitatea, corectitudinea si depunerea la timp a
rapoartelor prezentate autoritatii competente.

Prin derogare de la aceasta responsabilitate, atunci cand
raporteazd detalii privind tranzactiile respective prin
intermediul unui ARM care actioneaza in numele sdu
sau printr-un loc de tranzactionare, o firma de investitii
nu este responsabild de deficientele referitoare la
integralitatea, corectitudinea si depunerea la timp a
rapoartelor care pot fi atribuite mecanismului de
raportare aprobat sau locului de tranzactionare. In astfel
de cazuri si sub rezerva articolului 66 alineatul (4) din
Directiva  2014/65/UE, responsabilitatea  pentru

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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deficientele in cauzd 1i revine ARM sau locului de

tranzactionare.
Firmele de investitii trebuie totusi sa ia masuri
rezonabile pentru a  verifica integralitatea,

corectitudinea si depunerea la timp a rapoartelor de
tranzactii care au fost depuse in numele lor.

Statul membru de origine impune ca, in cazul in care
redacteaza rapoarte Tn numele firmei de investitii, locul
de tranzactionare sd aibd instituite mecanisme de
securitate solide care sd garanteze securitatea si
autenticitatea mijloacelor de transfer al informatiilor, sa
reducd la minimum riscul de corupere a datelor si de
acces neautorizat si sa previna scurgerile de informatii,
mentinand in permanentd confidentialitatea datelor.
Statul membru de origine impune ca locul de
tranzactionare sa intretind resurse adecvate si sa aiba
instalate dispozitive de sigurantd pentru a oferi si
intretine serviciile sale n orice moment.

(3) In cazul in care locul de tranzactionare
intocmeste si transmite rapoarte in numele
unei firme de investitii, acesta trebuie si
dispuna de mecanisme de securitate solide
care sd garanteze securitatea si autenticitatea
mijloacelor de transmitere a informatiilor, sa
reducd la minimum riscul de corupere a
datelor si de acces neautorizat si sd previna
scurgerile de informatii, mentindnd 1n
permanentd  confidentialitatea  datelor.
Totodata, locul de tranzactionare este obligat
sd mentina resurse adecvate si sa aiba instalate
dispozitive de sigurantd corespunzatoare
pentru a asigura furnizarea continud a
serviciilor sale.

Compatibil

Sistemele de corelare a ordinelor (trade-matching) sau
cele de raportare, inclusiv registrele centrale de
tranzactii inregistrate sau recunoscute in conformitate
cu titlul VI din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, pot fi
aprobate de cdtre autoritatea competentd ca ARM
pentru a transmite autorititii competente rapoarte de
tranzactii in conformitate cu alineatele (1), (3) si (9).

In cazul in care tranzactiile au fost raportate in
conformitate cu articolul 9 din Regulamentul (UE) nr.
648/2012 catre un registru central de tranzactii care este
un ARM, iar rapoartele respective contin detaliile
necesare in conformitate cu alineatele (1), (3) si (9) si
sunt transmise autoritatii competente de catre registrul
central de tranzactii in termenul stabilit la alineatul (1),

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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se considera ca obligatia firmelor de investitii
prevazuta la alineatul (1) a fost respectata.

In cazul in care rapoartele de tranzactii contin erori sau
omisiuni, ARM, firma de investitii sau locul de
tranzactionare care raporteaza tranzactia corecteazd
informatiile si transmite autorititii competente o
versiune corectatd a rapoartelor.

8) O firma de investitii raporteazd tranzactiile
executate integral sau partial prin sucursala sa
autoritatii competente din statul membru de origine al
firmei de investitii. Sucursala unei firme dintr-o tara
tertd transmite rapoartele sale de tranzactii autoritatii
competente care a autorizat sucursala. In cazul in care
o firma dintr-o tara tertd a infiintat sucursale in mai
multe state membre, sucursalele respective stabilesc
autoritatea competenta care urmeaza sa primeasca toate
rapoartele de tranzactii.

In cazul in care, in conformitate cu articolul 35
alineatul (8) din Directiva 2014/65/UE, rapoartele
prevazute la prezentul articol sunt transmise autoritatii
competente a statului membru gazda, aceasta comunica
informatiile respective autoritatilor competente ale
statului membru de origine al firmei de investitii, cu
exceptia cazului in care autorititile competente ale
statului membru de origine decid cd nu doresc sa le
primeasca.

Prevederi UE neaplicabile

Aceste prevederi nu pot fi
transpuse si puse in aplicare
anterior aderarii de catre un
stat candidat.

(9) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica:

(a) standardele in materie de date si de formate
aplicabile informatiilor care trebuie raportate in
conformitate cu alineatele (1) si (3), inclusiv metodele
si modalitatile de raportare a tranzactiilor financiare,
precum si forma si continutul acestor rapoarte;

(b) criteriile de definire a unei piete relevante in
conformitate cu alineatul (1);

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele ESMA si a
Comisiei Europene.
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(c) referintele instrumentelor financiare cumparate sau
vandute, cantitatea, datele si orele de executare, datele
efective, preturile tranzactiilor, informatiile si detaliile
privind identitatea clientului, o denumire de
identificare a partilor in numele carora firma de
investitii a efectuat tranzactia respectiva, o denumire de
identificare a persoanelor si a algoritmilor informatici
din cadrul firmei de investitii responsabili pentru
decizia de investitie §i executarea tranzactiei, o
denumire de identificare a entitatii care face obiectul
obligatiei de raportare, mijloacele de identificare a
firmelor de investitii in cauzd, modul in care a fost
executatd tranzactia si campurile de date necesare
pentru prelucrarea si analizarea rapoartelor de
tranzactii in conformitate cu alineatul (3);

(e) categoriile relevante de indici care trebuie raportati
in conformitate cu alineatul (2) litera (c);

(f) conditiile pe baza carora identificatorii pentru
persoanele juridice sunt elaborati, atribuiti si mentinuti
de statele membre in conformitate cu alineatul (6) si
conditiile pe baza carora acesti identificatori pentru
persoanele juridice sunt folositi de firmele de investitii
pentru a include, in temeiul alineatelor (3), (4) si (5),
denumirea de identificare a clientilor in rapoartele de
tranzactii pe care au obligatia de a le intocmi in
conformitate cu alineatul (1);

(g) aplicarea obligatiilor de raportare a tranzactiilor la
sucursalele firmelor de investitii;

(h) ceea ce constituie o tranzactie si executarea unei
tranzactii in sensul prezentului articol;

(i) momentul in care se considerd cd o firma de
investitii a transmis un ordin 1n sensul alineatului (4);
(j) conditiile de corelare a anumitor tranzactii si
mijloacele de identificare a ordinelor agregate care au
ca rezultat executarea unei tranzactii; si

(k) data pana la care trebuie raportate tranzactiile.
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La elaborarea respectivelor proiecte de standarde
tehnice de reglementare, ESMA tine seama de
evolutiile internationale si de standardele convenite la
nivelul Uniunii sau la nivel international, precum si de
consecventa acestor proiecte de standarde tehnice de
reglementare cu cerintele de raportare prevazute in
Regulamentele (UE) nr. 648/2012 si (UE) 2015/2365.
ESMA f1nainteazd Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 29 septembrie 2025.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(10)  Pana la 3 ianuarie 2020, ESMA transmite
Comisiei un raport privind functionarea prezentului
articol, inclusiv interactiunea sa cu obligatiile de
raportare conexe in temeiul Regulamentului (UE) nr.
648/2012, si masura in care continutul si formatul
rapoartelor de tranzactii primite si schimbate intre
autoritatile =~ competente = permit  monitorizarea
cuprinzitoare a activitatilor firmelor de investitii in
conformitate cu articolul 24 din prezentul regulament.
Comisia poate avea initiativa de a propune orice fel de
modificare, inclusiv sd propund ca tranzactiile sd fie
raportate doar unui sistem unic desemnat de ESMA si
nu autoritatilor competente. Comisia transmite raportul
ESMA Parlamentului European si Consiliului.

(11) Panala29 martie 2028, ESMA prezinta Comisiei
un raport de evaluare a fezabilitatii unei integrari
sporite 1n ceea ce priveste raportarea tranzactiilor si a
rationalizarii fluxurilor de date in temeiul prezentului
articol, pentru:

(a) a reduce numarul de cerinte redundante sau
inconsecvente referitoare la raportarea datelor privind

86




tranzactiile si, in special, numarul de cerinte redundante
sau inconsecvente prevazute in prezentul regulament si
in Regulamentele (UE) nr. 6482012 si (UE)
2015/2365, precum si in alte acte juridice relevante ale
Uniunii;

(b) a imbunatati standardizarea datelor, precum si
partajarea si utilizarea eficientd a datelor raportate in
orice cadru de raportare al Uniunii de catre orice
autoritate relevanta de la nivelul Uniunii sau de la nivel
national.

Pentru intocmirea raportului, ESMA lucreaza, dupa
caz, In strAnsd cooperare cu celelalte organisme ale
Sistemului european de supraveghere financiara si cu
Banca Centrala Europeana.

Articolul 27
Obligatia de a furniza date de referinta privind
instrumentele financiare

In ceea ce priveste instrumentele financiare admise la
tranzactionare sau tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare sau in cazul in care emitentul a aprobat
tranzactionarea instrumentului emis sau in cazul in care
a fost depusd o cerere de admitere la tranzactionare,
locurile de tranzactionare furnizeaza ESMA date de
referintdi de identificare 1n scopul raportarii
tranzactiilor in temeiul articolului 26 si al cerintelor de
transparentd in temeiul articolelor 3, 6, 8, 8a, 8b, 10,
14,20 si 21.

In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate
extrabursiere, datele de referintd de identificare se
bazeaza pe un identificator unic de produs convenit la
nivel mondial si pe orice alte date de referintd de
identificare relevante.

In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate
extrabursiere care nu intrd sub incidenta primului

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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paragraf al prezentului alineat si care fac obiectul
articolului 26 alineatul (2), fiecare entitate de publicare
desemnata furnizeazi ESMA datele de referintd de
identificare.

Datele de referinta pentru identificarea instrumentelor
se pregatesc pentru a fi transmise ESMA intr-un format
electronic standardizat inaintea inceperii
tranzactiondrii instrumentului financiar la care se
refera. Datele de referintd privind instrumentul
financiar se actualizeaza de fiecare datd cand apar
modificari ale datelor referitoare la un instrument
financiar.

ESMA publica aceste date de referintd imediat pe site-
ul sdau. ESMA ofera fara intarziere nejustificata
autoritatilor competente acces la aceste date de
referinta.

(2)  Pentru a permite autoritatilor competente sa
monitorizeze, in temeiul articolului 26, activitatile
firmelor de investitii, pentru a se asigura ca acestea
actioneaza cu onestitate, corectitudine, profesionalism
si intr-un mod care promoveazd integritatea pietei,
ESMA, dupda ce s-a consultat cu autoritatile
competente, stabileste dispozitiile necesare pentru a se
asigura ca:

(a) ESMA primeste efectiv datele de referintd privind
instrumentele financiare, in temeiul alineatului (1) de la
prezentul articol;

(b) calitatea datelor de referinta privind instrumentele
financiare primite in temeiul alineatului (1) de la
prezentul articol este adecvata scopurilor pentru care
sunt raportate tranzactiile, in temeiul articolului 26;

(c) datele de referinta privind instrumentele financiare
primite in temeiul alineatului (1) de la prezentul articol
se transmit in mod eficient si fard intarziere
nejustificatd autoritatilor competente relevante;

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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(d) exista mecanisme eficace intre ESMA si autoritatile
competente pentru solutionarea aspectelor legate de
furnizarea datelor sau de calitatea acestora.

(3) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza:

(a) standardele si formatele In materic de date
aplicabile datelor de referintd privind instrumentele
financiare, in conformitate cu alineatul (1), inclusiv
metodele si modalititile de furnizare a datelor si a
oricaror actualizari ale acestora citre ESMA si de
transmitere a acestora catre autoritatile competente in
conformitate cu alineatul (1), precum si forma si
continutul acestor date;

(b) masurile tehnice necesare 1n legatura cu dispozitiile
care trebuie stabilite de ESMA si de autorititile
competente in temeiul alineatului (2);

(c) data pana la care trebuie raportate datele de
referinta.

La elaborarea respectivelor proiecte de standarde
tehnice de reglementare, ESMA tine seama de
evolutiile internationale si de standardele convenite la
nivelul Uniunii sau la nivel international, precum si de
consecventa acestor proiecte de standarde tehnice de
reglementare cu cerintele de raportare prevazute in
Regulamentele (UE) nr. 648/2012 si (UE) 2015/2365.
Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(4) ESMA poate suspenda obligatiile de raportare
specificate la alineatul (1) pentru anumite instrumente
financiare sau pentru toate instrumentele financiare,
daca sunt indeplinite toate conditiile urmatoare:

(a) suspendarea este necesara pentru pastrarea
integritdtii gi a calititii datelor de referintd care fac
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obiectul obligatiei de raportare specificate la alineatul
(1), care pot fi periclitate de oricare dintre urmatoarele
elemente:

(i) caracterul incomplet, inexactitatea sau coruperea
grava a datelor transmise; sau

(il)) indisponibilitatea la timp, perturbarea sau
prejudicierea functiondrii sistemelor utilizate pentru
transmiterea, colectarea, prelucrarea sau stocarea
respectivelor date de referintd de citre ESMA,
autoritdtile nationale competente, infrastructurile
pietei, sistemele de compensare si de decontare si
participantii importanti la piata;

(b) cerintele de reglementare existente ale Uniunii care
sunt aplicabile nu abordeaza amenintarea;

(c) suspendarea nu are niciun efect negativ asupra
eficientei pietelor financiare sau asupra investitorilor,
care sa fie disproportionat fatd de beneficiile actiunii;
(d) suspendarea nu creeaza arbitraj de reglementare.
Atunci cand se adoptd masura mentionata la primul
paragraf de la prezentul alineat, ESMA 1ia in
considerare gradul in care masura in cauzd asigurad
acuratetea si caracterul complet al datelor raportate in
scopurile specificate la alineatul (2).

Inainte de a decide si adopte midsura mentionati la
primul paragraf, ESMA informeazd autoritatile
competente relevante cu privire la aceasta.

Comisia este Tmputernicitd sd adopte acte delegate in
conformitate cu articolul 50 pentru a completa
prezentul regulament prin precizarea conditiilor
mentionate la primul paragraf si a circumstantelor in
care Inceteaza sa se aplice suspendarea mentionata la
primul paragraf.

(5) Pana la 29 iunie 2024, Comisia adopta acte
delegate in conformitate cu articolul 50 pentru a
completa prezentul regulament prin specificarea
datelor de referintd de identificare care trebuie utilizate

90




in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate
extrabursiere 1n scopul cerintelor de transparentd
prevazute la articolul 8a alineatul (2) si la articolele 10
si2l.

Comisia este Tmputernicitd sd adopte acte delegate in
conformitate cu articolul 50 pentru a completa
prezentul regulament prin specificarea datelor de
referinta de identificare care trebuie utilizate in ceea ce
priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere
in scopul articolului 26.

TITLUL IVa
SERVICII DE RAPORTARE A DATELOR
CAPITOLUL 1
Autorizarea furnizorilor de servicii de raportare a
datelor

Articolul 27a
In sensul prezentului titlu, o autoritate nationald
competenta inseamna o autoritate competenta in sensul
definitiei de la articolul 4 alineatul (1) punctul 26 din
Directiva 2014/65/UE.

Articolul 143. Competente de
supraveghere si sanctionare

(4) Fara a aduce atingere prevederilor
prezentei legi si ale actelor normative emise
in aplicarea acesteia, competenta prevazuta la
alin.(3) include:

a) competenta de a solicita furnizarea tuturor
informatiilor si documentelor necesare de la
persoanele specificate la alin.(5) in procesul
exercitarii atributiei de monitorizare a
respectarii prezentei legi;

b) competenta de a solicita furnizarea tuturor
informatiilor si documentelor necesare de la
persoane fizice sau persoane juridice de drept
public si de drept privat In procesul exercitarii
atributiilor de control, inclusiv de la banci si
societafi de platd, societati emitente de
moneda electronicad si furnizorii de servicii
postale;

¢) competenta de a efectua toate controalele si
inspectiile necesare la sediile persoanelor
juridice mentionate la alin.(5) lit.a)-d);

d) competenta de a efectua controale si de a
constata incdlcdri ale prezentei legi si ale
actelor normative emise in aplicarea acesteia
in exercitarea atributiilor de supraveghere a

Compatibil
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pietei  instrumentelor
produselor financiare.
(5) In sensul prevederilor alin.(4) lit.a), sunt
supuse obligatiei de a furniza informatii:

.c) furnizorii de servicii de raportare a datelor
autorizati in temeiul prezentei legi;

financiare si a

Articolul 27b
Cerinta de autorizare

(1) Exploatarea unui APA, a unui CTP sau a unui ARM
ca ocupatie sau activitate obignuita este conditionata de
obtinerea unei autorizatii prealabile din partea ESMA
in conformitate cu prezentul titlu.
Prin derogare de la primul paragraf de la prezentul
alineat, un APA sau un ARM identificat 1in
conformitate cu actul delegat mentionat la articolul 2
alineatul (3) face obiectul autorizarii prealabile si al
supravegherii de catre autoritatea nationald competenta
relevanta in conformitate cu prezentul titlu.

Articolul 118. Autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor

(1) Exploatarea, cu titlu profesional, a unui
APA sau a unui ARM este supusa autorizarii
prealabile de catre CNPF in conditiile
prezentei legi.

(2) Pentru obtinerea autorizatiei de APA sau
ARM, solicitantul depune la CNPF, in modul
stabilit prin actele normative emise pentru
executarea prezentei legi, o cerere scrisa, la
care anexeaza documentele si informatiile
aferente solicitantului, dupa cum urmeaza:

a) documentele de constituire;

Partial compatibil

Potrivit prevederilor art.168
alin.(7) lit.a) din proiectul de
lege, Incepand cu data intrarii
in vigoare a Tratatului de
aderare a Republicii Moldova
la UE, prevederile art.117-
118 si art.143 alin.(5) lit.c) se
aplica atunci cand un APA
sau un ARM beneficiaza de o
derogare in conformitate cu
art.2 alin.(3) din
Regulamentul (UE)
nr.600/2014. Astfel, aceste
prevederi urmeaza a fi
mentinute in legislatie si vor
ramane aplicabile doar pentru
APA si ARM pentru care

CNPF va fi autoritate
competenta.

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror

autorizare §i supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autoritdtile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
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dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta catre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

(2) O firma de investitii sau un operator de piatd care
exploateazd un loc de tranzactionare poate oferi, de
asemenea, serviciile prestate de un APA, un CTP sau
un ARM, cu conditia ca ESMA sau autoritatea
nationald competentd relevantd sia fi verificat in
prealabil daca firma de investitii sau operatorul de piata
respectd prezentul titlu. Furnizarea acestor servicii se
include 1n autorizatia lor.

Articolul 14. Domeniul de aplicare a
autorizatiei si activititile permise firmelor
de investitii

(2) Firmele de investitii, pot presta, in baza
autorizatiei, pe langa serviciile si activitatile
de investitii pentru care sunt autorizate, unul
sau mai multe servicii aferente unui APA sau
ARM, potrivit prezentei legi si actelor
normative emise in aplicarea acesteia.

Partial compatibil

Art.14 alin.(2) se abroga
incepand cu data intrarii in
vigoare a Tratatului de
aderare a Republicii Moldova
la UE.

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autorititile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de citre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

(3) ESMA intocmeste un registru al tuturor furnizorilor
de servicii de raportare a datelor din Uniune. Registrul
este disponibil publicului, contine informatii privind
serviciile pentru care este autorizat furnizorul de
servicii de raportare a datelor si se actualizeaza in mod
regulat.

Articolul 118. Autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor

(8) La eliberarea autorizatiei, CNPF include
informatia respectiva in Registrul CNPF.
Registrul va cuprinde, cel putin: denumirea

Compatibil
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In cazul in care ESMA sau o autoritate nationala
competenta, dupd caz, a retras o autorizatie In
conformitate cu articolul 27e, respectiva retragere se
publica 1n registru timp de cinci ani.

furnizorului de servicii de raportare a datelor,
statutul autorizatiei, serviciile autorizate si
data intrarii 1n vigoare a autorizatiei, precum
si mentiunile privind suspendarea sau
retragerea autorizatiei.

(17) CNPF asigura publicarea informatiei
privind retragerea autorizatiei pe o perioada
de 5 ani de la data radierii din Registru.

(4) Furnizorii de servicii de raportare a datelor 1isi
furnizeaza serviciile sub supravegherea ESMA sau a
autoritatii nationale competente, dupa caz. ESMA sau
autoritatea  nationald competentd, dupd caz,
reexamineaza periodic daca furnizorii de servicii de

Articolul 117. Dispozitii generale privind
furnizarea de servicii de raportare a
datelor

(3) Prevederile prezentului titlu se aplica
furnizorilor care presteaza pe teritoriul
Republicii Moldova servicii de APA si/sau
ARM i fac obiectul autorizarii = si
supravegherii de citre CNPF, in conditiile

raportare a datelor respectd dispozitiile prezentului | art.118 si ale actelor normative emise pentru | Compatibil
titlu. ESMA sau autoritatea nationala competenta, dupa | executarea prezentei legi.
caz, verifica dacd furnizorii de servicii de raportare a | (5) CNPF exercitd supravegherea continua
datelor indeplinesc n orice moment conditiile impuse | asupra furnizorilor de servicii de raportare a
pentru autorizarea initiala, stabilite in temeiul | datelor si poate verifica, In orice moment,
prezentului titlu. respectarea dispozitiilor prezentului titlu, a
actelor normative emise pentru executarea
acestuia, precum si respectarea conditiilor
care au stat la baza acordarii autorizatiei.
Articolul 27 . . .
. | aracomiarc Articolul 118. Autorizarea si
Autorizarea furnizorilor de servicii de raportare a N e
datelor supravegherea furnizorilor de servicii de
L .. raportare a datelor
(1) Furnizorii de servicii de raportare a datelor sunt < L
S g . (4) CNPF acorda autorizatia de APA sau
autorizati de ESMA sau, daci este cazul, de autoritatea R . ;
. z < A o ~ | ARM 1in cazul in care: _
nationald competentd, in sensul prezentului titlu, in Compatibil

cazul in care:
(a) furnizorul de servicii de raportare a datelor este o
persoana  juridicda  stabilitd in  Uniune; si
(b) furnizorul de servicii de raportare a datelor
indeplineste cerintele prevazute la prezentul titlu.

a) solicitantul este o persoand juridica
constituitd n Republica Moldova;

b) solicitantul indeplineste cerintele prevazute
la prezentul titlu si actele normative emise
pentru executarea prezentei legi.
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(15) Dispozitiile art.16 alin.(1) lit.a)-e) se
aplicd in mod corespunzator temeiurilor de
retragere a autorizatiilor APA si ARM.

(2) Autorizatia mentionatad la alineatul (1) precizeaza
serviciul de raportare a datelor pe care furnizorul de
servicii de raportare a datelor este autorizat sa 1l
furnizeze. In cazul in care doreste si isi extindi
activitatea la alte servicii de raportare a datelor, un
furnizor de servicii de raportare a datelor autorizat
adreseaza o cerere ESMA sau autoritdtii nationale
competente, dupa caz, in vederea extinderii autorizatiei
respective.

(9) Autorizatia de APA si ARM precizeaza
serviciul de raportare a datelor pe care
furnizorul de servicii de raportare a datelor
este autorizat sa 1l presteze.

(10) Furnizorul de servicii de raportare a
datelor care intentioneaza sa isi extinda sau sa
isi restrangd activitatea autorizatd, prin
includerea unor noi servicii de raportare a
datelor, sau prin eliminarea lor, este obligat, in
prealabil, sa depuna la CNPF o cerere de
modificare a autorizatiei cu documentele
si/sau informatiile aferente conform actelor
normative ale CNPF.

Compatibil

(3) Un furnizor de servicii de raportare a datelor
autorizat trebuie sa respecte in orice moment conditiile
de autorizare mentionate la prezentul titlu. Un furnizor
de servicii de raportare a datelor autorizat informeaza
fara intarzieri nejustificate ESMA sau autoritatea
nationald competentd, dupa caz, in legaturd cu orice
modificare semnificativa a conditiilor de autorizare.

Articolul 117. Dispozitii generale privind
furnizarea de servicii de raportare a
datelor

(4) Furnizorul de servicii de raportare a
datelor autorizat trebuie s respecte in orice
moment conditiile de autorizare mentionate la
prezentul titlu si sd informeze fara intarzieri
nejustificate  CNPF in legdturd cu orice
modificare semnificativd a conditiilor de
autorizare.

Articolul 118. Autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor

(16) In cazul retragerii autorizatiei, furnizorul
de servicii de raportare a datelor asigura
inlocuirea ordonatd a serviciilor prestate,
inclusiv transferul datelor catre alti furnizori
autorizati, informarea corespunzitoare a
clientilor sdi si redirectionarea fluxurilor de

Compatibil
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raportare catre alti furnizori de servicii de
raportare a datelor Tnainte de retragere.

(4) Autorizatia mentionata la alineatul (1) este
aplicabild si valabilad pe Intregul teritoriu al Uniunii si
ii permite furnizorului de servicii de raportare a datelor
sd furnizeze 1n intreaga Uniune serviciile pentru care a
fost autorizat.

Prevederi UE neaplicabile

Aceste prevederi nu pot fi
transpuse si puse in aplicare
anterior aderarii de catre un
stat candidat. Dupa aderare,
se vor aplica in mod direct
APA si ARM autorizate de
CNPF in temeiul prezentei
legi.

Articolul 27d

Proceduri de aprobare si de respingere a cererilor
de autorizare pentru ARM-uri si APA-uri

(1) APA sau ARM depune o cerere in care prezintd
toate informatiile necesare pentru a permite ESMA sau,
dupa caz, autoritatii nationale competente sa confirme
faptul cd APA sau ARM a luat, la momentul autorizarii
initiale, toate masurile necesare pentru a-si indeplini
obligatiile care 1i revin in temeiul prezentului titlu,
inclusiv a elaborat un program de activitate in care
precizeaza, printre altele, tipurile de servicii avute in
vedere si structura organizatorica.

(2) Pentru obtinerea autorizatiei de APA sau
ARM, solicitantul depune la CNPF, in modul
stabilit prin actele normative emise pentru
executarea prezentei legi, o cerere scrisa, la
care anexeazd documentele si informatiile
aferente solicitantului, dupa cum urmeaza:

b) programul de activitate, aprobat de organul
competent al solicitantului, care sa includa
structura organizatorica si tipurile de servicii
preconizate, regulile interne de organizare si
de prestare a serviciilor si alte aspecte privind
activitatile planificate, suficiente pentru a
permite CNPF sa verifice daca solicitantul a
luat toate masurile necesare pentru
respectarea obligatiilor prevazute de prezentul
titlu;

Compatibil

(2) In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea
cererii de autorizare, ESMA sau, dupa caz, autoritatea
nationald competentd verifici dacd cererea este
completa.

Daci cererea nu este completd, ESMA sau, dupa caz,
autoritatea nationala competentd stabileste un termen in
care APA sau ARM trebuie sd furnizeze informatii
suplimentare.

Dupa ce stabileste ca cererea este completa, ESMA sau,

(3) Dispozitiile art.13 alin.(7)-(9) se aplica in
mod corespunzator.

Articolul 13. Autorizatia de firma de
investitii

(7) In sensul alin.(6), prin derogare de la
Codul administrativ, cererea se considera
completa la data confirmarii de catre CNPF a
caracterului complet al acesteia, cu
respectarea urmatoarelor conditii:

Compatibil
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dupa caz, autoritatea nationala competenta informeaza
APA sau ARM in consecinta.

a) In termen de 20 de zile lucratoare de la
inregistrarea cererii de autorizare, CNPF o
verificd sub aspectul plenitudinii (totalitatii)
documentelor si informatiilor prezentate;

b) dacd cererea este incompletd, CNPF
propune solicitantului sa prezinte
documentele si informatiile lipsa si stabileste
un termen in acest sens. in cazul in care
solicitantul nu prezinta sau prezinta incomplet
documentele si informatiile solicitate in
termenul  stabilit, CNPF  informeaza
solicitantul despre 1incetarea procedurii
administrative fard a initia procedura de
examinare 1n fond a cererii de autorizare;

(3) In termen de sase luni de la primirea cererii
complete, ESMA sau, dupa caz, autoritatea nationala
competentd, evalueazd respectarea de catre APA sau
ARM a dispozitiilor prezentului titlu. Aceasta adopta o
decizie motivata prin care aproba sau respinge cererea
de autorizare si informeazad APA sau ARM in cauza cu
privire la decizia sa in termen de cinci zile lucratoare
de la adoptarea deciziei.

Articolul 118. Autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor

(3) CNPF acorda autorizatia de APA sau
ARM sau respinge cererea in termen de cel
mult 6 luni de la data expedierii de catre CNPF
a notificarii privind caracterul complet al
cererii, insotite de documentele si informatiile
prevazute la alin.(2). Dispozitiile art.13
alin.(7)-(9) se aplica in mod corespunzator.

Compatibil

(4) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili:
(a) informatiile care trebuie sa i se furnizeze in temeiul
alineatului (1), inclusiv programul de activitate;
(b) informatiile care trebuie sa fie incluse in notificarile
mentionate la articolul 27f alineatul (2) in ceea ce
priveste APA sau ARM.

Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si ale
Comisiel.
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(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pentru a stabili formularele,
modelele si procedurile standard pentru informatiile
care trebuie sa fie furnizate in temeiul alineatului (1) de
la prezentul articol si pentru informatiile care trebuie sa
fie incluse in notificérile mentionate la articolul 27f
alineatul (2) in ceea ce priveste APA si ARM.
Competenta de a adopta standardele tehnice de punere
in aplicare mentionate la primul paragraf este conferita
Comisiei in conditiile prevazute la articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010

Articolul 27da
Procedura pentru selectia unui CTP unic pentru
fiecare clasa de active
(1) Pentru fiecare dintre urmatoarele clase de active,
ESMA organizeazd o procedurd de selectie separata
pentru numirea unui CTP unic pentru o perioada de
cinci ani:
(a) obligatiuni;
(b) actiuni si fonduri tranzactionate la bursa; si
(c) instrumente financiare derivate extrabursiere sau
subclase relevante de instrumente financiare derivate
extrabursiere.
ESMA initiaza prima procedura de selectie in temeiul
primului paragraf litera (a) pana la 29 decembrie 2024.
ESMA initiaza prima procedura de selectie in temeiul
primului paragraf litera (b) in termen de sase luni de la
initierea procedurii de selectie in temeiul primului
paragraf litera (a).
ESMA initiaza prima procedurd de selectie in temeiul
primului paragraf litera (c) de la prezentul alineat in
termen de trei luni de la data punerii in aplicare a
actului delegat mentionat la articolul 27 alineatul (5) si
nu mai devreme de sase luni de la initierea procedurii
de selectie prevazute la primul paragraf litera (b) de la
prezentul alineat.

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile privesc
procedura centralizata
organizata de ESMA pentru
selectia unui CTP unic la
nivelul UE nu sunt aplicabile
intr-un stat candidat. Avand
in vedere dimensiunea pietei,
regimul privind CTP nu va fi
transpus. Pana la data
aderdrii, informatiile care
trebuie raportate de catre
APA si alti contribuitori de
date se vor raporta catre
CNPF, inclusiv in temeiul
art.169 alin.(9).
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ESMA initiazd proceduri de selectie ulterioare in
temeiul primului paragraf in timp util pentru ca
sistemul centralizat de raportare sa poata fi utilizat in
continuare fara intreruperi.

(2) Pentru fiecare dintre clasele de active mentionate la
alineatul (1), ESMA selecteaza solicitantul potrivit
pentru operarea sistemului centralizat de raportare pe
baza urmatoarelor criterii:

(a) capacitatea tehnicd a solicitantului de a furniza un
sistem centralizat de raportare rezilient In intreaga
Uniune;

(b) capacitatea solicitantului de a respecta cerintele
organizationale prevazute la articolul 27h;

(c) capacitatea solicitantului de a primi, de a consolida
si de a difuza, dupa caz:

(i) pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, date
pretranzactionare si posttranzactionare;

(i1) pentru obligatiuni, date posttranzactionare;

(iii) pentru instrumente financiare  derivate
extrabursiere, date posttranzactionare;

(d) adecvarea structurii de guvernanta a solicitantului;
(e) viteza cu care solicitantul poate difuza datele de
piata de baza si datele de reglementare;

(f) pertinenta metodelor si masurilor aplicate de
solicitant pentru a asigura calitatea datelor;

(g) cheltuielile totale de care are nevoie solicitantul
pentru a dezvolta sistemul centralizat de raportare si
costurile functionarii continue a sistemului centralizat
de raportare;

(h) nivelul taxelor pe care solicitantul intentioneaza sa
le perceapa de la diferitele tipuri de utilizatori ai
sistemului  centralizat de raportare, simplitatea
modelelor sale de taxe si de acordare de licente si
respectarea articolului 13;

(i) pentru sistemul centralizat de raportare pentru
obligatiuni, existenta unor mecanisme de redistribuire
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a veniturilor in conformitate cu articolul 27h alineatul
(5);

(j) utilizarea tehnologiilor moderne de interfata de catre
solicitant pentru diseminarea datelor de piata de baza si
a datelor de reglementare si pentru conectivitate;

(k) pertinenta masurilor luate de solicitant pentru
pastrarea evidentelor in conformitate cu articolul 27ha
alineatul (3);

(1) capacitatea solicitantului de a asigura rezilienta si
continuitatea activitatii, precum si masurile pe care
solicitantul intentioneaza sa le ia pentru a atenua si a
remedia Intreruperile si riscurile cibernetice;

(m) masurile pe care solicitantul intentioneaza sa le ia
pentru a atenua consumul de energie generat de
colectarea, prelucrarea si stocarea datelor;

(n) in cazul in care o cerere este depusa de solicitanti
comuni, necesitatea, din punctul de vedere al capacitatii
tehnice si logistice, ca fiecare solicitant si depund o
cerere comuna.

(3) Solicitantul furnizeaza toate informatiile necesare
pentru a permite ESMA sa confirme ca solicitantul a
pus in aplicare, la momentul depunerii cererii, toate
masurile necesare pentru a Indeplini criteriile stabilite
la alineatul (2) de la prezentul articol si pentru a
respecta cerintele organizatorice stabilite la articolul
27h.

(4) In termen de sase luni de la initierea procedurii de
selectie mentionate la alineatul (1), ESMA adopta o
decizie motivatd prin care selecteazd solicitantul
potrivit pentru operarea sistemului centralizat de
raportare si 1l invitd sd depund, fard Intarzieri
nejustificate, o cerere de autorizare.

(5) In cazul in care niciun solicitant nu a fost selectat in
temeiul prezentului articol sau autorizat in temeiul
articolului 27db, ESMA initiazd o noud procedura de
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selectie in termen de sase luni de la incheierea
procedurii de selectie sau de autorizare nereusite.
Articolul 27db
Proceduri de aprobare si de respingere a cererilor
de autorizare a CTP-urilor

(1) Solicitantul autorizatiei mentionat la articolul 27da
alineatul (4) furnizeaza toate informatiile necesare
pentru a permite ESMA sa confirme ca solicitantul a
instituit, la momentul depunerii cererii de autorizare,
toate masurile necesare pentru indeplinirea criteriilor
prevazute la articolul 27da alineatul (2).

(2) In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea
cererii de autorizare, ESMA verifica daca aceasta este
completa.

Daca cererea de autorizare nu este completa, ESMA
stabileste un termen in care solicitantul trebuie sa ii
furnizeze informatii suplimentare.
Dupa ce stabileste ca cererea de autorizare este
completa, ESMA notifica solicitantul in consecinta.
(3) In termen de trei luni de la primirea unei cereri de
autorizare complete, ESMA evalueaza respectarea de
catre solicitant a prezentului titlu. Aceasta adopta o
decizie motivatd prin care aproba sau respinge cererea
de autorizare si informeaza solicitantul cu privire la
decizia sa in termen de cinci zile lucratoare de la data
adoptarii deciziei motivate respective. O decizie de
acordare a autorizatiei precizeaza conditiile in care
solicitantul urmeaza sa isi desfasoare activitatea.

(4) In urma autorizirii in temeiul alineatului (3), ESMA
poate acorda solicitantului autorizat ca CTP o perioada
de tranzitie pentru a institui masurile operationale si
tehnice necesare.

(5) CTP-ul respecta in permanentd cerintele
organizationale prevazute la articolul 27h si conditiile
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stabilite Tn decizia motivata de autorizare a CTP-ului
mentionatd la alineatul (3) de la prezentul articol.
Un CTP care nu mai este in masura sa respecte cerintele
si conditiile respective informeazd ESMA in acest sens
fara intarzieri nejustificate.

(6) Retragerea autorizatiei mentionate la articolul 27¢
produce efecte numai dupa ce a fost selectat si autorizat
un nou CTP pentru clasa de active in cauzd, in
conformitate cu articolele 27da si 27db.

(7) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de

reglementare pentru a stabili:
(a) informatiile care trebuie sa fie furnizate in temeiul
alineatului (y;

(b) informatiile care trebuie sa fie incluse in notificarile
mentionate la articolul 27f alineatul (2) in ceea ce
priveste CTP-urile.

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pand la 29
decembrie 2024.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pentru a stabili formularele,
modelele si procedurile standard pentru informatiile
care trebuie sa fie furnizate in temeiul alineatului (1)
din prezentul articol si pentru informatiile care trebuie
sa fie incluse in notificarile mentionate la articolul 27f
alineatul (2) in ceea ce priveste CTP-urile.
ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pania la 29
decembrie 2024.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere
in aplicare mentionate la primul paragraf este conferita
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Comisiei in conditiile prevdzute la articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 27e

Retragerea autorizatiei
(1) ESMA sau autoritatea nationald competenta, dupa
caz, poate retrage autorizatia unui furnizor de servicii
de raportare a datelor In cazul in care acesta:
(a) nu foloseste autorizatia timp de 12 luni, renunta in
mod explicit la autorizatie sau nu a prestat niciun
serviciu in ultimele sase luni;
(b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau prin
orice alta modalitate incorecta;
(c) nu mai indeplineste conditiile in temeiul cérora a
primit autorizatia;
(d) a incédlcat grav si In mod sistematic prezentul
regulament.
(2) ESMA notifica fard intarziere, dacd este cazul,
autoritatii nationale competente din statul membru in
care este stabilit furnizorul de servicii de raportare a
datelor decizia de retragere a autorizatiei unui furnizor
de servicii de raportare a datelor.
(3) Un furnizor de servicii de raportare a datelor a carui
autorizatie urmeaza sa fie retrasd asigurd inlocuirea
ordonatd, inclusiv transferul datelor cétre alti furnizori
de servicii de raportare a datelor, Iinstiintarea
corespunzatoare a clientilor sdi si redirectionarea
fluxurilor de raportare catre alti furnizori de servicii de
raportare a datelor nainte de retragere.

Articolul 118. Autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor

(15) Dispozitiile art.16 alin.(1) lit.a)-e) se
aplica In mod corespunzator temeiurilor de
retragere a autorizatiilor APA si ARM.

(16) In cazul retragerii autorizatiei,
furnizorul de servicii de raportare a datelor
asigurd 1nlocuirea ordonatd a serviciilor
prestate, inclusiv transferul datelor catre alti
furnizori autorizati, informarea
corespunzatoare a clientilor sadi si
redirectionarea fluxurilor de raportare catre
alti furnizori de servicii de raportare a
datelor Tnainte de retragere.

Partial compatibil

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autoritdtile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

Articolul 27f
Cerinte privind organul de conducere al unui
furnizor de servicii de raportare a datelor
(1) Membrii organului de conducere al unui furnizor de
servicii de raportare a datelor trebuie sa aiba in orice
moment o reputatie suficient de bund, si posede
suficiente cunostinte, competente si experientd si sa
dedice suficient timp pentru indeplinirea sarcinilor lor.

Articolul 118. Autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de
raportare a datelor

(2) Pentru obtinerea autorizatiei de APA sau
ARM, solicitantul depune la CNPF, in modul
stabilit prin actele normative emise pentru
executarea prezentei legi, o cerere scrisa, la

Partial compatibil

Va fi transpus ulterior
integral in acte normative
elaborate de CNPF.

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autorititile statelor
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Membrii organului de conducere trebuie sd posede
cunostinte, competente si experientd adecvate pentru a
putea iIntelege activitatile furnizorului de servicii de
raportare a datelor. Fiecare membru al organului de
conducere actioneazd cu onestitate, integritate si
independenta de spirit pentru a contesta in mod eficace,
dupd caz, deciziile conducerii superioare si pentru a
supraveghea si a monitoriza Tn mod eficace procesul
decizional al conducerii, atunci cand este necesar.

In cazul in care un operator de piati doreste si obtini
autorizatia de exploatare a unui APA, a unui CTP sau a
unui ARM 1n temeiul articolului 27d, iar membrii
organului de conducere al APA-ului, CTP-ului sau
ARM-ului sunt aceiasi ca membrii organului de
conducere al pietei reglementate, se considerd ca
persoanele respective Indeplinesc cerintele stabilite la
primul paragraf.

care anexeazda documentele si informatiile
aferente solicitantului, dupa cum urmeaza:

¢) informatii privind identitatea membrilor
organului de conducere si documente care
atestd indeplinirea cerintelor de calificare,
experientd  profesionald, reputatie  si
guvernantd prevazute de actele normative
emise pentru executarea prezentei legi;

d) alte informatii si documente prevazute in
actele normative emise pentru executarea
prezentei legi.

membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta catre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

(2) Furnizorul de servicii de raportare a datelor
comunicd ESMA sau autoritatii nationale competente,
dupa caz, numele tuturor membrilor organului sau de
conducere si orice schimbare a componentei acestuia,
impreund cu toate informatiile necesare pentru a
aprecia dacd entitatea respectd dispozitiile alineatului
(1).

(3) Organul de conducere al unui furnizor de servicii de
raportare a datelor defineste si supravegheaza
implementarea mecanismelor de guvernanta care
asigurd gestionarea eficace si prudentd a unei
organizatii, inclusiv separarea sarcinilor 1n cadrul
organizatiei si prevenirea conflictelor de interese, intr-
un mod care promoveaza integritatea pietei si interesele
clientilor sai.

(4) ESMA sau, dupd caz, autoritatea nationala
competenta, refuza sau retrage autorizarea daca nu este
convinsd cad persoana sau persoanele care conduc
efectiv activitatea furnizorului de servicii de raportare

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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a datelor au o reputatie suficient de buna sau daca exista
motive obiective si demonstrabile de a crede ca
schimbarile propuse privind organul de conducere al
furnizorului de servicii de raportare a datelor ar risca sa
compromitd administrarea corectd si prudentd a
acestuia si luarea in seama 1n mod corespunzitor a
intereselor clientilor sii si a integritatii pietei.

(5) Pana la 1 ianuarie 2021, ESMA elaboreaza proiecte
de standarde tehnice de reglementare pentru evaluarea
caracterului adecvat al membrilor organului de
conducere descris la alineatul (1), tindnd seama de
diferitele roluri si functii indeplinite de acestia, precum
si de necesitatea de a se evita conflictele de interese
dintre membrii organului de conducere si utilizatorii
APA-ului, CTP-ului sau ARM-ului.
Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010

CAPITOLUL 2
Conditii pentru APA-uri, CTP-uri si ARM-uri
Articolul 27g
Cerinte organizatorice pentru APA-uri
(1) Un APA trebuie sa aiba politici si masuri adecvate
pentru a face publice informatiile prevazute la
articolele 20 si 21 fintr-un interval de timp cit mai
apropiat de timpul real, pe cat posibil din punct de
vedere tehnic, in conditii comerciale rezonabile.
Informatiile sunt puse la dispozitie gratuit, la 15 minute
dupa publicarea acestora de cidtre APA. APA
disemineazd in mod eficient si consecvent aceste
informatii, Intr-un mod care sa asigure accesul rapid si
nediscriminatoriu la informatii si intr-un format care sa
faciliteze consolidarea informatiilor cu date similare
din alte surse.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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(2) Informatiile publicate de APA in conformitate cu
alineatul (1) includ, cel putin, urmatoarele detalii:
(a) identificatorul instrumentului financiar;
(b) pretul la care a fost Incheiatd tranzactia;

(c) volumul tranzactiei;
(d) ora tranzactiei;
(e) ora la care a fost raportata tranzactia;
® unitatea de pret a tranzactiei;

(g) codul locului de tranzactionare unde a fost
executatd tranzactia sau, in cazul in care tranzactia a
fost executatd printr-un operator independent, codul
»3I” sau, dupa caz, codul ,,OTC” (extrabursier);
(h) daca este cazul, un indicator care sa arate ca
tranzactia a facut obiectul unor conditii specifice.

(3) APA aplicda si mentine masuri administrative
eficace destinate sa previna conflictele de interese cu
clientii sdi. In special, un APA care este si operator de
piata sau firma de investitii trateaza toate informatiile
colectate in mod nediscriminatoriu si aplica si mentine
masuri corespunzatoare pentru a separa diferitele
functii aferente activitatii sale.

(4) APA respecta cerintele privind securitatea retelelor
si a sistemelor informatice prevazute in Regulamentul
(UE) 2022/2554 al Parlamentului European si al
Consiliului (12).

(4a) Un APA dispune de cerinte obiective,
nediscriminatorii ~ si  publice  pentru  accesul
intreprinderilor care fac obiectul cerintelor de
transparentd prevazute la articolul 20 alineatul (1) si la
articolul 21 alineatul (D).
Un APA face publice preturile si taxele aferente
serviciilor de raportare a datelor furnizate in temeiul
prezentului regulament. Acesta face publice separat
preturile si taxele aferente fiecarui serviciu furnizat,
inclusiv reducerile si rabaturile, precum si conditiile
pentru a beneficia de acestea. Acesta le permite
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entitatilor raportoare sd aibd acces separat la anumite
servicii.

(4b) Un APA pastreaza evidentele referitoare la propria
activitate la dispozitia autoritatii competente relevante
sau a ESMA timp de cel putin cinci ani.

(5) APA trebuie sd aibd sisteme care pot, in mod
eficace, sa verifice integralitatea rapoartelor de
tranzactii, sd identifice omisiunile si erorile evidente si
sd solicite retransmiterea eventualelor rapoarte eronate.

(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili formate comune,
standarde de date si masuri tehnice care sa faciliteze
consolidarea informatiilor astfel cum se mentioneaza la
alineatul (1).
Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare in care precizeaza:
(a) mijloacele prin care un APA poate respecta
obligatia referitoare la informatii mentionatd la
alineatul (y;
(b) continutul informatiilor publicate in temeiul
alineatului (1), care includ cel putin informatiile
mentionate la alineatul (2), astfel incat sa fie posibila
publicarea  informatiilor necesare in  temeiul
prezentului articol;
(c) cerintele organizatorice concrete previazute la
alineatele (3) si (5).

Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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Articolul 27h

Cerinte organizatorice pentru CTP-uri
(1) Un CTP, in conformitate cu conditiile de autorizare
mentionate la articolul 27db:
(a) colecteaza toate datele transmise de contribuitorii de
date in legaturd cu clasa de active pentru care este
autorizat;
(b) colecteaza taxe de la utilizatori, oferind totodata
acces, in mod gratuit, la sistemul centralizat de
raportare investitorilor de retail, cadrelor universitare,
organizatiilor ~ societatii civile si  autoritatilor
competente;
(c) in cazul sistemului centralizat de raportare pentru
actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, redistribuie o
parte din veniturile sale in conformitate cu alineatul (6);
(d) difuzeaza utilizatorilor, sub forma unui flux
continuu de date electronice, 1In  conditii
nediscriminatorii si Intr-un termen cit mai apropiat
posibil din punct de vedere tehnic de timpul real, date
de piata de baza si date de reglementare;
(e) se asigura ca datele de piatd de baza si datele de
reglementare sunt usor accesibile, prelucrabile automat
si utilizabile de toti utilizatorii, inclusiv de investitorii
de retail,;
(f) dispune de sisteme care pot verifica Tn mod eficace
caracterul complet al datelor transmise de contribuitorii
de date, poate identifica erorile evidente si poate
solicita retransmiterea datelor;
(g) 1n cazul in care CTP-ul este controlat de un grup de
operatori economici, acesta dispune de un sistem de
asigurare a conformitdtii pentru a garanta ca
functionarea sistemului centralizat de raportare nu duce
la o denaturare a concurentei.
In sensul primului paragraf litera (d), un CTP pentru
actiuni si fonduri tranzactionate la bursd nu publica
codul de identificare a pietei atunci cind disemineaza

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autoritdtile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).
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publicului pretul cel mai bun de cumpadrare si pretul cel
mai bun de vanzare la nivel european intr-un termen cat
mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de
timpul real.

(2) Un CTP adopta, publica pe site-ul sau de internet si
actualizeaza regulat standarde privind nivelul
serviciilor care cuprind toate elementele urmatoare:
(a) un inventar al contribuitorilor de date de la care se
primesc datele;
(b) modurile si viteza de furnizare a datelor de piata de
baza si a datelor de reglementare catre utilizatori;
(c) masurile luate pentru a asigura continuitatea
operationald in furnizarea datelor de piatd de baza si a
datelor de reglementare.

(3) Un CTP dispune de mecanisme de securitate solide
menite sd garanteze securitatea mijloacelor de transfer
al datelor intre contribuitorii de date si CTP si intre CTP
si utilizatori si sa reducd la minim riscul de corupere a
datelor si de acces neautorizat. CTP mentine resurse
adecvate si are dispozitive de backup pentru a oferi si
mentine serviciile sale n orice moment.

(4) Pentru fiecare dintre clasele de active mentionate la
articolul 27da alineatul (1), CTP publica o listd a
instrumentelor financiare care fac obiectul sistemului
centralizat de raportare, indicand datele de referintd de
identificare ale acestora.
CTP ofera acces, In mod gratuit, la lista sa si se asigura
ca aceasta este revizuitd si actualizata periodic, pentru
a oferi o imagine cuprinzétoare a tuturor instrumentelor
financiare care fac obiectul sistemului centralizat de
raportare.

(5) Un CTP pentru instrumente financiare, altele decat
actiunile si fondurile tranzactionate la bursa, poate
redistribui contribuitorilor de date o parte din veniturile
generate de sistemul centralizat de raportare.
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(6) Un CTP pentru actiuni si fonduri tranzactionate la
bursa redistribuie o parte din veniturile generate de
sistemul centralizat de raportare, asa cum se indicd in
decizia motivata mentionata la articolul 27db alineatul
(3), contribuitorilor de date care indeplinesc unul sau
mai multe dintre urmatoarele criterii (denumit in
continuare ,,sistemul de redistribuire a veniturilor”):
(a) contribuitorul de date este o piata reglementata sau
o piata de crestere pentru IMM-uri al carei volum anual
de tranzactionare a actiunilor reprezintd 1 % sau mai
putin din volumul anual de tranzactionare a actiunilor
in Uniune (denumit in continuare ,,loc de tranzactionare
de mici dimensiuni”);
(b) contribuitorul de date este un loc de tranzactionare
care a furnizat admiterea initiald la tranzactionare a
actiunilor sau a fondurilor tranzactionate la bursd la 27
martie 2019 sau ulterior;
(c) datele sunt transmise de un loc de tranzactionare si
se refera la tranzactii cu actiuni si fonduri
tranzactionate la bursa care au fost incheiate in cadrul
unui sistem de tranzactionare care asigura transparenta
pretranzactionare, in cazul in care tranzactiile
respective nu au rezultat din ordine care au facut
obiectul unei derogari de la transparenta
pretranzactionare in temeiul articolului 4 alineatul (1)
litera (c).

(7) In sensul sistemului de redistribuire a veniturilor,
CTP 1ia in considerare urmatorul volum de
tranzactionare (denumit in continuare ,,volumul de
tranzactionare relevant”):
(a) in sensul alineatului (6) litera (a), volumul anual
total al tranzactiilor generat de locul de tranzactionare
respectiv;

(b) 1n sensul alineatului (6) litera (b):
(i) in cazul locurilor de tranzactionare de mici
dimensiuni, volumul lor anual total de tranzactionare;
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(i1) in cazul altor locuri de tranzactionare decat locurile
de tranzactionare de mici dimensiuni, volumul de
tranzactionare aferent actiunilor si  fondurilor
tranzactionate la bursa mentionate la litera respectiva;
(c) in sensul alineatului (6) litera (c), volumul aferent
actiunilor si fondurilor tranzactionate la bursa
mentionate la litera respectiva.

CTP determina cuantumul veniturilor care urmeaza sa
fie redistribuite contribuitorilor de date in cadrul
sistemului de redistribuire a veniturilor inmultind
volumul de tranzactionare relevant cu ponderea
atribuita fiecarui criteriu prevazut la alineatul (6), astfel
cum se specifica in standardele tehnice de reglementare
adoptate in temeiul alineatului (8).

In cazul in care locurile de tranzactionare indeplinesc
mai mult de unul dintre criteriile prevazute la alineatul
(6), cuantumurile care rezulta din calculul mentionat la
al doilea

(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de

reglementare pentru:
(a) a preciza ponderea atribuitd fiecdrui -criteriu
prevazut la alineatul (6);

(b) a detalia metoda de calculare a cuantumului
veniturilor care urmeaza sda fie redistribuite
contribuitorilor de date, astfel cum se mentioneaza la
alineatul @) al doilea paragraf;
(c) a preciza criteriile pe baza carora CTP-ul poate, in
cazul in care dovedeste cad un contribuitor de date a
incélcat in mod grav si repetat cerintele in materie de
date mentionate la articolele 22a, 22b si 22c, sa
suspende temporar participarea contribuitorului de date
respectiv la sistemul de redistribuire a veniturilor si sa
precizeze conditiile in care CTP-ul trebuie:
(i) sda reia  redistribuirca  veniturilor;  si
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(i1) in cazul in care nu a avut loc o incalcare a acestor
cerinte, sd verse contribuitorului de date respectiv
veniturile retinute si dobanzile aferente.

In sensul primului paragraf litera (a) de la prezentul
alineat, criteriul prevazut la alineatul (6) litera (a) are o
pondere mai mare decét criteriul prevazut la litera (b)
de la alineatul respectiv, iar criteriul prevazut la litera
(b) de la paragraful respectiv are o pondere mai mare
decat criteriul prevazut la litera (c) de la alineatul
respectiv.

ESMA f1nainteazd Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 29 decembrie 2024.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

aragraf de la prezentul alineat se adauga cumulativ.
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Articolul 27ha

Obligatii de raportare pentru CTP-uri
(1) Un CTP publica anual pe site-ul sdu de internet
statistici privind performanta si rapoarte privind
incidentele referitoare la calitatea datelor si la sistemele
de date. Respectivele statistici de performanta si
rapoarte privind incidentele sunt accesibile publicului
in mod gratuit.
(2) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza continutul, momentul in
timp, formatul si terminologia obligatiei de raportare
prevazuta la alineatul (1).
ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pand la 29
septembrie 2025.
Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(3) Un CTP pastreaza evidentele referitoare la propria
activitate la dispozitia autoritatii competente relevante
sau a ESMA timp de cel putin cinci ani.

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile  reglementeaza
obligatiile CTP, a caror
autorizare si supraveghere
sunt exercitate de ESMA, si
nu de autoritatile statelor
membre; prin urmare, acestea
nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat. Avand in vedere
dimensiunea pietei, regimul
privind CTP nu este transpus.
Pana la data aderarii,
informatiile care trebuie
raportate de catre APA si alti
contribuitori de date se vor
raporta citre CNPF, inclusiv
in temeiul art.169 alin.(9).

Articolul 27i
Cerinte organizatorice pentru ARM-uri
(1) Un ARM trebuie sa aiba politici si masuri adecvate
pentru a raporta informatiile prevazute la articolul 26
cat mai rapid posibil si nu mai tarziu de incheierea zilei
lucratoare urmatoare zilei in care a avut loc tranzactia.
(2) ARM aplica si mentine masuri administrative
eficace destinate sa previna conflictele de interese cu
clientii sai. In special, un ARM care este si operator de
piata sau firma de investitii trateaza toate informatiile
colectate in mod nediscriminatoriu si aplica si mentine

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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masuri corespunzdtoare pentru a separa diferitele
functii aferente activitatii sale.

(3) ARM respecta cerintele privind securitatea retelelor
si a sistemelor informatice prevazute in Regulamentul
(UE) 2022/2554.

(4) ARM trebuie si aiba sisteme care sda poatd sa
verifice in mod eficace integralitatea rapoartelor de
tranzactii, sa identifice omisiunile si erorile evidente
provocate de firma de investitii si, in cazul producerii
unei astfel de erori sau omisiuni, sd comunice firmei de
investitii detaliile erorii sau omisiunii si sd solicite
retransmiterea  eventualelor  rapoarte  eronate.
ARM trebuie sd aiba sisteme care sda 1i permitd sa
depisteze erorile sau omisiunile provocate de ARM-ul
insusi si care sd permita ARM-ului sd corecteze si sa
transmitd, sau sa retransmitd, dupad caz, autoritatii
competente rapoarte de tranzactii corecte si complete.
(4a) Un ARM dispune de cerinte obiective,
nediscriminatorii  $i  publice  pentru  accesul
intreprinderilor care fac obiectul obligatiei de raportare
prevazute la articolul 26 la serviciile sale.
Un ARM face publice preturile si taxele aferente
serviciului de raportare a datelor furnizat in temeiul
prezentului regulament. Acesta face publice separat
preturile si taxele aferente fiecdrui serviciu furnizat,
inclusiv reducerile si rabaturile, precum si conditiile
pentru a beneficia de acestea. El permite entitatilor
raportoare sa aibd acces separat la anumite servicii.
Preturile si taxele percepute de un ARM trebuie sa fie
legate de costuri.

(4b) Un ARM pastreazd evidentele referitoare la
propria activitate la dispozitia autoritdtii competente
relevante sau a ESMA timp de cel putin cinci ani.

(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare in care precizeaza:
(a) mijloacele prin care ARM-ul poate respecta

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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obligatia referitoare la informatii mentionata la
alineatul (1); si
(b) cerintele organizatorice concrete prevazute la
alineatele (2) si (4).

Se deleagd Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

TITLUL V
INSTRUMENTE FINANCIARE DERIVATE
Articolul 28
Obligatia de a efectua tranzactii prin intermediul
pietelor reglementate, al MTF-urilor sau al OTF-
urilor
(1) Contrapartile financiare si contrapartile
nefinanciare care fac obiectul obligatiei de compensare
in temeiul titlului II din Regulamentul (UE) nr.
648/2012 incheie tranzactii cu alte astfel de contraparti
financiare sau alte astfel de contraparti nefinanciare,
avand drept obiect instrumente financiare derivate
apartinand unei clase de instrumente financiare
derivate care face obiectul obligatiei de tranzactionare
in conformitate cu articolul 32 si care figureaza in
registrul mentionat la articolul 34, numai prin
intermediul:
(a) pietelor reglementate;
(b) MTF-urilor;
(c) OTF-urilor; sau
(d) locurilor de tranzactionare din tari terte, cu conditia
ca Comisia sa fi adoptat o decizie in conformitate cu
alineatul (4), iar tara tertd sa prevadd un sistem
echivalent efectiv de recunoastere a locurilor de
tranzactionare autorizate 1in temeiul Directivei
2014/65/UE in ceea ce priveste admiterea la
tranzactionare sau tranzactionarea _instrumentelor

Articolul 125. Obligatia de tranzactionare
prin intermediul locurilor organizate

(3) Contrapartile financiare si contrapartile
nefinanciare prevazute la alin.(1) incheie
tranzactii cu alte astfel de contraparti
financiare sau alte astfel de contraparti
nefinanciare, avand ca obiect instrumente
financiare derivate apartinand unei clase de
instrumente financiare derivate care face
obiectul obligatiei de tranzactionare potrivit
alin.(4) numai prin intermediul:

a) unei piete reglementate;

b) unui MTF;

¢) unui OTF; sau

d) unui loc de tranzactionare dintr-o tara terta
considerat echivalent potrivit art.56 alin.(7).

Compatibil
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financiare derivate care fac obiectul unei obligatii de
tranzactionare in tara tertd respectivda pe o baza
neexclusiva.

(2) ESMA monitorizeaza periodic activitatea cu
instrumente financiare derivate care nu au fost
declarate ca facand obiectul obligatiei de tranzactionare
conform alineatului (1), pentru a identifica cazurile 1n
care o clasa specificd de contracte poate crea riscuri
sistemice, precum si pentru a preveni arbitrajul de
reglementare intre tranzactiile cu instrumente
financiare derivate care sunt supuse obligatiei de
tranzactionare i tranzactiile cu instrumente financiare
derivate care nu sunt supuse obligatiei de
tranzactionare.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele ESMA si a
Comisiel.

(2a) Tranzactiile cu instrumente financiare derivate
care sunt exceptate de la obligatia de compensare sau
care nu sunt supuse obligatiei de compensare 1n temeiul
titlului II din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 nu fac
obiectul obligatiei de tranzactionare.

(5) Obligatia de tranzactionare prevazuta la
alin.(3) nu se aplicd tranzactiilor cu
instrumente financiare derivate exceptate de
la obligatia de compensare sau care nu sunt
supuse obligatiei de compensare conform
legislatiei privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapdrtile centrale
si registrele centrale de tranzactii.

Partial compatibil

Trimiterea la norma de
transpunere a
Regulamentului (UE)

nr.648/2012 nu este redata
expres, intrucat acesta nu este
transpus.

(3) Instrumentele financiare derivate declarate ca
facand obiectul obligatiei de tranzactionare in temeiul
alineatului (1) sunt eligibile pentru a fi admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd sau
tranzactionate in orice loc de tranzactionare 1in
conformitate cu alineatul (1) in mod neexclusiv si
nediscriminatoriu.

(6) Instrumentele financiare derivate declarate
ca facand obiectul obligatiei de tranzactionare
in temeiul alin.(1) sunt eligibile pentru a fi
admise la tranzactionare pe o piatd
reglementata sau tranzactionate in orice loc de
tranzactionare 1n  mod neexclusiv  si
nediscriminatoriu.

Compatibil

4) Comisia poate adopta, in conformitate cu
procedura de examinare mentionatd la articolul 51
alineatul (2), decizii prin care stabileste ca regimul
legal si de supraveghere dintr-o anumitd tard terta
asigura respectarea de catre locurile de tranzactionare
autorizate in tara tertd respectivd a unor cerinte
obligatorii din punct de vedere juridic, care sunt

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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echivalente cu cerintele pentru locurile de
tranzactionare mentionate la alineatul (1) litera (a), (b)
sau (c) din prezentul articol, rezultand din prezentul
regulament, din Directiva 2014/65/UE si Regulamentul
(UE) nr. 596/2014 si care fac obiectul unei
supravegheri si al unui control eficace al aplicarii in
tara terta respectiva.

Aceste decizii se adopta cu unicul scop de a determina
eligibilitatea ca loc de tranzactionare pentru
instrumente financiare derivate care sunt supuse
obligatiei de tranzactionare.

Cadrul legal si de supraveghere al unei tari terte este
considerat a avea efect echivalent dacd indeplineste
urmatoarele conditii:

(a) locurile de tranzactionare din tara terta respectiva
fac obiectul autorizarii si al supravegherii si aplicarii
eficace in mod permanent;

(b) locurile de tranzactionare au reguli transparente si
clare astfel incat instrumentele financiare derivate sa
poatd fi tranzactionate in mod echitabil, ordonat si
eficient si sd poata fi negociate Tn mod liber;

(c) emitentii de instrumente financiare fac obiectul unei
obligatii de informare periodice si continue,
asigurandu-se astfel un nivel ridicat de protectie a
investitorilor;

(d) asigurd transparenta si integritatea pietei prin
intermediul unor norme care vizeaza abuzurile de piata
precum utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si
manipularea pietei;

O decizie a Comisiei in temeiul prezentului alineat se
poate limita la una sau mai multe categorii de locuri de
tranzactionare. In acest caz, un loc de tranzactionare
dintr-o tard tertd se include la alineatul (1) litera (d)
doar daca apartine unei categorii reglementate prin
decizia Comisiei.
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®)) Pentru a asigura aplicarea consecventd a
prezentului articol, ESMA elaboreaza proiecte de
standarde tehnice de reglementare pentru a specifica
tipurile de contracte mentionate la alineatul (2) care au
un efect direct, semnificativ si previzibil in Uniune si
cazurile 1n care obligatia de tranzactionare este
necesara sau adecvatd pentru a preveni eludarea
dispozitiilor prezentului regulament.

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Pe cat posibil si dupd caz, standardele tehnice de
reglementare mentionate la prezentul alineat sunt
identice cu cele adoptate in temeiul articolului 4
alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

Articolul 29
Obligatia de compensare in cazul instrumentelor
financiare derivate tranzactionate pe pietele

reglementate si momentul acceptarii compensarii
(1) Operatorii pietelor reglementate se asigura ca toate
tranzactiile cu instrumente financiare derivate care sunt
incheiate pe respectivele piete reglementate sunt
compensate prin CPC.

Articolul 126. Obligatia de compensare si
acordurile de compensare indirecta

(1) Operatorii pietelor reglementate se asigura
cd toate tranzactiile cu instrumente financiare
derivate care sunt incheiate pe respectivele
piete reglementate sunt compensate prin CPC.

Compatibil

(2) CPC, locurile de tranzactionare si firmele de
investitii care actioneaza ca membri compensatori in
conformitate cu articolul 2 punctul 14 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012 instituie sisteme,
proceduri si mecanisme eficace pentru instrumentele
financiare derivate compensate, pentru a garanta
prezentarea si acceptarea la compensare a tranzactiilor
cu instrumente financiare derivate compensate cat mai
rapid posibil din punct de vedere tehnologic, folosind
sisteme automate.

(2) CPC, locurile de tranzactionare si firmele
de investitii care actioneazd ca membri
compensatori in conformitate cu legislatia
aplicabild instituie sisteme, proceduri si
mecanisme eficace pentru instrumentele
financiare derivate compensate, pentru a
garanta prezentarea §i  acceptarea la
compensare a tranzactiilor cu instrumente
financiare derivate compensate cat mai rapid

Partial compatibil

Trimiterea la norma de
transpunere a
Regulamentului (UE)

nr.648/2012 nu este redata
expres, intrucat acesta nu este
transpus.
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In sensul prezentului alineat, ,,instrumente financiare
derivate compensate” Inseamna:

(a) toate instrumentele financiare derivate care urmeaza
sd fie compensate in temeiul obligatiei de compensare
de la alineatul (1) din prezentul articol sau in temeiul
obligatieci de compensare de la articolul 4 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

(b) toate instrumentele financiare derivate care sunt
agreate 1n alt mod pentru compensare de catre partile
relevante.

posibil din punct de vedere tehnologic,
folosind sisteme automate.

(3) In sensul alin.(2), instrumente financiare
derivate compensate Tnseamna:

a) toate instrumentele financiare derivate care
urmeaza sa fie compensate in temeiul
obligatiei de compensare prevazute la alin.(1)
sau potrivit dispozitiilor legislatiei privind
instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapdrtile centrale i
registrele centrale de tranzactii,

b) toate instrumentele financiare derivate care
sunt agreate in alt mod pentru compensare de
catre partile relevante.

(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare care sd specifice cerintele minime pentru
sisteme, proceduri si mecanisme, inclusiv intervalele
de timp pentru acceptare, in temeiul prezentului articol,
tinand seama de nevoia de a asigura gestionarea
adecvata a riscurilor operationale sau de alta natura.
ESMA are competenta permanentd de a dezvolta
standardele tehnice de reglementare pentru a le
actualiza pe cele in vigoare dacd considerd ca este
necesar pe masura ce standardele in domeniul industriei
evolueaza.

ESMA inainteaza Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf
pana la 3 iulie 2015.

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul si la al doilea paragraf in conformitate cu
articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 30
Acorduri de compensare indirecta
(1) Acordurile de compensare indirecta cu privire la
instrumentele financiare derivate tranzactionate la

(4) Acordurile de compensare indirecta
privind instrumentele financiare derivate
tranzactionate la bursd sunt permise cu
conditia sd nu sporeasca riscul de contraparte

Partial compatibil

Principiul  acordurilor de
compensare indirectd pentru
instrumente financiare
derivate tranzactionate la
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bursa sunt permise cu conditia sa nu sporeasca riscul de
contraparte si sd garanteze faptul ca activele si pozitiile
contrapartii beneficiazd de o protectie cu un efect
echivalent celei mentionate la articolele 39 si 48 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

si sd asigure ca activele si pozitiile
contrapartii beneficiazd de wun nivel de
protectie echivalent celui aplicabil in cadrul
regimului de segregare si portabilitate,
precum si celui aplicabile in cadrul regimului
de dreptul de interventiec a CPC in caz de
neindeplinire a obligatiilor de plata, astfel
cum este prevazut in legislatia privind
instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapartile centrale si
registrele centrale de tranzactii.

bursa este transpus.
Trimiterea la norma de
transpunere a Regulamentului
(UE) nr.648/2012 nu este
redata expres, intrucat acesta
nu este transpus; se utilizeaza
o formulare generald privind
legislatia aplicabila in materie
de compensare si decontare,
urmand a fi detaliatd prin
actele normative ale CNPF
ulterior  aprobarii  actului
normativ (hotardire BNM) de
transpunere a Regulamentului
(UE) nr.648/2012.

(2) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare in care precizeaza tipurile de acorduri
privind serviciile de compensare indirectd care
indeplinesc conditiile mentionate la alineatul (1),
asigurand coerenta cu dispozitiile instituite pentru
instrumentele financiare derivate extrabursiere 1n
capitolul II din Regulamentul delegat (UE) nr.
149/2013 al Comisiei ( 13 ).

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
prezentul alineat in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 31
Servicii de reducere a riscurilor posttranzactionare
(1) Cerintele de transparenta prevazute la articolele 8a,
10 si 21 din prezentul regulament, obligatia de
tranzactionare prevazuta la articolul 28 din prezentul
regulament si obligatia de a executa ordinele in
conditiile cele mai favorabile pentru client prevéizuta la

Articolul 127. Servicii de reducere a
riscurilor post-tranzactionare

(1) Cerintele de transparentd prevazute la
art.65 alin.(2) si (3), art.113 alin.(4)-(5),
alin.(7)-(8) si art.114 alin.(2)-(3), obligatia de
tranzactionare prevazuta la art.125 si obligatia
de a executa ordinele in conditiile cele mai

Compatibil
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articolul 27 din Directiva 2014/65/UE nu se aplica
tranzactiilor cu instrumente financiare derivate
extrabursiere care sunt formate si stabilite ca urmare a
serviciilor de reducere a riscurilor posttranzactionare.

favorabile pentru client prevazuta la art.58 nu
se aplicd tranzactiilor cu instrumente
financiare derivate extrabursiere care sunt
formate si stabilite ca urmare a serviciilor de
reducere a riscurilor post-tranzactionare.

(3) Firmele de investitii si operatorii de piata care sunt
furnizori de servicii de reducere a riscurilor
posttranzactionare tin evidente complete si exacte ale
tranzactiilor mentionate la alineatul (1) din prezentul
articol care nu sunt deja inregistrate sau raportate in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 648/2012.
Firmele de investitii si operatorii de piatd in cauza pun
evidentele respective, cu promptitudine, la dispozitia
autoritatii competente relevante sau a ESMA, la cerere.

(2) Firmele de investitii si operatorii de piata
care sunt furnizori de servicii de reducere a
riscurilor post-tranzactionare tin evidente
complete si exacte ale tranzactiilor prevazute
la alin.(1), in cazul in care acestea nu sunt deja
inregistrate sau raportate in conformitate cu
legislatia privind instrumentele financiare
derivate extrabursiere, contrapdrtile centrale
si registrele centrale de tranzactii. La
solicitarea CNPF, evidentele respective
trebuie puse la dispozitie fara intirziere.

Compatibil

4) Comisia este imputernicitd sd adopte, in
conformitate cu articolul 50, acte delegate de
completare a prezentului regulament prin care sa
precizeze:

(a) serviciile de reducere a riscurilor posttranzactionare
in sensul alineatului (1);

(b) tranzactiile care trebuie inregistrate in conformitate
cu alineatul (3).

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referd la
competentele Comisiei.

Articolul 32
Procedura referitoare la obligatia de
tranzactionare
(1) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica urmatoarele:
(a) care dintre clasele de instrumente financiare
derivate declarate ca facand obiectul obligatiei de
compensare in conformitate cu articolul 5 alineatele (2)
si (4) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 sau ce
subset relevant al acesteia este tranzactionat in locurile

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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de tranzactionare mentionate la articolul 28 alineatul
(1) din prezentul regulament;

(b) data sau datele de la care intrd in vigoare obligatia
de tranzactionare, inclusiv o intrare in vigoare treptata
si categoriile de contraparti carora li se aplicd obligatia,
atunci cand o astfel de intrare in vigoare treptata si
astfel de categorii de contraparti au fost prevazute de
standardele tehnice de reglementare prevazute la
articolul 5 alineatul (2) litera (b) din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012.

ESMA f1nainteazd Comisiei proiectele de standarde
tehnice de reglementare in cauza in termen de sase luni
de la adoptarea de catre Comisie a standardelor tehnice
de reglementare in conformitate cu articolul 5 alineatul
(2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

Inainte de a inainta Comisiei spre adoptare proiectele
de standarde tehnice de reglementare, ESMA
organizeaza o consultare publica si, dupa caz, se poate
consulta cu autoritatile competente din tari terte.

Se conferd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(2) Pentru ca obligatia de tranzactionare sa produca
efecte:

(a) clasa de instrumente financiare derivate in temeiul
alineatului (1) litera (a) de la prezentul articol sau un
subset relevant al acesteia trebuie sa fie tranzactionata
in cel putin un loc de tranzactionare, astfel cum se
mentioneaza la articolul 28 alineatul (1); si

(b) trebuie sa existe un interes suficient pentru
cumparare si vanzare din partea unor parti terte pentru
clasa de instrumente financiare derivate respectiva sau
un subset relevant al acesteia pentru ca o asemeneca
clasa de instrumente financiare derivate sa fie
consideratd suficient de lichidd pentru a fi

122




tranzactionatd numai in locurile mentionate la articolul
28 alineatul (1).

(3) In procesul de elaborare a proiectelor de standarde
tehnice de reglementare mentionate la alineatul (1),
ESMA stabileste daca o clasa de instrumente financiare
derivate sau un subset relevant al acesteia este suficient
de lichid pe baza urmatoarelor criterii:

(a) frecventa medie si marimea tranzactiilor n functie
de o serie de conditii de pe piata, avand in vedere natura
si ciclul de viata ale produselor din clasa respectiva de
instrumente financiare derivate;

(b) numarul si tipul participantilor activi pe piata,
inclusiv raportul dintre participantii de pe piatd si
produsele/contractele tranzactionate pe piata unui
anumit produs;

(c) marimea medie a spreadurilor.

La pregatirea acestor proiecte de standarde tehnice de
reglementare, ESMA tine cont de impactul anticipat pe
care l-ar putea avea aceasta obligatie de tranzactionare
asupra lichiditatii unei clase de instrumente financiare
derivate sau a unui subset relevant al acesteia, precum
si de activitatile comerciale ale utilizatorilor finali care
nu sunt entitdti financiare.

ESMA stabileste daca o clasa de instrumente financiare
derivate sau un subset relevant al acesteia este suficient
de lichid numai in tranzactii sub o anumitd dimensiune.
(4) ESMA procedeazd, din proprie initiativd, in
conformitate cu criteriile prevazute la alineatul (2) si in
urma unei consultdri publice, la identificarea si
notificarea catre Comisie a claselor de instrumente
financiare derivate sau a contractelor individuale
derivate care ar trebui si facd obiectul obligatiei de
tranzactionare in locurile de tranzactionare mentionate
la articolul 28 alineatul (1) din prezentul regulament,
dar pentru care nicio CPC nu a primit Inca autorizatie

123




in temeiul articolului 14 sau 15 din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012. 4

Ca urmare a notificérii din partea ESMA mentionate la
primul paragraf, Comisia poate publica o cerere de
elaborare de propuneri vizdnd tranzactionarea
respectivelor instrumente financiare derivate in locurile
mentionate la articolul 28 alineatul (1).

(4a) In cazul in care ESMA consideri ci suspendarea
obligatiei de compensare mentionate la articolul 6a din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012 reprezintd o
modificare semnificativa a criteriilor pentru intrarea in
vigoare a obligatiei de tranzactionare, astfel cum se
mentioneaza la alineatul (5) de la prezentul articol,
ESMA poate cere Comisiei sd suspende obligatia de
tranzactionare prevazute la articolul 28 alineatul (1) din
prezentul regulament pentru aceleasi clase specifice de
instrumente financiare derivate extrabursiere care fac
obiectul cererii de suspendare a obligatiei de
compensare.

(4b) ESMA poate solicita Comisiei sd suspende
obligatia de tranzactionare previdzutd la articolul 28
alineatul (1) pentru anumite clase de instrumente
financiare derivate extrabursiere sau pentru un anumit
tip de contraparte, dacd aceastd suspendare este
necesara pentru a evita sau a aborda efectele negative
asupra lichiditdtii sau o amenintare grava la adresa
stabilitdtii financiare si pentru a asigura buna
functionare a pietelor financiare din Uniune si in cazul
in care suspendarea este proportionald cu obiectivele
respective.

(4c) Cererile mentionate la alineatele (4a) si (4b) nu
se publica.

(4d) Dupa primirea cererilor mentionate la
alineatele (4a) si (4b), Comisia ia, fard Intarzieri
nejustificate si pe baza motivelor si a datelor concrete
furnizate de ESMA, una dintre urmatoarele masuri:
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(a) suspenda, prin intermediul unui act de punere in
aplicare, obligatia de tranzactionare pentru clasele de
instrumente financiare derivate extrabursiere sau
pentru tipurile de contraparti;

(b) respinge suspendarea solicitata.

In sensul literei (b) de la primul paragraf, Comisia
informeaza ESMA cu privire la motivele pentru care a
respins suspendarea solicitatd. Comisia informeaza fara
intarziere Parlamentul European si Consiliul cu privire
la decizia de respingere si le transmite motivele
comunicate catre ESMA. Informatiile furnizate
Parlamentului European si Consiliului cu privire la
respingere si la motivele respingerii nu se fac publice.
Suspendarea mentionatd la primul paragraf litera (a)
este valabila o perioada initiala care nu depaseste trei
luni de la data publicérii actului de punere in aplicare
mentionat la litera respectiva.

In cazul in care motivele suspendirii mentionate la
primul paragraf litera (a) continud sa se aplice, Comisia
poate, printr-un act de punere in aplicare, sa
prelungeasca suspendarea cu perioade suplimentare de
cel mult trei luni, durata totald a suspendarii neputand
sa depaseasca 12 luni.

Actele de punere in aplicare mentionate la primul
paragraf litera (a) si la al patrulea paragraf de la
prezentul alineat se adoptd in conformitate cu
procedura de examinare mentionata la articolul 51.

(5) In conformitate cu alineatul (1), ESMA prezinti
Comisiei proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a modifica, suspenda sau revoca standardele
tehnice de reglementare existente, ori de cate ori are loc
o modificare semnificativd a criteriilor stabilite la
alineatul (2). Inainte de a proceda astfel, ESMA se
poate consulta, dupa caz, cu autorititile competente din
tari terte.
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Se confera Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
prezentul alineat, in conformitate cu articolele 10-14
din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza criteriile mentionate la
alineatul (2) litera (b).

ESMA f1nainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagda Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 32a
Suspendarea autonoma a obligatiei de
tranzactionare

(1) La cererea autoritdtii competente a unui stat
membru, Comisia poate suspenda, printr-un act de
punere in aplicare, obligatia de tranzactionare
prevazutd la articolul 28 (denumitd in continuare
»obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare
derivate”) in ceea ce priveste anumite contraparti
financiare, dupa caz, dupa consultarea ESMA.
Autoritatea competentd indicd motivele pentru care
considerd ca sunt 1Indeplinite conditiille pentru
suspendare. Autoritatea competentd demonstreaza in
special ca contrapartea financiara aflatd sub jurisdictia
sa:

(a) actioneazd in mod regulat ca formator de piata
pentru un instrument financiar derivat extrabursier care
face obiectul obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate si primeste periodic
cereri de cotatie pentru instrumentele financiare

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile privesc
procedura la nivelul UE
privind suspendarea

obligatiei de tranzactionare si
competentele Comisiei si ale
ESMA; acestea nu sunt
aplicabile intr-un stat
candidat.
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derivate care fac obiectul obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate de la o contraparte
din afara SEE care nu are calitatea de membru activ
intr-un loc de tranzactionare din SEE care ofera
tranzactionare cu instrumentul financiar derivat
extrabursier care face obiectul obligatiei de
tranzactionare a instrumentelor financiare derivate; sau
(b) actioneaza in mod regulat in calitate de formator de
piata intr-un swap pe riscul de credit care face obiectul
obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare
derivate si:

(i) intentioneaza sa tranzactioneze swapuri pe riscul de
credit care fac obiectul obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate pe cont propriu intr-
un loc de tranzactionare deschis numai contrapartilor
care sunt membri compensatori in cadrul unei CPC 1n
sensul definitiei de la articolul 2 punctul 14 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012 [loc de tranzactionare
»de la negociant la negociant” (,,dealer-to-dealer”
venue)];

(il) intentioneaza sa tranzactioneze swapuri pe riscul de
credit care fac obiectul obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate pe cont propriu cu o
contraparte care este formator de piatad si care nu are
calitatea de membru activ Intr-un loc de tranzactionare
,de la negociant la negociant” din SEE care ofera
tranzactionarea instrumentelor financiare derivate
extrabursiere care fac obiectul obligatiei de
tranzactionare a instrumentelor financiare derivate; si
(iii) compenseaza respectivele swapuri pe riscul de
credit intr-o CPC autorizata sau recunoscuta in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 648/2012.

Actul de punere in aplicare mentionat la primul
paragraf de la prezentul alineat se adoptd in
conformitate cu procedura de examinare mentionata la
articolul 51.
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(2) Atunci cand evalueaza oportunitatea suspendarii
obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare
derivate in conformitate cu alineatul (1), Comisia
analizeaza daca sa o suspende pentru anumite piete si
ia In considerare daca aceastd suspendare a obligatiei
de tranzactionare cu instrumente financiare derivate ar
avea un efect de denaturare a obligatiei de compensare
in temeiul titlului II din Regulamentul (UE) nr.
648/2012.

Comisia contacteazd, de asemenea, alte autoritati
competente ale altor state membre pentru a evalua daca
contrapartile financiare din alte state membre decat cel
care formuleazd cererea in temeiul alineatului (1)
(denumit in continuare ,,statul membru solicitant”) se
afla intr-o situatie similard celei din statul membru
solicitant.

Autoritatea competentd a unui stat membru, altul decat
statul membru solicitant, poate solicita, dupa adoptarea
actului de punere in aplicare mentionat la alineatul (1),
ca contrapartile financiare care se afld intr-o situatie
similard cu cea din statul membru solicitant sa fie
adaugate la actul de punere in aplicare. Autoritatea
competentd a statului membru care face cererea
demonstreaza de ce considerd cd sunt indeplinite
conditiile pentru suspendare.

(3) Daca obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate este suspendata 1n temeiul
alineatului (1) sau (2) 1n ceea ce priveste o contraparte
financiara, obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate nu se aplicd contrapartii sale, astfel
cum se mentioneaza la alineatul (1) litera (a) sau la
alineatul (1) litera (b) punctul (ii).

(4) Actul de punere in aplicare mentionat la alineatul
(1) este insotit de datele concrete prezentate de
autoritatea competentd care solicita suspendarea.
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(5) Actul de punere 1n aplicare mentionat la alineatul
(1) se comunica ESMA si se publicd in registrul
mentionat la articolul 34.

(6) Comisia reexamineaza periodic daca motivele
suspendarii  obligatiei de  tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate continua sa se aplice.

(2) Atunci cand evalueaza oportunitatea suspendarii
obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare
derivate in conformitate cu alineatul (1), Comisia
analizeaza daca sa o suspende pentru anumite piete si
ia In considerare daca aceastd suspendare a obligatiei
de tranzactionare cu instrumente financiare derivate ar
avea un efect de denaturare a obligatiei de compensare
in temeiul titlului II din Regulamentul (UE) nr.
648/2012.

Comisia contacteazd, de asemenea, alte autoritafi
competente ale altor state membre pentru a evalua daca
contrapartile financiare din alte state membre decat cel
care formuleazd cererea in temeiul alineatului (1)
(denumit 1n continuare ,,statul membru solicitant”) se
afla intr-o situatie similard celei din statul membru
solicitant.

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Autoritatea competentd a unui stat membru, altul decat
statul membru solicitant, poate solicita, dupa adoptarea
actului de punere in aplicare mentionat la alineatul (1),
ca contrapartile financiare care se afld intr-o situatie
similard cu cea din statul membru solicitant sa fie
adaugate la actul de punere in aplicare. Autoritatea
competentd a statului membru care face cererea
demonstreazd de ce considera cd sunt indeplinite
conditiile pentru suspendare.

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea ofera autoritatilor
competente  ale  statelor
membre optiunea de a solicita
consultarea ESMA inainte ca
statul solicitant sd adopte
actul de punere in aplicare
privind obligatia de
tranzactionare a
instrumentelor financiare
derivate. Republica Moldova
nu poate exercita aceasta
optiune panad la aderarea la
UE, intrucat mecanismul
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implica cooperare intra-UE
prin ESMA.

(3) Daca obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate este suspendatd 1n temeiul
alineatului (1) sau (2) 1n ceea ce priveste o contraparte
financiara, obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate nu se aplica contrapartii sale, astfel
cum se mentioneaza la alineatul (1) litera (a) sau la
alineatul (1) litera (b) punctul (ii).

(4) Actul de punere in aplicare mentionat la alineatul
(1) este insotit de datele concrete prezentate de
autoritatea competenta care solicita suspendarea.

(5) Actul de punere in aplicare mentionat la alineatul
(1) se comunicdi ESMA si se publicd in registrul
mentionat la articolul 34.

(6) Comisia reexamineaza periodic dacd motivele
suspendarii ~ obligatiei de  tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate continud si se aplice.

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea reglementeaza
efectele suspendarii obligatiei
de tranzactionare a
instrumentelor financiare|
derivate la nivel UE, inclusiv
competentele  Comisiei  si
ESMA privind suspendarea si
repunerea in aplicare.
Mecanismul  este  specific
ordinii juridice a UE.

Articolul 33
Mecanismul destinat evitarii normelor repetitive
sau conflictuale
(1) Comisia este asistata de ESMA 1n activitatea de
monitorizare si de pregitire a rapoartelor, cel putin
anuale, catre Parlamentul European si Consiliu cu
privire la aplicarea la nivel international a principiilor
prevazute la articolele 28 si 29, in special In ceea ce
priveste cazurile posibile de cerinte repetitive sau
conflictuale impuse participantilor de pe piata, si
recomanda posibile actiuni.
(2) Comisia poate adopta acte de punere in aplicare
prin care sa constate cd mecanismele juridice, de
supraveghere si de punere in aplicare dintr-o anumita
tara terta:
(a) sunt echivalente cu cerintele care deriva din
articolele 28 si 29;

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea reglementeaza
mecanismul destinat evitarii
normelor  repetitive sau|
conflictuale privind obligatia

de tranzactionare a
instrumentelor financiare
derivate in relatie cu tarile terte
si atribuie Comisieli
competenta de adoptare a
actelor de echivalenta.

Mecanismul de echivalentd
intra-UE nu este aplicabil
Republicii Moldova anterior
aderarii.
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(b) asigura o protectie a secretului profesional
echivalenta cu cea prevazuta de prezentul regulament;
(c) sunt efectiv aplicate si respectate Tn mod echitabil si
farda sd creeze distorsiuni astfel incat sa asigure
eficacitatea supravegherii si a aplicarii normelor 1n tara
terta respectiva.

Respectivele acte de punere in aplicare se adopta in
conformitate cu procedura de examinare de la articolul
51.

(3) Un act de punere in aplicare privind echivalenta in
conformitate cu alineatul (2) are efectul cd obligatia
prevazutd la articolele 28 si 29 se considerd a fi
indeplinita de contrapartile care incheie o tranzactie ce
face obiectul prezentului regulament, daca cel putin
una dintre contraparti este stabilitd in tara tertd
respectiva si contrapartile respectd masurile juridice, de
supraveghere si de control al aplicarii impuse de tara
tertd relevanta.

(4) In cooperare cu ESMA, Comisia monitorizeazi
punerea efectiva in aplicare a cerintelor echivalente
celor prevazute la articolele 28 si 29 de catre tarile terte
pentru care s-a adoptat un act de punere in aplicare
privind echivalenta si prezinta Parlamentului European
si Consiliului rapoarte periodice in acest sens, cel putin
o data pe an.

In cazul in care raportul semnaleazi o nereguld sau
inconsecventd semnificativd in aplicarea cerintelor
echivalente de catre autoritdtile tarii terte, in termen de
30 de zile calendaristice de la prezentarea raportului,
Comisia poate retrage recunoasterea echivalentei
cadrului juridic din tara tertd in cauzi. In cazul
retragerii unui act de punere in aplicare privind
echivalenta, tranzactiile efectuate de contraparti sunt
automat supuse din nou tuturor cerintelor incluse in
articolele 28 si 29 din prezentul regulament.
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Articolul 34

Registrul instrumentelor financiare derivate care
fac obiectul obligatiei de tranzactionare
ESMA publica si mentine pe site-ul sau de internet un
registru care specifica, Tn mod exhaustiv si neechivoc,
instrumentele financiare derivate care fac obiectul
obligatiei de tranzactionare 1n locurile de
tranzactionare mentionate la articolul 28 alineatul (1),
locurile unde acestea sunt admise la tranzactionare sau
tranzactionate si datele de la care obligatia produce
efecte.

Prevederi UE netranspuse

Desi norma se referd la
atribuirea ESMA competenta
de a tine si publica registrul
instrumentelor financiare
derivate care fac obiectul
obligatiei de tranzactionare,
avand in vedere transpunerea
art.28 alin.(1) din Regulament
in norma echivalentd din

art.125 alin.(3), la nivel
national, CNPF va tine
evidenta instrumentelor

derivate supuse obligatiei de
tranzactionare pe teritoriul
Republicii Moldova, fapt care
urmeaza a fi inclus in actele
normative ale CNPF.

TITLUL VI
ACCES NEDISCRIMINATORIU LA
COMPENSARE PENTRU INSTRUMENTELE

FINANCIARE
Articolul 35
Acces nediscriminatoriu la CPC
(1) Fara a aduce atingere articolului 7 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012, o CPC accepta
compensarea instrumentelor financiare in mod

transparent si nediscriminatoriu, inclusiv in ceea ce
priveste cerintele de garantare si taxele legate de acces,
indiferent de locul de tranzactionare in care este
executata operatiunea.

Cerinta de la primul paragraf nu se aplica
instrumentelor financiare derivate tranzactionate la
bursa.

Articolul 121. Accesul nediscriminatoriu la
compensare pentru instrumentele
financiare

(1) Fara a aduce atingere dispozitiilor
legislatiei aplicabile privind regulile de acces
la o CPC, CPC sunt obligate sa accepte
compensarea instrumentelor financiare 1in
mod transparent si nediscriminatoriu, inclusiv
in ceea ce priveste cerintele de garantare si
taxele legate de acces, indiferent de locul de
tranzactionare 1n care este executatd
operatiunea. Aceastd cerintd nu se aplica
instrumentelor financiare derivate
tranzactionate la bursa.

(3) Fara a aduce atingere dispozitiilor
legislatiei aplicabile privind accesul CPC la
un loc de tranzactionare, locurile de
tranzactionare furnizeaza, la cerere, in mod
transparent si nediscriminatoriu, inclusiv in

Partial compatibil

Trimiterea la norma de
transpunere a
Regulamentului (UE)

nr.648/2012 nu este redata
expres, Intrucat acesta nu este
transpus.
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ceea ce priveste taxele legate de acces, fluxuri
de informatii (feed-uri) referitoare la
tranzactii oricarei CPC autorizate sau
recunoscute conform legislatiei aplicabile si
care doreste sd compenseze tranzactii cu
instrumente financiare incheiate in respectivul
loc de tranzactionare. Aceastd cerintd nu se
aplica:

a) contractelor cu instrumente financiare
derivate care fac deja obiectul obligatiilor de
acces conform dispozitiilor legislatiei
aplicabile privind accesul CPC la un loc de
tranzactionare;

b)  instrumentelor
tranzactionate la bursa.

financiare  derivate

CPC se asigurd in special de faptul ca un loc de
tranzactionare are dreptul la tratament
nediscriminatoriu pentru contractele tranzactionate in
respectivul loc de tranzactionare cu privire la:

(a) cerintele de garantare si de compensare a
contractelor echivalente din punct de vedere economic
atunci cand includerea unor astfel de contracte in
procedurile de lichidare sau alte proceduri de
compensare ale unei CPC conform legislatiei aplicabile
privind insolventa nu pericliteazd buna functionare,
validitatea sau aplicabilitatea unor astfel de proceduri;
si

(b) 1incrucisarea marjelor cu contracte corelate
compensate de aceeasi CPC conform unui model de
risc care respectd dispozitiile articolului 41 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(2) CPC se asigura, n special, de faptul ca un
loc de tranzactionare are dreptul la tratament
nediscriminatoriu pentru contractele
tranzactionate 1n  respectivul loc de
tranzactionare, cu privire la:

a) cerintele de garantare si compensare a
contractelor echivalente din punct de vedere
economic, atunci cand includerea unor astfel
de contracte in procedurile de lichidare sau
alte proceduri de compensare ale unei CPC,
potrivit  legislatiei  aplicabile  privind
insolvabilitatea, nu  pericliteazd  buna
functionare, validitatea sau aplicabilitatea
unor astfel de proceduri;

b) incrucisarea marjelor cu contracte corelate
compensate de aceeasi CPC, conform unui
model de risc care respecta cerintele aplicabile
privind marjele.

Compatibil

O CPC poate solicita ca locul de tranzactionare sa
respecte cerintele operationale si tehnice stabilite de
aceasta, inclusiv cerintele in materie de gestionare a

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
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riscului. Cerinta de la prezentul alineat nu se aplica
niciunui contract cu instrumente financiare derivate
care face deja obiectul obligatiei de acces prevazute la
articolul 7 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

O CPC nu este supusa obligatilor de la prezentul articol
daca este conectata prin legaturi stranse cu un loc de
tranzactionare care a emis o notificare in temeiul
articolului 36 alineatul (5).

art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.

(2) Cererea de acces la o CPC din partea unui loc de
tranzactionare se adreseaza in mod oficial CPC,
autoritatii sale competente relevante si autoritatii
competente a locului de tranzactionare. Cererea
specifica tipurile de instrumente financiare la care se
solicita accesul.

(3) CPC furnizeazd un raspuns scris locului de
tranzactionare in termen de trei luni de la primirea
cererii mentionate la alineatul (2), fie permitand
accesul, cu conditia ca autoritatea competenta relevanta
sa fi acordat accesul in temeiul alineatului (4), fie
refuzand accesul. CPC poate refuza o cerere de acces
in conditiile previzute la alineatul (6) litera (a). In cazul
in care refuza accesul, o CPC furnizeaza o expunere
exhaustivd a motivelor in raspunsul sdu si informeaza
in scris autoritatea sa competentd in legaturd cu
respectiva decizie. Atunci cand locul de tranzactionare
este stabilit intr-un stat membru diferit de cel al CPC,
CPC transmite respectivul rdspuns scris si autoritatii
competente a locului de tranzactionare. CPC acorda
accesul in termen de trei luni de la furnizarea unui
raspuns favorabil la cererea de acces.

(4) Autoritatea competenta a CPC sau cea a locului de
tranzactionare acordd acces unui loc de tranzactionare
la o CPC in cazul in care accesul respectiv nu ar
reprezenta o amenintare la adresa functionarii uniforme
si ordonate a pietelor, 1n special din cauza fragmentarii

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, 1n temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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lichiditatii, sau nu ar avea un efect negativ asupra
riscului sistemic.

Atunci cand o autoritate competenta refuza accesul, ea
emite decizia respectiva in termen de doud luni de la
primirea cererii mentionate la alineatul (2) si furnizeaza
celeilalte autoritdti competente, CPC si locului de
tranzactionare o expunere integraldi a motivelor,
inclusiv dovezile care stau la baza deciziei sale.

®) In ceea ce priveste valorile mobiliare si
instrumentele pietei monetare, o CPC care a fost
instituitd si autorizatd recent drept CPC in sensul
definitiei de la articolul 2 punctul 1 din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012 sa efectueze operatiuni de
compensare in temeiul articolului 17 din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012 sau a fost recunoscuta in temeiul
articolului 25 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 ori
a fost autorizatd in temeiul unui regim national de
autorizare preexistent pe o perioada mai scurtd de trei
ani la 2 iulie 2014 poate, Tnainte de 3 ianuarie 2018
sa solicite autoritatii sale competente permisiunea de a
se prevala de regimul de tranzitie. Autoritatea
competentd poate decide cad prezentul articol nu se
aplica CPC 1n ceea ce priveste valorile mobiliare si
instrumentele pietei monetare pentru o perioada de
tranzitie pana la 3 iulie 2020

In cazul in care este aprobati o perioadd de tranzitie,
CPC nu poate beneficia de drepturile de acces conferite
in temeiul articolului 36 sau al prezentului articol in
ceea ce priveste valorile mobiliare si instrumentele
pietei monetare pe durata regimului de tranzitie.
Autoritatea competenta notificd membrilor colegiului
de autoritdti competente pentru CPC si ESMA
aprobarea unei perioade de tranzitie.

ESMA publicad lista tuturor notificarilor pe care le
primeste.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera
competentele ESMA.

la
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In cazul in care o CPC care a fost aprobatd pentru
regimul de tranzitie mentionat la prezentul alineat este
conectata prin legaturi stranse cu unul sau mai multe
locuri de tranzactionare, respectivele locuri de
tranzactionare nu beneficiazd de drepturi de acces in
temeiul articolului 36 sau al prezentului articol in ceea
ce priveste valorile mobiliare si instrumentele pietei
monetare pe durata regimului de tranzitie.

O CPC care este autorizatd In perioada de trei ani
anterioard intrarii in vigoare, dar care este formata
printr-o fuziune sau achizitie care implica cel putin o
CPC autorizata Tnaintea acestei perioade nu are dreptul
de a solicita regimul de tranzitie In temeiul prezentului
alineat.

Prevederi UE neaplicabile

Prevederile  reglementeaza
drepturi si obligatii Intre
entitati autorizate in temeiul
dreptului UE.

(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza:

(a) conditiile specifice in care o CPC poate refuza
cererea de acces, inclusiv volumul de tranzactii
anticipat, numarul si tipul utilizatorilor, masuri de
gestionare a riscului operational si a complexitatii sau
alti factori care «creeazd riscuri nejustificate
semnificative;

(b) conditiile in care o CPC trebuie sa permita accesul,
inclusiv confidentialitatea informatiilor furnizate pe
parcursul perioadei de elaborare referitoare la
instrumentele financiare, abordarea nediscriminatorie
si transparentd 1n ceea ce priveste taxele de
compensare, precum si cerintele operationale si de
garantare privind stabilirea marjelor;

(c) conditiile in care acordarea accesului va ameninta
functionarea uniforma si ordonata a pietelor sau ar avea
un efect negativ asupra riscului sistemic;

(d) procedura pentru transmiterea unei notificari in
temeiul alineatului (5);

(e) conditiile pentru tratamentul nediscriminatoriu in
ceea ce priveste modul in care sunt tratate contractele

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA.
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tranzactionate la locul de tranzactionare respectiv, cu
privire la cerintele de garantare, la compensarea
contractelor echivalente din punct de vedere economic
si la 1Incrucisarea marjelor cu contracte corelate
compensate de aceeasi CPC.

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 36
Acces nediscriminatoriu la locurile de
tranzactionare
(1) Fara a aduce atingere articolului 8 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012, locurile de
tranzactionare furnizeaza, la cerere, in mod transparent
si nediscriminatoriu, inclusiv 1n ceea ce priveste taxele
legate de acces, fluxuri de informatii (feed-uri)
referitoare la tranzactii oricarei CPC autorizate sau
recunoscute in temeiul regulamentului mentionat care
doreste sd compenseze tranzactii cu instrumente
financiare  incheiate 1n  respectivul loc de
tranzactionare. Aceasta cerintd nu se aplica:
() niciunui contract cu instrumente financiare derivate
care face deja obiectul obligatiei de acces prevazute la
articolul 8 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012;
(b) instrumentelor financiare derivate tranzactionate la
bursa.
Un loc de tranzactionare nu are obligatii in temeiul
prezentului articol dacd este conectat, prin legaturi
stranse, cu 0 CPC care a emis o notificare privind faptul
ca se prevaleazd de regimul de tranzitie in temeiul
articolului 35 alineatul (5).
(2) Solicitarile de acces la locurile de tranzactionare din
partea CPC se adreseazd in mod oficial locurilor de

Articolul 121. Accesul nediscriminatoriu
la compensare pentru instrumentele
financiare

(3) Fara a aduce atingere dispozitiilor
legislatiei aplicabile privind accesul CPC la
un loc de tranzactionare, locurile de
tranzactionare furnizeaza, la cerere, in mod
transparent si nediscriminatoriu, inclusiv in
ceea ce priveste taxele legate de acces, fluxuri
de informatii (feed-uri) referitoare la
tranzactii oricdrei CPC autorizate sau
recunoscute conform legislatiei aplicabile si
care doreste sd compenseze tranzactii cu
instrumente financiare incheiate in respectivul
loc de tranzactionare. Aceasta cerintd nu se
aplica:

a) contractelor cu instrumente financiare
derivate care fac deja obiectul obligatiilor de
acces conform dispozitiilor legislatiei
aplicabile privind accesul CPC la un loc de
tranzactionare;

b)  instrumentelor
tranzactionate la bursa.

financiare  derivate

Partial compatibil

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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tranzactionare, autoritatilor competente pertinente ale
acestora gi autoritatii competente a CPC.

(3) Locul de tranzactionare furnizeazd CPC-ului un
raspuns scris in termen de trei luni de la primirea cererii
mentionate la alineatul (2), fie permitand accesul, cu
conditia ca autoritatea competenta relevantd sa fi
acordat accesul in temeiul alineatului (4), fie refuzand
accesul. Locul de tranzactionare poate refuza o cerere
de acces in conditiile prevazute la alineatul (6) litera
(a). In cazul in care refuza accesul, locul de
tranzactionare furnizeaza o expunere exhaustiva a
motivelor In raspunsul sdu si informeazd in scris
autoritatea sa competentd in legdturda cu respectiva
decizie. Atunci cand CPC este stabilitd Intr-un stat
membru diferit de cel al locului de tranzactionare, locul
de tranzactionare transmite respectivul raspuns scris si
autoritdtii competente a CPC. Locurile de
tranzactionare acorda accesul 1n termen de trei luni de
la furnizarea unui raspuns favorabil la cererea de acces.
(4) Autoritatea competenta a locului de tranzactionare
sau cea a CPC acordd acces unui loc de tranzactionare
la o CPC in cazul in care accesul respectiv nu ar
reprezenta o amenintare la adresa functionarii uniforme
si ordonate a pietelor, in special din cauza fragmentarii
lichiditatii, iar locul de tranzactionare a instituit
mecanisme adecvate pentru a preveni o asemenea
fragmentare, sau nu ar avea un efect negativ asupra
riscului sistemic.

Atunci cand o autoritate competenta refuza accesul, ea
emite respectiva decizie in termen de doud luni de la
primirea solicitdrii mentionate la alineatul (2) si
furnizeaza celeilalte autoritati competente, locului de
tranzactionare si CPC o expunere exhaustivd a
motivelor care stau la baza deciziei sale, inclusiv
dovezile aferente.
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(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili:

(a) conditiile specifice pe baza carora locurile de
tranzactionare pot respinge cererile de acces, inclusiv
conditii bazate pe volumul de tranzactii anticipat,
numarul utilizatorilor, masuri de gestionare a riscului
operational si a complexitatii sau alti factori care
creeaza riscuri nejustificate semnificative;

(b) conditiile pe baza carora se acorda accesul, inclusiv
confidentialitatea informatiilor furnizate pe parcursul
perioadei de elaborare referitoare la instrumentele
financiare si  abordarea  nediscriminatorie  si
transparentd 1n ceea ce priveste taxele legate de acces;
(c) conditiile in care acordarea accesului va ameninta
functionarea armonioasa si ordonata a pietelor sau ar
avea un efect negativ asupra riscului sistemic.

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Comisia este Tmputernicitd sd adopte standardele
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se referda la
competentele ESMA.

Articolul 37
Accesul nediscriminatoriu la valorile de referinta si
obligatia de a acorda licente pentru acestea

(1) In cazul in care valoarea oricirui instrument
financiar este calculatd prin raportarea la o valoare de
referinta, persoanele care detin drepturile de proprietate
asupra valorii de referintd se asigurd cd, in scopul
tranzactionarii si al compensdrii, CPC si locurilor de
tranzactionare li se permite acces nediscriminatoriu la:
(a) preturile si la fluxurile de date relevante, precum si
la informatiile relevante referitoare la compozitia,
metodologia si stabilirea pretului valorii de referinta
pentru compensare $i tranzactionare si la

(b) licente.

Prevederi UE netranspuse

Va fi transpus ulterior in acte
normative  elaborate  de
CNPF, in temeiul si conform
art.168 alin.(3) din proiectul
de lege.
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O licenta care include accesul la informatii este
acordatd in conditii echitabile, rezonabile si
nediscriminatorii, In termen de trei luni de la data
prezentarii cererii de catre o CPC sau un loc de
tranzactionare.

Accesul se acorda in schimbul unui pret comercial
rezonabil, tinand seama de pretul la care a fost acordat
accesul la valoarea de referintd sau licenta de
proprietate intelectuald in termeni echivalenti altei
CPC, altor locuri de tranzactionare sau oricaror alte
persoane conexe 1In scopul compensarii i
tranzactiondrii. Pot fi solicitate preturi diferite unor
CPC, locuri de tranzactionare sau altor persoane
conexe numai atunci cand acest lucru este justificat in
mod obiectiv, tinand seama de temeiuri comerciale
rezonabile, precum cantitatea, domeniul de aplicare sau
de utilizare solicitat.

(2) In cazul in care este elaboratd o noud valoare de
referintd dupd 3 ianuarie 2018 , obligatia de a acorda
licente Incepe cel tarziu la 30 de luni de la inceperea
tranzactiondrii sau de la admiterea la tranzactionare a
unui instrument financiar care face referire la
respectiva valoare de referinti. In cazul in care o
persoana cu drepturi de proprietate privind o noud
valoare de referintd detine o valoare de referinta
existentd, persoana respectiva stabileste faptul ca, in
raport cu orice altd astfel de valoare de referintd
existentd, noua valoare de referintd indeplineste
urmatoarele criterii cumulative:

(a) noua valoare de referintd nu este o simpla copie ori
adaptare a oricdrei alte astfel de valori de referinta
existente, iar metodologia noii valori de referinta,
inclusiv datele de baza, este in mod real diferita de orice
astfel de valoare de referinta existentd; si

(b) noua valoare de referintd nu este un substitut pentru
nicio astfel de valoare de referinta existenta.
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Prezentul alineat nu aduce atingere aplicarii normelor
in materie de concurenta, in special articolelor 101 si
102 din TFUE.

(3) Nicio CPC, loc de tranzactionare sau alta entitate
conexd nu poate incheia un acord cu vreun furnizor de
valori de referintd daca efectul acestui acord ar fi:

(a) sa impiedice obtinerea de catre orice altd CPC sau
loc de tranzactionare a accesului la informatiile sau
drepturile mentionate la alineatul (1); sau

(b) sa impiedice obtinerea de catre orice altd CPC sau
loc de tranzactionare a accesului la o astfel de licenta,
conform alineatului (1).

(4) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza:

(a) informatiile care trebuie puse la dispozitie prin
acordarea licentei, in conformitate cu alineatul (1) litera
(a), pentru a fi folosite numai de CPC sau locul de
tranzactionare;

(b) alte conditii In care se acordd accesul, inclusiv
confidentialitatea informatiilor furnizate;

(c) standardele pe baza carora se poate dovedi cd o
valoare de referintd este noud, in conformitate cu
alineatul (2) literele (a) si (b).

ESMA finainteazd Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare pana la 3 iulie 2015.
Se deleagd Comisiei competenta de a adopta
standardele tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.

Articolul 38
Accesul pentru CPC si locurile de tranzactionare
din tarile terte
(1) Un loc de tranzactionare stabilit intr-o tara terta
poate solicita accesul la o CPC stabilita in Uniune
numai dacd Comisia a adoptat o decizie in conformitate

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile  reglementeaza
mecanismul de echivalenta si
competentele Comisiei
Europene privind accesul
CPC si al locurilor de
tranzactionare din tari terte;
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cu articolul 28 alineatul (4) cu privire la respectiva tara
terta.

O CPC stabilita intr-o tara tertd poate cere acces la un
loc de tranzactionare din Uniune cu conditia ca CPC sa
fie recunoscutd in temeiul articolului 25 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

CPC si locurile de tranzactionare stabilite in tari terte
sunt autorizate sd utilizeze drepturile de acces
mentionate la articolele 35 si 36 numai in ceea ce
priveste instrumentele financiare care intrd sub
incidenta articolelor respective si cu conditia adoptarii
de catre Comisie a unei decizii In conformitate cu
alineatul (3) de la prezentul articol prin care stabileste
ca se considerd ca un sistem echivalent eficace care sa
permitd CPC si locurilor de tranzactionare autorizate in
temeiul regimurilor strdine accesul la CPC si la locurile
de tranzactionare stabilite in tara tertd respectiva este
prevazut in cadrul juridic si de supraveghere al tarii
terte.

(2) CPC si locurile de tranzactionare stabilite in tari
terte pot solicita o licentd si drepturi de acces in
conformitate cu articolul 37 numai in cazul in care
Comisia a adoptat o decizie in conformitate cu alineatul
(3) din prezentul articol prin care se atesta ca cadrul
juridic si de supraveghere al tarii terte respective
prevede un sistem echivalent si eficace conform caruia
CPC si locurilor de tranzactionare autorizate in
jurisdictii straine li se permite acces echitabil, rezonabil
si nediscriminatoriu la:

(a) preturile si la fluxurile de date relevante, precum si
la informatiile relevante referitoare la compozitia,
metodologia si stabilirea pretului valorii de referinta
pentru compensare $i tranzactionare si

(b) licente

nu sunt aplicabile Intr-un stat
candidat.
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din partea persoanelor cu drepturi de proprietate in
raport cu valorile de referinta, stabilite In respectiva
tara terta.

3) In conformitate cu procedura de examinare
prevazuta la articolul 51, Comisia poate adopta decizii
prin care sia se ateste cd cadrul juridic si de
supraveghere al unei tari terte garanteaza respectarea de
catre locurile de tranzactionare si CPC autorizate in
respectiva tard tertad a unor cerinte legale obligatorii
echivalente cu cerintele mentionate la alineatul (2) din
prezentul articol si care fac obiectul unei supravegheri
si al unei aplicari eficace In respectiva tara terta.
Cadrul legal si de supraveghere al unei tari terte este
considerat echivalent dacd indeplineste urmatoarele
conditii:

(a) locurile de tranzactionare din tara tertd respectiva
fac obiectul autorizarii si al supravegherii si aplicarii
eficace in mod permanent;

(b) asigurd un sistem echivalent eficace prin care sa
permita CPC si locurilor de tranzactionare autorizate in
temeiul legislatiilor straine acces la CPC si la locuri de
tranzactionare stabilite in tara tertd respectiva;

(c) cadrul juridic si de supraveghere al tarii terte
respective prevede un sistem echivalent si eficace
conform caruia CPC si locurilor de tranzactionare
autorizate in temeiul legislatiilor striine li se permite
accesul echitabil, rezonabil si nediscriminatoriu la:

(i) preturile si la fluxurile de date relevante, precum si
la informatiile relevante referitoare la compozitia,
metodologia si stabilirea pretului valorii de referinta
pentru compensare $i tranzactionare si

(i1) licente

din partea persoanelor cu drepturi de proprietate in
raport cu valorile de referintd, stabilite in respectiva
tara terta.

Prevederi UE neaplicabile

Norma  se  referd
competentele Comisiei.

la
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TITLUL VIa
PREROGATIVELE SI COMPETENTELE ESMA
CAPITOLUL 1
Competente si proceduri
Articolul 38a
Exercitarea competentelor ESMA
Competentele conferite ESMA, oricarui functionar al
ESMA sau oricérei persoane autorizate de ESMA prin
articolele 38b-38¢ nu se utilizeaza pentru a solicita
publicarea unor informatii sau a unor documente care

fac obiectul unui privilegiu juridic profesional.
Articolul 38b

Solicitarea de informatii
(1) Printr-o cerere simpla sau printr-o decizie, ESMA
poate solicita urmatoarelor persoane sa furnizeze toate
informatiile necesare pentru ca ESMA si isi
indeplineascd sarcinile in temeiul prezentului
regulament:
(a) unui APA, unui CTP, unui ARM, 1n cazul in care
este supravegheat de ESMA, si unei firme de investitii
sau unui operator de piatd care exploateaza un loc de
tranzactionare pentru a exploata serviciile de raportare
a datelor ale unui APA, ale unui CTP sau ale unui
ARM, precum si persoanelor care 1i controleaza sau
care sunt controlate de catre acestia;
(b) personalului de conducere al persoanelor
mentionate la litera (a);
(c) auditorilor si consilierilor persoanelor mentionate la
litera (a).
(2) Orice cerere simpld de informatii mentionata la
alineatul (1):
(a) face trimitere la prezentul articol ca temei juridic al
cererii respective;
(b) mentioneaza scopul cererii;
(c) precizeaza informatiile solicitate;

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile se referd
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(d) cuprinde un termen pentru furnizarea informatiilor;
(e) include o mentiune conform céreia persoana de la
care se solicitd informatiile nu este obligata sa
furnizeze informatiile, dar, in cazul unui raspuns
voluntar la cerere, informatiile furnizate nu trebuie sa
fie incorecte sau sa induca in eroare;

(f) indicd amenda care urmeaza si fie aplicatd 1n
conformitate cu articolul 38h 1n cazul in care
informatiile furnizate sunt incorecte sau induc in
eroare.

(3) Atunci cand solicitd furnizarea de informatii 1n
temeiul alineatului (1) prin intermediul unei decizii,
ESMA:

(a) face trimitere la prezentul articol ca temei juridic al
cererii respective;

(b) mentioneaza scopul cererii;

(c) precizeaza informatiile solicitate;

(d) stabileste un termen pentru furnizarea informatiilor;
(e) indica penalitatile cu titlu cominatoriu prevazute la
articolul 38i aplicabile pentru situatiile in care
informatiile transmise 1n wurma solicitdrii sunt
incomplete;

(f) indica amenda prevazuta la articolul 38h in cazul in
care raspunsurile la intrebarile adresate sunt incorecte
sau induc in eroare;

(g) mentioneaza dreptul de a contesta decizia in fata
comisiei de apel a ESMA si de a solicita controlul
judiciar al deciziei de catre Curtea de Justitie a Uniunii
Europene (Curtea de Justitie), In conformitate cu
articolele 60 si 61 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010.

(4) Persoanele mentionate la alineatul (1) sau
reprezentantii acestora si, in cazul persoanelor juridice
sau al asociatiilor fara personalitate juridica, persoanele
autorizate prin lege sau prin statut sa le reprezinte,
furnizeaza informatiile solicitate. Avocatii autorizati In
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mod corespunzator sd actioneze pot furniza
informatiile in numele clientilor lor. Acestia din urma
au 1n continuare intreaga responsabilitate in cazul in
care informatiile furnizate sunt incomplete, incorecte
sau induc 1n eroare.
(5) ESMA transmite fara intarziere nejustificata o copie
a cererii simple sau a deciziei sale autoritatii
competente a statului membru al persoanelor
mentionate la alineatul (1).
Articolul 38¢

Investigatii generale
(1) Pentru a-si indeplini sarcinile n temeiul prezentului
regulament, ESMA poate efectua investigatiile
necesare cu privire la persoanele mentionate la articolul
38b alineatul (1). In acest scop, functionarii si alte
persoane autorizate de ESMA sunt imputernicite:
(a) sa examineze toate evidentele, datele, procedurile si
orice alte materiale relevante pentru executarea
atributiilor lor, indiferent de suportul pe care sunt
stocate;
(b) sa faca sau sa obtina copii certificate ale acestor
evidente, date, proceduri sau alte materiale sau extrase
din acestea;
(c) sa convoace orice persoand mentionata la articolul
38b alineatul (1) sau reprezentantii acesteia sau
membrii personalului sdu si sd le solicite explicatii
verbale sau scrise cu privire la fapte sau documente
referitoare la obiectul si scopul inspectiei si sa
inregistreze raspunsurile;
(d) sa chestioneze orice altd persoana fizica sau juridica
ce 1si da acordul in acest sens, in scopul colectarii de
informatii referitoare la obiectul unei investigatii;
(e) sa solicite Inregistrari ale convorbirilor telefonice si
ale schimburilor de date.
(2) Functionarii si alte persoane autorizate de ESMA
pentru efectuarea investigatiilor mentionate la alineatul
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(1) 1si exercitd competentele pe baza prezentdrii unei
autorizatii scrise in care se specificd obiectul si scopul
investigatiei. Autorizatia respectiva indica, de
asemenea, penalitatile cu titlu cominatoriu prevazute la
articolul 38i aplicabile in cazul in care evidentele,
datele, procedurile sau orice alte materiale solicitate
sau raspunsurile la intrebarile adresate persoanelor
mentionate la articolul 38b alineatul (1) nu sunt
furnizate ori sunt incomplete, precum si amenzile
prevazute la articolul 38h aplicabile in cazul furnizarii
unor raspunsuri incorecte sau care induc in eroare la
intrebarile adresate persoanelor mentionate la articolul
38D alineatul (1).

(3) Persoanele mentionate la articolul 38b alineatul (1)
sunt obligate sd se supund investigatiilor lansate pe
baza unei decizii a ESMA. Decizia specificd obiectul si
scopul investigatiei, penalitatile cu titlu cominatoriu
prevazute la articolul 38i, caile de atac disponibile in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 1095/2010, precum si
dreptul de a solicita controlul judiciar al deciziei de
catre Curtea de Justitie.

(4) In timp util inainte de o investigatie mentionati la
alineatul (1), ESMA informeaza autoritatea competenta
din statul membru pe al carui teritoriu urmeaza sa se
desfasoare investigatia cu privire la investigatia
preconizata si la identitatea persoanelor autorizate. La
solicitarea ESMA, functionarii autoritatii competente
in cauzd ofera asistentd respectivelor persoane
autorizate in indeplinirea sarcinilor lor. De asemenea,
functionarii autoritatii competente in cauza pot, la
cerere, sa participe la investigatii.

(5) In cazul in care o solicitare a inregistririlor
convorbirilor telefonice sau ale schimburilor de date
prevazuta la alineatul (1) litera (e) necesita o autorizare
din partea unei autoritati judiciare in conformitate cu
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dreptul intern aplicabil, se solicitd aceastd autorizatie.
Autorizatia poate fi solicitatd si ca masura de precautie.
(6) Atunci cand o autoritate judiciara nationala
primeste o cerere de autorizatie pentru solicitarea
inregistrarilor convorbirilor telefonice sau ale
schimburilor de date prevazuta la alineatul (1) litera (e),
autoritatea respectiva verifica daca:
(a) decizia adoptatda de ESMA mentionata la alineatul
(3) este autentica;
(b) toate masurile care trebuie luate sunt proportionale
si nu sunt arbitrare sau excesive.
In sensul literei (b), autoritatea judiciari nationald
poate solicita ESMA explicatii detaliate referitoare, in
special, la motivele pentru care ESMA suspecteaza ca
a avut loc o incdlcare a prezentului regulament, la
gravitatea presupusei Incalcari si la natura implicarii
persoanei care face obiectul masurilor coercitive. Cu
toate acestea, autoritatea judiciard nationald nu pune in
discutie necesitatea investigatiei si nici nu solicitd sa i
se furnizeze informatiile din dosarul ESMA. Controlul
legalitatii deciziei ESMA releva strict de competenta
Curtii de Justitie In conformitate cu procedura
prevazuta in Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
Articolul 38¢

Investigatii generale
(1) Pentru a-gi indeplini sarcinile In temeiul prezentului
regulament, ESMA poate efectua investigatiile
necesare cu privire la persoanele mentionate la articolul
38b alineatul (1). In acest scop, functionarii si alte
persoane autorizate de ESMA sunt imputernicite:
(a) s examineze toate evidentele, datele, procedurile si
orice alte materiale relevante pentru executarea
atributiilor lor, indiferent de suportul pe care sunt
stocate;
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(b) sa faca sau sa obtina copii certificate ale acestor
evidente, date, proceduri sau alte materiale sau extrase
din acestea;

(c) sa convoace orice persoana mentionata la articolul
38b alineatul (1) sau reprezentantii acesteia sau
membrii personalului sdu si sa le solicite explicatii
verbale sau scrise cu privire la fapte sau documente
referitoare la obiectul si scopul inspectiei si sa
inregistreze raspunsurile;

(d) sa chestioneze orice altd persoana fizica sau juridica
ce 1si da acordul in acest sens, in scopul colectarii de
informatii referitoare la obiectul unei investigatii;

(e) sa solicite Inregistrari ale convorbirilor telefonice si
ale schimburilor de date.

(2) Functionarii si alte persoane autorizate de ESMA
pentru efectuarea investigatiilor mentionate la alineatul
(1) 1si exercitd competentele pe baza prezentarii unei
autorizatii scrise in care se specifica obiectul si scopul
investigatiei. Autorizatia respectivd indica, de
asemenea, penalitatile cu titlu cominatoriu prevazute la
articolul 38i aplicabile in cazul in care evidentele,
datele, procedurile sau orice alte materiale solicitate
sau raspunsurile la intrebarile adresate persoanelor
mentionate la articolul 38b alineatul (1) nu sunt
furnizate ori sunt incomplete, precum si amenzile
prevazute la articolul 38h aplicabile in cazul furnizarii
unor raspunsuri incorecte sau care induc in eroare la
intrebérile adresate persoanelor mentionate la articolul
38b alineatul (1).

(3) Persoanele mentionate la articolul 38b alineatul (1)
sunt obligate sd se supunad investigatiilor lansate pe
baza unei decizii a ESMA. Decizia specifica obiectul si
scopul investigatiei, penalitatile cu titlu cominatoriu
prevazute la articolul 38i, caile de atac disponibile in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 1095/2010, precum si
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dreptul de a solicita controlul judiciar al deciziei de
catre Curtea de Justitie.

(4) In timp util inainte de o investigatie mentionati la
alineatul (1), ESMA informeaza autoritatea competenta
din statul membru pe al carui teritoriu urmeaza sa se
desfasoare investigatia cu privire la investigatia
preconizata si la identitatea persoanelor autorizate. La
solicitarea ESMA, functionarii autoritatii competente
in cauzd ofera asistenta respectivelor persoane
autorizate in indeplinirea sarcinilor lor. De asemenea,
functionarii autorititii competente In cauza pot, la
cerere, sa participe la investigatii.

(5) In cazul in care o solicitare a inregistrarilor
convorbirilor telefonice sau ale schimburilor de date
prevazuta la alineatul (1) litera (e) necesita o autorizare
din partea unei autoritati judiciare in conformitate cu
dreptul intern aplicabil, se solicitd aceastd autorizatie.
Autorizatia poate fi solicitata si ca masura de precautie.
(6) Atunci cind o autoritate judiciard nationalad
primeste o cerere de autorizatie pentru solicitarea
inregistrarilor convorbirilor telefonice sau ale
schimburilor de date prevazuta la alineatul (1) litera (e),
autoritatea respectiva verifica daca:

(a) decizia adoptatd de ESMA mentionata la alineatul
(3) este autentica;

(b) toate masurile care trebuie luate sunt proportionale
si nu sunt arbitrare sau excesive.

In sensul literei (b), autoritatea judiciara nationald
poate solicita ESMA explicatii detaliate referitoare, in
special, la motivele pentru care ESMA suspecteaza ca
a avut loc o incalcare a prezentului regulament, la
gravitatea presupusei incalcari si la natura implicarii
persoanei care face obiectul masurilor coercitive. Cu
toate acestea, autoritatea judiciard nationald nu pune in
discutie necesitatea investigatiei si nici nu solicita sa i
se furnizeze informatiile din dosarul ESMA. Controlul
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legalitatii deciziei ESMA releva strict de competenta
Curtii de Justitie 1n conformitate cu procedura
prevazuta in Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
Articolul 38d

Inspectii la fata locului
(1) Pentru a-si indeplini sarcinile in temeiul prezentului
regulament, ESMA poate efectua toate inspectiile
necesare la fata locului in orice incinte destinate
activitdtilor economice ale persoanelor mentionate la
articolul 38b alineatul (1).
(2) Functionarii si alte persoane autorizate de ESMA sa
efectueze o inspectie la fata locului pot intra in orice
incinte  destinate  activitatilor = economice ale
persoanelor care fac obiectul unei decizii de
investigatie adoptate de ESMA si detin toate
competentele stipulate la articolul 38b alineatul (1). De
asemenea, acestia au competenta sa sigileze orice
incinte destinate activititilor economice si orice
registre sau evidente pe perioada inspectiei si Tn masura
necesara inspectiei.
(3) Cu suficient timp inainte de inspectie, ESMA
notificd inspectia autoritatii competente a statului
membru pe teritoriul cdruia urmeaza sa se desfasoare
aceasta. Atunci cand desfasurarea corespunzatoare si
eficienta inspectiei impun acest lucru, ESMA, dupa
informarea autoritatii competente relevante, poate
desfasura inspectia la fata locului fard o notificare
prealabild. Inspectiile lansate in conformitate cu
prezentul articol se desfdsoara cu conditia ca autoritatea
competenta relevantd sa fi confirmat ca nu are obiectii
cu privire la aceste inspectii.
(4) Functionarii si alte persoane autorizate de ESMA sa
efectueze o inspectie la fata locului isi exercita
competentele pe baza prezentérii unei autorizatii scrise
in care se specifica obiectul si scopul inspectiei, precum
si penalitatile cu titlu cominatoriu prevézute la articolul
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38i aplicabile in cazul in care persoanele vizate nu se
supun inspectiei.

(5) Persoanele mentionate la articolul 38b alineatul (1)
se supun inspectiilor la fata locului dispuse printr-o
decizie a ESMA. Decizia specifica obiectul si scopul
inspectiei, precizeaza data la care inspectia urmeaza sa
inceapd si indicad penalitdtile cu titlu cominatoriu
prevazute la articolul 38i, caile de atac disponibile in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 1095/2010, precum si
dreptul de a solicita controlul legalitatii deciziei de
catre Curtea de Justitie.

(6) La solicitarea ESMA, functionarii autoritatii
competente a statului membru pe teritoriul caruia
urmeaza sda se desfasoare inspectia, precum si
persoanele autorizate sau desemnate de respectiva
autoritate competentd acorda asistentd in mod activ
functionarilor si altor persoane autorizate de ESMA.
Functionarii autoritatii competente a statului membru
in cauza pot, de asemenea, s participe la inspectiile la
fata locului.

(7) De asemenea, ESMA poate solicita autoritatilor
competente sd efectueze in numele sdu sarcini de
investigare specifice si inspectii la fata locului,
conform dispozitiilor prezentului articol si ale
articolului 38b alineatul (1).

(8) Atunci cand functionarii si alte persoane autorizate
de ESMA care 1i insotesc constatd cd o persoani se
opune inspectiei dispuse 1n temeiul prezentului articol,
autoritatea competentd a statului membru in cauza le
acordd asistenta necesara, solicitdnd, daca este cazul,
interventia politiei sau a unei autoritdti echivalente de
aplicare a legii, astfel Incat sa le permita efectuarea
inspectiei la fata locului.

(9) In cazul in care inspectia la fata locului prevazuti la
alineatul (1) sau asistenta prevazuta la alineatul (7)
necesitd o autorizare din partea unei autoritati judiciare
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nationale in conformitate cu dreptul intern, se solicitd
aceasta autorizatie. Autorizatia poate fi solicitatd si ca
masura de precautie.
(10) Atunci cand o autoritate judiciard nationald
primeste o cerere de autorizatie pentru inspectia la fata
locului prevézuta la alineatul (1) sau pentru asistenta
prevazuta la alineatul (7), autoritatea respectiva verifica
daca:
(a) decizia adoptatd de ESMA mentionata la alineatul
(5) este autentica;
(b) toate masurile care trebuie luate sunt proportionale
si nu sunt arbitrare sau excesive.
In sensul literei (b), autoritatea judiciard nationala
poate solicita ESMA explicatii detaliate referitoare, in
special, la motivele pentru care ESMA suspecteaza ca
a avut loc o incalcare a prezentului regulament, la
gravitatea presupusei incalcari si la natura implicarii
persoanei care face obiectul masurilor coercitive. Cu
toate acestea, autoritatea judiciard nationald nu pune in
discutie necesitatea investigatiei si nici nu solicita sa i
se furnizeze informatiile din dosarul ESMA. Controlul
legalitatii deciziei ESMA releva strict de competenta
Curtii de Justitie In conformitate cu procedura
prevazuta in Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
Articolul 38e
Schimbul de informatii
ESMA si autoritatile competente 1si transmit fara
intarziere informatiile necesare pentru a-si indeplini
atributiile care le revin in temeiul prezentului
regulament.
Articolul 38f
Secretul profesional
Obligatia de a pastra secretul profesional mentionata la
articolul 76 din Directiva 2014/65/UE se aplici ESMA,
precum si tuturor persoanelor care lucreaza sau care au
lucrat pentru ESMA sau pentru oricare alte persoane

153




carora ESMA le-a delegat sarcini, inclusiv auditorilor
si expertilor mandatati de ESMA.
Articolul 38g

Masuri de supraveghere adoptate de ESMA
(1) In cazul in care ESMA constati cd o persoani
mentionata la articolul 38b alineatul (1) litera (a) nu a
respectat vreuna dintre cerintele prevazute la articolele
20-22c¢ sau in titlul IVa, aceasta ia una sau mai multe
dintre masurile urmétoare:
(a) adopta o decizie prin care sa 1i solicite persoanei in
cauza s puna capat Incalcarii;
(b) adopta o decizie de impunere a unor amenzi sau a
unor penalitdti cu titlu cominatoriu 1n temeiul
articolelor 38h si 38i;
(c) emite anunturi publice.
(2) Atunci cand intreprinde actiunile mentionate la
alineatul (1), ESMA tine seama de natura si gravitatea
incalcarii, avand 1n vedere urmatoarele criterii:
(a) durata si frecventa incalcarii;
(b) daca incélcarea a facilitat sau a dat nastere unor
infractiuni de naturd financiara sau dacid acestea din
urma sunt imputabile 1n alt mod respectivei incalcari;
(c) daca incélcarea a fost savarsitd In mod intentionat
sau din neglijenta;
(d) gradul de raspundere al persoanei responsabile de
incélcare;
(e) puterea financiard a persoanei responsabile de
incalcare, astfel cum este indicata de cifra de afaceri
totald a persoanei juridice responsabile sau de venitul
anual si de activele nete ale persoanei fizice
responsabile;
(f) impactul incélcarii asupra intereselor investitorilor;
(g) cuantumul profiturilor obtinute, al pierderilor
evitate de catre persoana responsabild de incilcare sau
al pierderilor suferite de terti ca urmare a incélcarii, in
masura in care acestea pot fi calculate;
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(h) masura in care persoana responsabila de incélcare
coopereaza cu ESMA, fard a aduce atingere necesitatii
de a asigura recuperarea profiturilor obtinute sau a
pierderilor evitate de persoana respectiva,

(i) incélcarile savéarsite anterior de persoana
responsabild de incalcare;

(j) masurile ulterioare incalcérii luate de persoana
responsabild de incalcare pentru a Tmpiedica repetarea
acesteia.

(3) ESMA notifica fara intarziere orice actiune
intreprinsd 1n temeiul alineatului (1) persoanei
raspunzatoare de incalcare si comunicd actiunea
respectiva autoritatilor competente ale statelor membre
si Comisiei. ESMA publica orice actiune de acest fel pe
site-ul sau in termen de 10 zile lucritoare de la data la
care aceasta a fost Intreprinsa.

Publicarea mentionatad la primul paragraf include
urmatoarele:

(a) o declaratie in care se afirmd dreptul persoanei
responsabile de incalcare de a contesta decizia;

(b) daca este cazul, o declaratie din care sa reiasa ca s-
a introdus o cale de atac si care sd precizeze ca o astfel
de cale de atac nu are efect suspensiv;

(c) o declaratie din care sa reiasa posibilitatea comisiei
de apel a ESMA de a suspenda aplicarea deciziei
contestate, in conformitate cu articolul 60 alineatul (3)
din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

CAPITOLUL 2
Sanctiuni administrative si alte masuri
administrative
Articolul 38h
Amenzi

(1) In cazul in care constata, in conformitate cu articolul
38k alineatul (5), ca o persoand mentionata la articolul
38b alineatul (1) litera (a) nu a respectat, cu intentie sau

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile se refera
competentele ESMA.

la

155




din neglijentd, una dintre cerintele prevazute la
articolele 22-22¢ sau 1in titlul IVa, ESMA adoptd o
decizie de aplicare a unei amenzi in conformitate cu
alineatul 2) de la prezentul articol.
Se considerd cd o incalcare a fost savarsita cu intentie
dacd ESMA descoperd factori obiectivi care
demonstreaza faptul ca o persoand a actionat in mod
deliberat pentru a savarsi incalcarea respectiva.

(2) Cuantumul maxim al amenzii mentionate la
alineatul (1) este de 200 000 EUR sau, pentru statele
membre in care euro nu este moneda oficiala, valoarea
echivalentd in moneda nationala.

(3) La stabilirea nivelului amenzii in temeiul alineatului
(1), ESMA tine seama de criteriile stabilite la articolul
38g alineatul (2).

Articolul 38i

Penalitati cu titlu cominatoriu
(1) ESMA impune, prin decizie, penalititi cu titlu
cominatoriu pentru a obliga:
(a) o persoana sd puna capat unei incalcari, in
conformitate cu o decizie adoptatd in temeiul
articolului 38g alineatul (1) litera (a);
(b) o persoana dintre cele mentionate la articolul 38b
alineatul (1):
(i) sd furnizeze informatiile complete care au fost
solicitate prin intermediul unei decizii adoptate in
temeiul articolului 38b;
(ii) sa se supund unei investigatii si, In special, s
prezinte evidente, date si proceduri complete sau orice
alte materiale solicitate si sa completeze si sa rectifice
alte informatii furnizate in cadrul unei investigatii
lansate printr-o decizie adoptata in temeiul articolului
38c;
(ii1) sa se supund unei inspectii la fata locului dispuse
printr-o decizie adoptata in temeiul articolului 38d.

Prevederi UE neaplicabile
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(2) Penalitatile cu titlu cominatoriu trebuie sa fie
eficace si proportionale. Penalitatile cu titlu
cominatoriu se aplica pentru fiecare zi de intarziere.
(3) In pofida alineatului (2), cuantumul penalitatilor cu
titlu cominatoriu este de 3 % din cifra de afaceri medie
zilnica din exercitiul financiar precedent sau, in cazul
persoanelor fizice, 2 % din venitul zilnic mediu din
anul calendaristic precedent. Acesta se calculeaza
incepand cu data prevazutd in decizia de impunere a
penalitatilor cu titlu cominatoriu.

(4) Se impun penalitdti cu titlu cominatoriu pentru o
perioadd de maximum sase luni de la data notificarii
deciziei ESMA. La sfarsitul acestei perioade, ESMA
reexamineaza masura.

Articolul 38j
Publicarea, natura, executarea si alocarea
amenzilor si a penalitatilor cu titlu cominatoriu
(1) ESMA face publice toate amenzile si penalitatile cu
titlu cominatoriu aplicate in temeiul articolelor 38h si
38i, cu exceptia cazurilor in care publicarea lor ar
perturba grav pietele financiare sau ar aduce un
prejudiciu  disproportionat  partilor  implicate.
Informatiile astfel publicate nu contin date cu caracter
personal in sensul Regulamentului (UE) 2018/1725 al
Parlamentului European si al Consiliului (14).
(2) Amenzile si penalitatile cu titlu cominatoriu
aplicate in temeiul articolelor 38h si 381 sunt de natura
administrativa.
(3) In cazul in care decide si nu impuni amenzi sau
penalitati cu titlu cominatoriu, ESMA informeaza in
acest sens Parlamentul European, Consiliul, Comisia si
autoritdtile competente ale statului membru in cauza,
prezentand argumente in sprijinul deciziei sale.
(4) Amenzile si penalitatile cu titlu cominatoriu
aplicate 1n temeiul articolelor 38h si 381 sunt executorii.
Executarea silitd este reglementatd de normele de

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile se refera
competentele ESMA.

la

157




procedurd aflate in vigoare In statul membru pe
teritoriul cdruia aceasta are loc.

(5) Cuantumurile amenzilor si ale penalitatilor cu titlu
cominatoriu se alocd bugetului general al Uniunii
Europene.

Articolul 38k
Norme procedurale pentru luarea masurilor de
supraveghere si impunerea amenzilor
(1) Atunci cand constata, in indeplinirea sarcinilor care
ii revin in temeiul prezentului regulament, ca exista
indicii clare privind posibila existenta a unor fapte care
pot constitui una sau mai multe dintre ncilcarile
cerintelor prevazute in titlul [Va, ESMA numeste un
agent de investigatii independent din cadrul sau pentru
a cerceta chestiunea respectiva. Agentul numit nu poate
sd fie sau sa fi fost implicat, direct sau indirect, in
supravegherea sau in procesul de autorizare a
furnizorului de servicii de raportare a datelor vizat si 1si
indeplineste functiile independent de ESMA.
(2) Agentul de investigatii mentionat la alineatul (1)
cerceteaza presupusele incélcari, tinand seama de orice
observatii transmise de persoanele care fac obiectul
investigatiilor si prezinti ESMA un dosar complet
cuprinzand constatarile sale.
(3) Pentru a-si 1indeplini sarcinile, agentul de
investigatii 11 poate exercita competenta de a solicita
informatii In conformitate cu articolul 38b si de a
efectua investigatii si inspectii la fata locului in
conformitate cu articolele 38c si 38d.
(4) In indeplinirea sarcinilor sale, agentul de
investigatii are acces la toate documentele si
informatiile colectate de ESMA in cadrul activitatilor
sale de supraveghere.
(5) Dupa incheierea investigatiei sale si inainte de a
inainta ESMA dosarul cuprinzand constatérile sale,
agentul de investigatii le oferd persoanelor care fac
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obiectul investigatiilor posibilitatea de a fi ascultate pe
tema aspectelor cercetate. Agentul de investigatii isi
intemeiaza constatarile numai pe fapte cu privire la care
persoanele vizate au avut ocazia sia formuleze
observatii.

(6) Drepturile la aparare ale persoanelor care fac
obiectul investigatiei sunt pe deplin respectate pe
parcursul investigatiilor efectuate 1n temeiul
prezentului articol.

(7) Atunci cand inainteaza ESMA dosarul cuprinzand
constatdrile sale, agentul de investigatii transmite o
notificare persoanelor care fac obiectul investigatiei.
Persoanele care fac obiectul investigatiilor au drept de
acces la dosar, sub rezerva interesului legitim al altor
persoane de a-si proteja secretele de afaceri. Dreptul de
acces la dosar nu se aplicd in cazul informatiilor
confidentiale care afecteaza parti terte.

(8) Pe baza dosarului cuprinzand constatarile agentului
de investigatii si dupd ascultarea persoanelor care fac
obiectul investigatiei in conformitate cu articolul 38l,
dacd persoanele vizate solicita acest lucru, ESMA
decide daci una sau mai multe dintre incalcarile
cerintelor prevazute in titlul IVa au fost savarsite de
persoanele care fac obiectul investigatiei si, daca este
cazul, ia o mésurd de supraveghere in conformitate cu
articolul 38g.

(9) Agentul de investigatii nu participa la deliberérile
ESMA si nu intervine in niciun alt fel in procesul
decizional al ESMA.

(10) Pana la 1 octombrie 2021, Comisia adopta acte
delegate in conformitate cu articolul 50 pentru a preciza
intr-un mod mai detaliat normele procedurale pentru
exercitarea competentei de a impune amenzi sau
penalitdti cu titlu cominatoriu, inclusiv normele
referitoare la dreptul la apérare si dispozitiile
temporale, precum si normele privind colectarea
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amenzilor sau a penalitatilor cu titlu cominatoriu si
termenele de prescriptie pentru impunerea si
executarea amenzilor si a penalititilor cu titlu
cominatoriu.

(11) ESMA sesizeaza autoritatile nationale de resort n
vederea urmaririi penale atunci cand constatd, in
indeplinirea sarcinilor care 1 revin in temeiul
prezentului regulament, cd exista indicii clare privind
posibila existentd a unor fapte care pot constitui
infractiuni. In plus, ESMA se abtine de la aplicarea
unor amenzi sau a unor penalitdti cu titlu cominatoriu
in cazul 1n care o achitare sau o condamnare prealabila
in temeiul unor fapte identice sau al unor fapte in esenta
identice a dobandit autoritate de lucru judecat in urma
unor proceduri penale 1n temeiul dreptului intern.

Articolul 381
Audierea persoanelor in cauza

(1) Inainte de a lua orice decizie in temeiul articolelor
38g, 38h si 38i, ESMA acordad persoanelor care fac
obiectul procedurilor posibilitatea de a fi ascultate pe
tema constatarilor sale. ESMA 1isi intemeiaza deciziile
numai pe constatarile asupra carora persoanele care fac
obiectul procedurilor au avut posibilitatea sa formuleze
observatii.

Primul paragraf nu se aplici dacd este necesara
adoptarea de actiuni urgente pentru a preveni aducerea
unor prejudicii grave si iminente sistemului financiar.
Intr-o asemenea situatie, ESMA poate adopta o decizie
provizorie si acordd persoanelor in cauza posibilitatea
de a fi ascultate cat mai curand posibil dupa adoptarea
deciziei.

(2) Drepturile la apérare ale persoanelor care fac
obiectul investigatiilor sunt pe deplin garantate pe
durata procedurilor. Aceste persoane au drept de acces
la dosarul ESMA, sub rezerva interesului legitim al
altor persoane de a-si proteja secretele de afaceri.

Prevederi UE neaplicabile
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Dreptul de acces la dosar nu se aplica in cazul
informatilor confidentiale sau al documentelor
pregatitoare interne ale ESMA.

Articolul 38m

Controlul Curtii de Justitie
Curtea de Justitie are competentd nelimitata de a
exercita controlul judiciar asupra deciziilor prin care
ESMA impune o amendd sau penalitati cu titlu
cominatoriu. Curtea de Justitie poate anula, reduce sau
majora amenda sau penalitdtile cu titlu cominatoriu
aplicate.

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitie privind
competenta Curtii de Justitie
a UE asupra deciziilor
ESMA; neaplicabild intr-un
stat candidat.

Articolul 38n
Taxe de autorizare si de supraveghere

(1) ESMA percepe taxe de la furnizorii de servicii de
raportare a datelor in conformitate cu prezentul
regulament si cu actele delegate adoptate in temeiul
alineatului (3) de la prezentul articol. Taxele respective
acopera integral cheltuielile ESMA necesare autorizarii
si supravegherii furnizorilor de servicii de raportare a
datelor, precum si rambursarea oricéror costuri pe care
le pot suporta autorititile competente care desfasoara
ca urmare a delegarii unor sarcini in conformitate cu
articolul 38o.

(2) Cuantumul taxei individuale aplicate unui anumit
furnizor de servicii de raportare a datelor trebuie sa
acopere toate costurile administrative suportate de
ESMA pentru autorizarea si supravegherea activitatilor
referitoare la furnizorul respectiv. Acesta trebuie sa fie
proportional cu cifra de afaceri a furnizorului de
servicii de raportare a datelor.

(3) Pand la 1 octombrie 2021, Comisia adopta un act
delegat in conformitate cu articolul 50 de completare a
prezentului regulament pentru a preciza tipurile de

Prevederi UE neaplicabile
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taxe, cazurile in care se percep taxe, valoarea lor si
modalitatea de plata a taxelor.

Articolul 380
Delegarea de sarcini autoritatilor competente de
citre ESMA
(1) Atunci cdnd este necesar pentru indeplinirea
corespunzatoare a unei sarcini de supraveghere, ESMA
poate delega sarcini de supraveghere specifice
autoritatii competente a unui stat membru 1In
conformitate cu ghidurile emise de ESMA 1in temeiul
articolului 16 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
Aceste sarcini de supraveghere specifice pot include, in
special, competenta de a formula cereri de informatii in
conformitate cu articolul 38b si de a efectua investigatii
si inspectii la fata locului in conformitate cu articolele
38c si 38d.
(2) Inainte de delegarea unei sarcini, ESMA consulti
autoritatea competentd relevantd in legaturd cu:
(a) sfera de aplicare a sarcinii care urmeaza sa fie
delegata;
(b) calendarul pentru indeplinirea sarcinii; si
(c) transmiterea informatiilor necesare de catre ESMA
si in atentia ESMA.
(3) In conformitate cu actul delegat adoptat in temeiul
articolului 38n alineatul (3), ESMA ramburseaza
autoritatii competente costurile suportate de aceasta ca
urmare a indeplinirii sarcinilor delegate.
(4) ESMA revizuieste, la intervale corespunzitoare,
decizia mentionatd la alineatul (1). Delegarea unei
sarcini poate fi revocatd 1n orice moment.
(5) Delegarea sarcinilor nu afecteaza responsabilitatea
ESMA si nu limiteaza capacitatea acesteia de a efectua
si de a supraveghea activitatea delegata.

Prevederi UE neaplicabile
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TITLUL VII
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MASURI DE SUPRAVEGHERE PRIVIND
INTERVENTIA ASUPRA PRODUSELOR SI
ADMINISTRAREA POZITIILOR
CAPITOLUL 1
Interventia asupra produselor si monitorizarea
acestora
Articolul 39
Monitorizarea pietei
(1) In conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, ESMA
monitorizeaza piata instrumentelor financiare care sunt

comercializate, distribuite sau vandute in Uniune.

(2) In conformitate cu articolul 9 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, ABE monitorizeaza
piata depozitelor structurate care sunt comercializate,
distribuite sau vandute in Uniune.

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile se referd
competentele ESMA.

la

3) Autorititile competente monitorizeaza piata
instrumentelor financiare si depozitelor structurate care
sunt comercializate, distribuite sau vandute in sau din
statul membru respectiv.

Capitolul 2
AUTORITATI COMPETENTE
Articolul 7. Competentele autoritatilor

competente
(3) CNPF exercita competentele de
reglementare, supraveghere si  control

prevazute de prezenta lege, prin coordonare cu
BNM in legaturd cu urmatoarele:

d) monitorizarea pietei depozitelor structurate
comercializate, distribuite sau vandute in sau
din Republica Moldova.

Articolul 143. Competente de supraveghere
si sanctionare

(1) CNPF detine toate competentele de
supraveghere prevdzute de prezenta lege,
inclusiv:

a) competenta de a monitoriza In mod
continuu respectarea de catre entititile

Compatibil
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supravegheate de aceasta a obligatiilor
prevazute de prezenta lege,
b) competenta de a monitoriza piata

instrumentelor financiare care sunt
comercializate, distribuite sau vandute in sau
din Republica Moldova;

Articolul 39a
Interzicerea primirii de plati pentru fluxul de
ordine

(1) Firmele de investitii care actioneaza in numele
clientilor de retail definiti la articolul 4 alineatul (1)
punctul (11) din Directiva 2014/65/UE, sau a clientilor
profesionali mentionati in sectiunea II din anexa II la
directiva respectiva nu percep niciun onorariu sau
comision si nu beneficiazd de niciun beneficiu
nemonetar de la niciun tert pentru executarea ordinelor
de la clientii respectivi intr-un anumit loc de executare
sau pentru transmiterea ordinelor clientilor respectivi
catre orice tert in vederea executarii lor Intr-un anumit
loc de executare (denumita in continuare ,,platd pentru
fluxul de ordine™).

Articolul 63. Obligatia de tranzactionare si
integritatea executarii ordinelor

(3) Firmele de investitii care actioneaza in
numele clientilor de retail sau a clientilor
profesionisti, in sensul art.49, nu pot percepe
niciun onorariu sau comision $i nu pot
beneficia de niciun beneficiu nemonetar de la
niciun tert pentru executarea ordinelor de la
clientii respectivi intr-un anumit loc de
executare sau pentru transmiterea ordinelor
clientilor respectivi cétre orice tert in vederea
executarii lor intr-un anumit loc de executare
(denumita plata pentru fluxul de ordine).

Compatibil

Primul paragraf nu se aplica rabaturilor sau reducerilor
taxelor de tranzactionare ale locurilor de executare, in
cazul in care acest lucru este permis in temeiul
structurii tarifare aprobate si publice a unui loc de
tranzactionare din Uniune sau a unui loc de
tranzactionare dintr-o tara tertd, in cazul in care acestea
sunt in beneficiul exclusiv al clientului. Aceste reduceri
sau rabaturi nu au ca rezultat un beneficiu monetar
pentru firma de investitii.

(4) Prevederile alin.(3) nu se aplica rabaturilor
sau reducerilor taxelor de tranzactionare ale
locurilor de executare, in cazul 1n care acest
lucru este permis in temeiul structurii tarifare
aprobate si publice a unui loc de
tranzactionare din Republica Moldova, UE
sau a unui loc de tranzactionare dintr-o tara
tertd, in cazul in care acestea sunt in beneficiul
exclusiv al clientului. Aceste reduceri sau
rabaturi nu pot avea ca rezultat un beneficiu
monetar pentru firma de investitii.

Compatibil

(2) Un stat membru 1n care, inainte de 28 martie 2024,
sunt stabilite firme de investitii care actioneazd in
numele clientilor si care primesc un onorariu, un
comision sau un beneficiu nepecuniar de la orice tert

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea instituie un regim
tranzitoriu  pentru  statele
membre in care, anterior
datei de 28 martie 2024, sunt
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pentru executarea ordinelor de la clientii respectivi intr-
un anumit loc de executare sau pentru transmiterea
ordinelor clientilor respectivi catre orice tert in vederea
executarii lor intr-un anumit loc de executare, poate
excepta firmele de investitii aflate sub jurisdictia sa de
la interdictia prevazuta la alineatul (1) pana la 30 iunie
2026, in cazul in care firmele de investitii respective
furnizeaza servicii de investitii clientilor domiciliati
sau stabiliti in statul membru respectiv.

Pentru a aplica exceptarea mentionata la primul
paragraf, un stat membru care indeplineste conditia
prevazutd la primul paragraf notifica ESMA 1n acest
sens pana la 29 septembrie 2024. ESMA tine la zi o lista
a statelor membre care recurg la aceastd exceptare.
Lista este pusd la dispozitia publicului si este
actualizata periodic.

stabilite firme de investitii
care  utilizeazd  practica
payment for order flow.
Regimul tranzitoriu este
specific statelor membre
existente la acea data.

Articolul 40

Competentele ESMA de a interveni temporar
(1) In conformitate cu articolul 9 alineatul (5) din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, in cazul indeplinirii
conditiilor de la alineatele (2) si (3), ESMA poate sa
interzica sau sa restranga temporar in Uniune:
(a) comercializarea, distributia sau vanzarea anumitor
instrumente financiare sau a unor instrumente
financiare cu anumite caracteristici specificate sau
(b) un tip de activitate sau de practica financiara.
Interdictiile sau restrictiile se pot aplica in conditii
precizate de ESMA sau pot face obiectul unor exceptii
specificate de aceasta.
(2) ESMA ia decizii in temeiul alineatului (1) doar in
cazul in care sunt indeplinite integral urmatoarele
conditii:
(a) actiunea propusa contracareaza o preocupare
semnificativa 1n legétura cu protectia investitorilor sau
o amenintare la adresa bunei functionari si a integritatii
pietelor financiare sau a pietelor de marfuri, ori la

Prevederi UE neaplicabile
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adresa stabilitatii intregului sistem financiar din Uniune
sau a unei parti a acestuia;

(b) cerintele de reglementare aplicabile instrumentului
sau activitatii financiare in cauza in temeiul dreptului
Uniunii nu contracareaza amenintarea;

(c) una sau mai multe autoritati competente nu au luat
masuri pentru contracararea amenintarii sau actiunile
intreprinse nu contracareazd in mod corespunzator
amenintarea.

In cazul in care sunt indeplinite conditiile prevazute la
primul paragraf, ESMA poate impune o interdictie sau
o restrictie prevazutd la alineatul (1) din motive de
prudentd inainte de comercializarea, distributia sau
vanzarea unui instrument financiar catre clienti.

(3) Atunci cand actioneaza in temeiul prezentului
articol, ESMA se asigura ca actiunea:

(a) nu are un efect negativ asupra eficientei pietelor
financiare sau asupra investitorilor, care sia fie
disproportionat fata de beneficiile actiunii;

(b) nu creeaza un risc de arbitraj de reglementare si

(c) a fost luatd dupa consultarea cu organismele publice
competente 1n supravegherea, administrarea si
reglementarea pietelor agricole fizice in temeiul
Regulamentului (CE) nr. 1234/2007, in cazul in care
masura se referd la instrumente financiare derivate pe
marfuri agricole.

In cazul in care una sau mai multe autorititi competente
au luat masuri 1n temeiul dispozitiilor articolului 42,
ESMA poate lua oricare dintre masurile mentionate la
alineatul (1) fard emiterea avizului prevazut la articolul
43.

(4) Inainte de a decide in privinta luarii vreunei masuri
in temeiul prezentului articol, ESMA trebuie sa
informeze autoritatile competente cu privire la actiunile
pe care le propune.
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(5) ESMA publica pe site-ul sau de internet o
notificare cu privire la fiecare decizie de a lua masuri
in temeiul prezentului articol. Notificarea prezinta
detalii privind interdictia sau restrictia si precizeaza o
data ulterioara publicarii notificarii de la care masurile
vor intra in vigoare. Interdictiile sau restrictiile se
aplicd doar actiunilor intreprinse dupd intrarea in
vigoare a masurilor.

(6) ESMA examineazd interdictiile sau restrictiile
impuse in conformitate cu alineatul (1) la intervale de
timp corespunzatoare si cel putin o data la fiecare sase
luni. In urma a cel putin doui reinnoiri consecutive si
pe baza unei analize adecvate pentru a evalua impactul
asupra consumatorului, ESMA poate lua o decizie cu
privire la reinnoirea anuald a interdictiei sau a
restrictiei.

@) Actiunile adoptate de ESMA in temeiul
prezentului articol au prioritate fatd de orice actiune
intreprinsa anterior de o autoritate competenta.

(8) Comisia adopta acte delegate In conformitate cu
articolul 50 prin care specifica criteriile si factorii care
trebuie avuti in vedere de catre ESMA la determinarea
aparitiei unor preocupdri semnificative cu privire la
protectia investitorilor sau a unei amenintari la adresa
bunei functionari si a integritatii pietelor financiare sau
a pietelor de marfuri, sau la adresa stabilitatii intregului
sistem financiar al Uniunii sau a unei parti a acestuia,
la care se face referire la alineatul (2) litera (a).

Printre aceste criterii si acesti factori se numara:

(a) gradul de complexitate al unui instrument financiar
si relatia cu tipul de client cdruia 1i este propus si
vandut;

(b) marimea sau valoarea notionala a unei emisiuni de
instrumente financiare;

(c) gradul de inovare al unui instrument financiar, al
unei activitdti sau al unei practici;
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(d) efectul de levier furnizat de un instrument financiar
sau de o practica.

Articolul 41

Competentele ABE de a interveni temporar
(1) In conformitate cu articolul 9 alineatul (5) din
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, in cazul indeplinirii
conditiilor de la alineatele (2) si (3), ABE poate sa
interzica sau sa restranga temporar in Uniune:
(a) comercializarea, distributia sau vinzarea anumitor
depozite structurate sau a unor depozite structurate cu
anumite caracteristici specificate sau
(b) un tip de activitate sau de practica financiara.
Interdictiile sau restrictiile se pot aplica in conditiile
precizate de ABE sau pot face obiectul unor exceptii
specificate de aceasta.
(2) ABE ia decizii in temeiul alineatului (1) doar in
cazul in care sunt indeplinite integral urmatoarele
conditii:
(a) actiunea propusd contracareazd o preocupare
semnificativd in legdturd cu protectia consumatorilor
sau o amenintare la adresa bunei functiondri si a
integritatii pietelor financiare ori a stabilitatii intregului
sistem financiar din Uniune sau a unei parti a acestuia;
(b) cerintele de reglementare aplicabile depozitului
Uniunii nu contracareaza amenintarea;
(c) una sau mai multe autorititi competente nu au luat
masuri pentru contracararea amenintérii sau actiunile
intreprinse nu contracareazd In mod corespunzator
amenintarea.
In cazul in care sunt indeplinite conditiile prevazute la
primul paragraf, ABE poate impune o interdictie sau o
restrictie prevazutd la alineatul (1) din motive de
prudentd inainte de comercializarea, distributia sau
vanzarea unui depozit structurat catre clienti.

Prevederi UE neaplicabile

Dispozitiile se referd
competentele ABE.

la
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(3) Atunci cand actioneaza in temeiul prezentului
articol, ABE se asigura ca actiunea:

(a) nu are un efect negativ asupra eficientei pietelor
financiare sau asupra investitorilor, efect care sa fie
disproportionat fata de beneficiile actiunii [si]

(b) nu creeaza un risc de arbitraj de reglementare.

In cazul in care una sau mai multe autoritati competente
au luat masuri in temeiul dispozitiilor articolului 42,
ABE poate lua oricare dintre masurile mentionate la
alineatul (1) fara emiterea avizului prevazut la articolul
43.

(4) Inainte de a decide in privinta luarii vreunei masuri
in temeiul prezentului articol, ABE informeaza
autoritatile competente cu privire la actiunile pe care le
propune.

(5) ABE publica pe site-ul sau de internet o notificare
cu privire la fiecare decizie de a lua masuri in temeiul
prezentului articol. Notificarea prezinta detalii privind
interdictia sau restrictia si precizeaza o data ulterioara
publicarii notificarii de la care masurile vor intra in
vigoare. Interdictiile sau restrictiile se aplicd doar
actiunilor 1intreprinse dupd intrarea in vigoare a
masurilor.

(6) ABE examineaza interdictiile sau restrictiile
impuse in conformitate cu alineatul (1) la intervale de
timp corespunzatoare si cel putin o datd la fiecare sase
luni. In urma a cel putin doua reinnoiri consecutive si
pe baza unei analize adecvate pentru a evalua impactul
asupra consumatorului, ABE poate lua o decizie cu
privire la reinnoirea anuald a interdictiei sau a
restrictiei.

(7) Actiunile adoptate de ABE in temeiul prezentului
articol au prioritate fatd de orice actiune intreprinsa
anterior de o autoritate competenta.

(8) Comisia adopta acte delegate In conformitate cu
articolul 50 prin care specifici criteriile si factorii care
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trebuie avuti In vedere de catre ABE la determinarea
aparitiei unor preocupdri semnificative cu privire la
protectia investitorilor sau a unei amenintari la adresa
bunei functiondri si a integritatii pietelor financiare,
precum si la adresa stabilitatii intregului sistem
financiar al Uniunii sau a unei parti a acestuia, la care
se face referire la alineatul (2) litera (a).

Printre aceste criterii si acesti factori se numara:

(a) gradul de complexitate al unui depozit structurat si
relatia cu tipul de client caruia 1i este propus si vandut;
(b) marimea sau valoarea notionala a unei emisiuni de
depozite structurate;

(c) gradul de inovare al unui depozit structurat, al unei
activitati sau al unei practici;

(d) efectul de levier furnizat de un depozit structurat sau
de o practica.

Articolul 42
Interventia autorititilor competente asupra
produselor
(1)  Pe sau dinspre teritoriul unui stat membru,
autoritatea competentd poate interzice sau restrictiona:
(a) comercializarea, distributia sau vinzarea anumitor
instrumente financiare sau depozite structurate sau a
unor instrumente financiare sau depozite structurate cu
anumite caracteristici specificate; sau
(b) un tip de activitate sau de practica financiara.

Articolul 6. Interdictii cu privire la unele
instrumente financiare, depozite
structurate si activititi sau practici
financiare

(10) In scopul exercitirii atributiilor de
interventie asupra produselor, CNPF poate
stabili, prin acte normative, restrictii sau
interdictii cu privire la:

a) comercializarea, distribuirea ori vanzarea
anumitor instrumente financiare sau, prin
coordonare cu BNM, a depozitelor structurate
sau a unor instrumente financiare sau depozite
structurate cu  anumite  caracteristici
specificate; sau

b) desfasurarea/utilizarea unui tip de activitate
sau practica financiara.

Compatibil
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2) Autoritatea competentd poate lua masura
prevazuta la alineatul (1) In cazul in care detine dovezi
satisfacatoare din care rezulta ca:

(a) fie

(1) un anumit instrument, depozit structurat sau
activitate ori practica financiarda da nastere la
preocupari  semnificative legate de protectia
investitorilor sau reprezintd o amenintare la adresa
bunei functionari si a integritatii pietelor financiare sau
a pietelor de marfuri, ori a stabilitatii Intregului sistem
financiar sau a unei parti a acestuia din cel putin un stat
membru; sau

(ii) un instrument financiar derivat are un efect negativ
asupra mecanismului de formare a preturilor pe piata
activului suport;

(b) cerintele de reglementare existente conform
legislatiei Uniunii si aplicabile instrumentului
financiar, depozitului structurat sau activititii sau
practicii financiare nu contracareaza suficient riscurile
mentionate la litera (a), iar aceastd situatie nu ar fi
abordatd mai satisficator prin Tmbunatatirea
supravegherii sau asigurarea punerii 1n aplicare a
cerintelor existente;

(c) actiunea este proportionala tindnd seama de natura
riscurilor identificate, de nivelul de sofisticare al
investitorilor sau al participantilor de pe piatd vizati si
de efectul probabil al actiunii asupra investitorilor si
participantilor de pe piata care pot detine, utiliza sau
beneficia de pe urma instrumentului financiar, a
depozitului structurat sau a activititii sau practicii
financiare respective;

(d) autoritatea competentd s-a consultat in mod
corespunzator cu autorititile competente din alte state
membre care ar putea fi afectate Tn mod semnificativ de
respectiva actiune;

Partial compatibil

Dispozitiile privind
interventia autoritatii
competente asupra

produselor sunt transpuse;
criteriile si procedura
detaliata va fi transpusd in
actele normative ale CNPF
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(e) actiunea nu are un efect discriminatoriu asupra
serviciilor sau activitatilor prestate dintr-un alt stat
membru; si

(f) s-au consultat in mod corespunzator cu organismele
publice competente in privinta supravegherii, a
administrarii si a reglementarii pietelor agricole fizice
in temeiul Regulamentului (CE) nr. 1234/2007 in cazul
in care un instrument financiar, o activitate sau o
practica financiard reprezintd o amenintare grava la
adresa bunei functionari si a integritatii pietei agricole
fizice.

In cazul in care sunt indeplinite conditiile prevazute la
primul paragraf, autoritatea competenta poate impune
o interdictie sau o restrictie prevazuta la alineatul (1)
din motive de prudentd Tnainte de comercializarea,
distributia sau vanzarea unui instrument financiar catre
clienti.

Interdictiile sau restrictiile se pot aplica in conditii sau
pot face obiectul unor exceptii specificate de autoritatea
competenta.

(3) Autoritatea competenta nu impune o interdictie sau
o restrictie Tn temeiul prezentului articol decat in cazul
in care, cu cel putin o lund inainte de data la care
masurile urmeaza sa intre 1n vigoare, ea notifica in scris
sau printr-un alt mijloc convenit intre autorititi toate
celelalte autoritati competente si ESMA precizand:

(a) instrumentul, activitatea sau practica financiara la
care se raporteaza actiunea propusa,

(b) natura exacta a interdictiei sau restrictiei propuse si
momentul prevazut pentru intrarea lor in vigoare si

(c) dovezile pe baza cérora a luat decizia si din care
rezultd cd sunt indeplinite toate conditiile prevazute la
alineatul (2).

(4) In cazuri exceptionale, atunci cind autoritatea
competentd considera ca este necesar si treaca la
actiuni urgente in temeiul prezentului articol pentru a
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preveni aparitia unor prejudicii din cauza
instrumentelor financiare, depozitelor structurate,
practicilor sau activitatilor mentionate la alineatul (1),
autoritatea competentd poate lua masuri provizorii,
notificand in scris cu minimum 24 de ore Inainte de
momentul pentru intrarea preconizatd In vigoare a
masurii, toate celelalte autoritati competente si ESMA
sau ABE pentru depozitele structurate, cu conditia ca
toate criteriile din prezentul articol sa fie Indeplinite si
ca, in plus, sa se determine cu claritate ca un termen de
notificare prealabila de o lund nu ar raspunde in mod
adecvat la preocuparea sau amenintarea respectiva.
Autoritatea competentd nu ia masuri provizorii pentru
o perioada care depaseste trei luni.

(5) Autoritatea competenta publica pe site-ul sau de
internet o notificare privind orice fel de decizie de
impunere a vreunei restrictii sau interdictii mentionate
la alineatul (1). Notificarea prezinta detalii cu privire la
respectivele interdictii sau restrictii, o datd ulterioara
publicarii notificarii, de la care masurile vor intra in
vigoare, precum si dovezile din care rezultd ca sunt
indeplinite toate conditiile enuntate la alineatul (2).
Interdictia sau restrictia se aplicd doar actiunilor
intreprinse dupa publicarea notificarii.

(6) Autoritatea competentd trebuie sd retragd
interdictia sau restrictia in cazul in care conditiile
enuntate la alineatul (2) nu se mai aplica.

(7) Comisia adopta acte delegate in conformitate cu
articolul 50 prin care specifica criteriile si factorii care
trebuie avuti In vedere de catre autoritatile competente
la determinarea aparitiei unor preocupari semnificative
cu privire la protectia investitorilor sau a unei
amenintari la adresa bunei functionari si a integritatii
pietelor financiare sau a pietelor de marfuri, precum si
la adresa stabilitétii sistemului financiar din cel putin

Prevederi UE neaplicabile

Norma  se  refera
competentele Comisiei.

la
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un stat membru, la care se face referire la alineatul (2)
litera (a).

Printre aceste criterii si factori se numara:

(a) gradul de complexitate al unui instrument financiar
sau a unui depozit structurat si relatia cu tipul de client
caruia 1i este propus, distribuit si vandut;

(b) gradul de inovare al unui instrument financiar sau
al unui depozit structurat, al unei activitati sau al unei
practici;

(c) efectul de levier al unui instrument financiar, al unui
depozit structurat sau al unei practici;

(d) in legaturda cu buna functionare si integritatea
pietelor financiare sau a pietelor de marfuri,
dimensiunea sau valoarea notionald a unei emisiuni de
instrumente financiare sau de depozite structurate.

Articolul 43
Coordonarea de catre ESMA si ABE

(1) ESMA sau ABE pentru depozitele structurate are
rol de mediator si coordonator in raport cu masurile
luate de autorititile competente in temeiul articolului
42. ESMA sau ABE pentru depozitele structurate se
asigurd in special cd actiunile intreprinse de autoritatile
competente sunt justificate si proportionale si, dupa
caz, ca autoritatile competente au o abordare coerenta.
(2)  Dupéd primirea notificérii In conformitate cu
articolul 42 privind orice fel de actiune care urmeaza a
fi impusa 1n temeiul articolului respectiv, ESMA sau
ABE pentru depozitele structurate adopta un aviz prin
care isi precizeazd pozitia in legiturd cu caracterul
justificat si proportional al interdictiei sau al restrictiei.
In cazul in care ESMA sau ABE pentru depozitele
structurate considera ca este necesar ca alte autoritati
competente sd ia masuri pentru a contracara riscul,
aceasta precizeaza acest lucru in avizul sdu. Avizul se
publicd pe site-ul de internet al ESMA sau al ABE
pentru depozitele structurate.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si ABE.
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3) In cazul in care o autoritate competentd
intentioneaza sa ia sau ia masuri contrare unui aviz
adoptat de ESMA sau ABE exprimat in temeiul
alineatului (2) ori refuzd sa ia masuri, contrar unui
astfel de aviz, ea publicd imediat pe site-ul sau de
internet o notificare furnizdnd o expunere exhaustiva a
motivelor sale.

CAPITOLUL 2
Pozitii
Articolul 44
Coordonarea de citre ESMA a masurilor de
administrare si a limitelor pozitiilor la nivel
national

(1) ESMA are rol de mediator si coordonator in ceea
ce priveste masurile adoptate de autoritatile competente
in temeiul articolului 69 alineatul (2) literele (o) si (p)
din Directiva 2014/65/UE. ESMA se asigura in special
ca autorititile competente au o abordare coerentd in
ceea ce priveste momentul in care aceste competente
sunt exercitate, natura si domeniul de aplicare ale
masurilor impuse, precum si durata si actiunile de
follow-up pentru oricare dintre masuri.

(2) Dupa primirea unei notificari privind orice fel de
masura luatd in conformitate cu articolul 79 alineatul
(5) din Directiva 2014/65/UE, ESMA inregistreaza
misura si justificirile aferente. In ceea ce priveste
masurile luate in conformitate cu articolul 69 alineatul
(2) literele (o) sau (p) din Directiva 2014/65/UE,
ESMA mentine si publica pe site-ul sau de internet o
bazd de date contindnd rezumate ale masurilor in
vigoare, inclusiv detalii referitoare la persoana in
cauza, instrumentele financiare aplicabile, orice limite
privind dimensiunea pozitiilor pe care persoanele le pot
detine in orice moment, orice fel de derogdri de la
acestea acordate in conformitate cu articolul 57 din
Directiva 2014/65/UE si justificarile aferente.

Prevederi UE neaplicabile

Norma  se  refera
competentele ESMA.

la
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Articolul 45
Competentele ESMA privind administrarea
pozitiilor
(1) In conformitate cu articolul 9 alineatul (5) din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, in cazul 1n care sunt
indeplinite ambele conditii de la alineatul (2), ESMA ia
una sau mai multe dintre urmatoarele masuri:
(a) solicita tuturor persoanelor toate informatiile
relevante privind dimensiunea si scopul pozitiei sau al
expunerii stabilite prin intermediul unui instrument
financiar derivat;
(b) dupa analizarea informatiilor obtinute conform
literei (a), solicitd tuturor acestor persoane sa reduca
dimensiunea pozitiei sau a expunerii sau a elimina
pozitia sau expunerea, in conformitate cu actul delegat
mentionat la alineatul (10) litera (b);
(c) In ultima instantd, limiteaza capacitatea unei
persoane de a intra intr-o tranzactie referitoare la un
instrument financiar derivat pe marfuri.
(2) ESMA ia decizii in temeiul alineatului (1) doar in
cazul in care sunt indeplinite urméatoarele doua conditii:
(a) masurile enumerate la alineatul (1) contracareaza o
amenintare la adresa bunei functionari si a integritatii
pietelor financiare, inclusiv in ceea ce priveste pietele
derivate pe marfuri, conform obiectivelor enumerate la
articolul 57 alineatul (1) din Directiva 2014/65/UE si
inclusiv In ceea ce priveste modalitdtile de livrare a
sistem financiar din Uniune ori a unei parti a acestuia;
(b) una sau mai multe autoritati competente nu au luat
masuri pentru contracararea amenintarii sau masurile
luate nu contracareaza suficient amenintarea.
ESMA evalueazd indeplinirea conditiilor mentionate in
prezentul alineat primul paragraf literele (a) si (b) in
conformitate cu criteriile si factorii prevézuti in actul

Prevederi UE neaplicabile

Norma  se  refera
competentele ESMA.

la
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delegat mentionat la alineatul (10) litera (a) de la
prezentul articol.

(3) Atunci cand ia masurile mentionate la alineatul (1),
ESMA se asigurd ca masura:

(a) contracareaza In mod semnificativ amenintarea la
adresa bunei functiondri si a integritatii pietelor
financiare, inclusiv la adresa pietelor derivate pe
marfuri conform obiectivelor enumerate la articolul 57
alineatul (1) din Directiva 2014/65/UE si inclusiv in
ceea ce priveste modalitatile de livrare a marfurilor
fizice, sau la adresa stabilititii intregului sistem
financiar din Uniune ori a unei parti a acestuia, sau
mdreste In mod semnificativ capacitatea autoritatilor
competente de a monitoriza amenintarea, astfel cum
este masuratd aceasta Tn conformitate cu criteriile si
factorii specificati in actul delegat mentionat la
alineatul (10) litera (a) din prezentul articol;

(b) nu creeaza un risc de arbitraj de reglementare, astfel
cum este masurat in conformitate cu alineatul (10)
litera (c¢) din prezentul articol;

(c) nu are niciunul dintre urmétoarele efecte negative
asupra eficientei pietelor financiare, disproportionate
fatd de avantajele masurilor: reducerea lichiditatii pe
pietele respective, Tnasprirea conditiilor de reducere a
riscurilor direct legate de activitatea comerciald a unei
contraparti nefinanciare sau crearea de incertitudini
pentru participantii pe piata.

ESMA consulta Agentia pentru Cooperarea
Autoritatilor de Reglementare din Domeniul Energetic,
instituitd prin Regulamentul (CE) nr. 713/2009 al
Parlamentului European si al Consiliului ( 15 ), inainte
de a lua orice masuri referitoare la produsele energetice
angro.

ESMA se consulta cu organismele publice competente
in supravegherea, administrarea si reglementarea
pietelor agricole fizice in temeiul Regulamentului (CE)
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nr. 1234/2007, inainte de a lua orice masuri referitoare
la instrumente financiare derivate pe marfuri agricole.
(4) Inainte de a hotari aplicarea sau reinnoirea uneia
dintre masurile mentionate la alineatul (1), ESMA
notificd autoritatile competente cu privire la masura
propusi. In cazul unei cereri formulate in temeiul
alineatului (1) litera (a) sau (b), notificarea include
identitatea persoanei sau a persoanelor carora le-a fost
adresati, precum si detaliile si justificarile aferente. In
cazul unei masuri luate in temeiul alineatului (1) litera
(c), notificarea include detalii privind persoana in
cauzd, instrumentele financiare aplicabile, masurile
cantitative corespunzatoare, cum ar fi marimea maxima
a unei pozitii pe care persoana in cauza poate intra si
justificarile aferente.

(5) Notificarea se face cu cel putin 24 de ore Tnainte
de momentul la care se doreste intrarea in vigoare sau
reinnoirea masurii. In situatii exceptionale, ESMA
poate efectua notificarea cu mai putin de 24 de ore
inainte de intrarea in vigoare a masurii, atunci cand nu
este posibild acordarea unui preaviz de 24 de ore.

(6) ESMA publicad pe site-ul sau de internet toate
deciziile de impunere sau reinnoire a masurilor
mentionate la alineatul (1) litera (c). Notificarea
include detalii privind persoana in cauza, instrumentele
financiare aplicabile, masurile cantitative
corespunzatoare, cum ar fi marimea maxima a unei
pozitii pe care persoana in cauzd poate intra si
justificarile aferente.

(7) Masurile luate in temeiul alineatului (1) litera (¢)
intrd in vigoare In momentul publicarii anuntului sau la
o datd ulterioard, precizata in anunt, si se aplica doar
tranzactiilor efectuate dupd ce mdasura a intrat in
vigoare.

(8) ESMA evalueaza propriile méasuri mentionate la
alineatul (1) litera (c) la intervale adecvate si cel putin
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o data la trei luni. O masura care nu este reinnoita dupa
respectiva perioada de trei luni expird in mod automat.
Alineatele (2)-(8) se aplicd, de asemenea, in cazul
reinnoirii masurilor.

(9) Masurile adoptate de ESMA 1in temeiul prezentului
articol prevaleaza asupra oricarei masuri adoptate
anterior de catre o autoritate competentd in temeiul
articolului 69 alineatul (2) literele (o) sau (p) din
Directiva 2014/65/UE.

(10) Comisia adopta, in conformitate cu articolul 50,
acte delegate pentru a preciza criteriile si factorii pentru
stabilirea:

(a) existentei unei amenintdri la adresa bunei
functionari si a integritatii pietelor financiare, inclusiv
a pietelor derivate pe marfuri, conform obiectivelor
enumerate la articolul 57 alineatul (1) din Directiva
2014/65/UE si inclusiv 1n ceea ce priveste modalitatile
de livrare a marfurilor fizice, ori la adresa stabilitatii
intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti
a acestuia conform alineatului (2) litera (a) tinand
seama de gradul de utilizare a pozitiilor pentru a se
acoperi pozitiile iTn marfuri fizice sau 1n contracte pe
marfuri i de gradul in care preturile de pe pietele
activelor suport sunt stabilite prin referire la preturile
instrumentelor financiare derivate pe marfuri;

(b) reducerii adecvate a unei pozitii sau expuneri in care
se intrd prin intermediul unui instrument financiar
derivat mentionat la alineatul (1) litera (b) din prezentul
articol;

(c) situatiilor in care ar putea apdrea un risc de arbitraj
de reglementare, astfel cum se mentioneaza la alineatul
(3) litera (b) din prezentul articol.

Criteriile si factorii respectivi tin seama de standardele
tehnice de reglementare mentionate la articolul 57
alineatul (3) din Directiva 2014/65/UE si fac diferenta
intre situatiile in care ESMA adoptd masuri din cauza
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faptului cd o autoritate competentd nu a actionat si
situatiile in care ESMA urmareste contracararea unui
risc suplimentar pe care autoritatea competenta nu il
poate contracara in mod suficient, In conformitate cu
articolul 69 alineatul (2) literele (j) sau (0) din Directiva
2014/65/UE.

TITLUL VIII
PRESTAREA DE SERVICII SAU DE
ACTIVITATI DE CATRE SOCIETATI DIN
TARI TERTE iN URMA UNEI DECIZII DE
ECHIVALARE iN PREZENTA SAU iN
ABSENTA UNEI SUCURSALE
Articolul 46
Dispozitii generale
(1) Societatile din tari terte pot presta servicii de
investitii sau activitati de investitii cu sau fara servicii
auxiliare in beneficiul contrapartilor eligibile si al
clientilor profesionali in sensul sectiunii I din anexa II
la Directiva 2014/65/UE stabiliti pe intreg teritoriul
Uniunii, fara a infiinta o sucursald, in cazul in care sunt
inregistrate in registrul societatilor din tarile terte tinute
de ESMA 1n conformitate cu articolul 47.

Articolul 10. Accesul la activitatea de
prestare a serviciilor si de desfiasurare
activitatilor de investitii

(2) Prin derogare de la alin.(1), serviciile de
investitii si/sau activitatile de investitii pot fi
prestate si/sau desfasurate si de:

g) alte persoane, in limitele si conditiile
prevazute de legislatia care reglementeaza
statutul si activitatea acestora.

Articolul 71. Autorizarea si inregistrarea
societatilor din tari terte

(5) Fara a aduce atingere prevederilor
prezentului articol, serviciile sau activitatile
de investitii, cu sau fara servicii auxiliare, pot
fi prestate in beneficiul contrapartilor eligibile
si al clientilor profesionisti stabiliti in
Republica Moldova de catre o societate dintr-
o tard tertd, cu sau fard infiintarea unei
sucursale, in cazul in care este Inregistratd in
registrul societatilor din tarile terte tinut de
CNPF. CNPF stabileste, prin acte normative,
conditiile si procedura de inregistrare, precum
si  obligatiille  aplicabile  persoanelor
inregistrate potrivit prezentului alineat.

Partial compatibil

Principiul accesului
societatilor din tari terte si
regimul de inregistrare sunt
transpuse; modul de aplicare
va fi detaliat prin actele
normative ale CNPF

(2) ESMA inregistreaza o societate dintr-o tara terta
care a solicitat prestarea de servicii sau de activitéti de
investitii pe intreg teritoriul Uniunii in conformitate cu
alineatul (1) doar in cazul In care sunt indeplinite
urmatoarele conditii:

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA.
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(a) Comisia a adoptat o decizie In conformitate cu
articolul 47 alineatul (1);

(b) societatea este autorizata in jurisdictia in care este
infiintat sediul sau principal sd presteze serviciile sau
activitatile de investitii care urmeaza a fi furnizate in
cadrul Uniunii si face obiectul unei supravegheri si al
unor controale eficace care asigurd conformitatea
deplina cu cerintele aplicabile in tara terta respectiva;
(c)au fost incheiate acorduri de cooperare 1In
conformitate cu articolul 47 alineatul (2);

(d) firma a instituit mecanismele si procedurile
necesare pentru raportarea informatiilor prevazute la
alineatul (6a).

(3) In cazul in care o societate dintr-o tara terta este
inregistratd conform dispozitiilor prezentului articol,
statele membre nu impun acesteia cerinte suplimentare
in ceea ce priveste aspectele reglementate prin
prezentul regulament sau prin Directiva 2014/65/UE si,
de asemenea, nu trateaza societatile din tarile terte intr-
un mod mai favorabil decét societatile din Uniune.

(4) Societatea din tara tertd mentionata la alineatul (1)
depune cererea de inregistrare la ESMA, dupa
adoptarea de catre Comisie a deciziei mentionate la
articolul 47 prin care se stabileste echivalenta cadrului
juridic si de supraveghere din tara tertd in care este
autorizata societatea respectiva cu cerintele mentionate
la articolul 47 alineatul (1).

Societatea solicitantd din tara tertd furnizeazd ESMA
toate informatiile necesare pentru inregistrarea sa. In
termen de 30 de zile lucratoare de la primirea cererii,
ESMA stabileste daca aceasta este completa. In cazul
in care cererea nu este completd, ESMA fixeaza un
termen limita in care societatea solicitanta din tara terta
trebuie sa furnizeze informatii suplimentare.

Decizia de inregistrare trebuie sa se bazeze pe
conditiile stabilite la alineatul (2).

Partial compatibil

Principiul accesului
societatilor din tari terte si
regimul de inregistrare sunt
transpuse; dispozitiile
privind competentele ESMA
si deciziile de echivalenta ale
Comisiei Europene nu sunt
aplicabile intr-un stat
candidat
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In termen de 180 de zile lucratoare de la data depunerii
unei cereri complete, ESMA informeaza in scris
societatea solicitanta din tara tertd, oferind explicatii si
argumente referitoare la acordarea sau refuzarea
inregistrarii.

Statele membre pot permite firmelor din tari terte sa
furnizeze servicii de investitii sau sa desfasoare
activitati de investitii Tmpreund cu servicii auxiliare
pentru contrapartile eligibile si clientii profesionali in
sensul sectiunii I din anexa II la Directiva 2014/65/UE
pe teritoriul lor in conformitate cu regimurile nationale
atunci cand nu a fost adoptata nicio decizie a Comisiei
in conformitate cu articolul 47 alineatul (1), in cazul in
care o astfel de decizie a fost adoptatd dar nu mai este
in vigoare sau in cazul in care serviciile sau activitatile
in cauza nu fac obiectul deciziei.

(5) Societatile din tari terte care furnizeaza servicii in
conformitate cu prezentul articol informeaza clientii
stabiliti in Uniune, Tnainte de furnizarea oricaror
servicii de investitii, In legdtura cu faptul cd nu sunt
autorizate sd furnizeze servicii catre clienti altii decat
contrapartile eligibile si clientii profesionali in sensul
sectiunii I din anexa II la Directiva 2014/65/UE si ca
nu fac obiectul unei supravegheri in Uniune. Ele trebuie
sd mentioneze denumirea si adresa autoritatii
competente din tara tertd responsabilda cu
supravegherea.

Informatiile mentionate la primul paragraf trebuie
furnizate in scris si Intr-un mod care sa le faca usor de
observat.

Statele membre se asigurd cd, in cazul In care o
contraparte eligibila sau un client profesional in sensul
sectiunii I din anexa II la Directiva 2014/65/UE care
este stabilit sau situat pe teritoriul Uniunii initiaza, la
inifiativa sa exclusiva, furnizarea unui serviciu de
investitii sau desfasurarea unei activitati de investitii de
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catre o firma dintr-o tara terta, prezentul articol nu se
aplicd furnizarii serviciului sau desfasurarii activitatii
respective de catre firma din tara tertd pentru persoana
in cauza si nici relatiei legate in mod specific de
furnizarea serviciului sau desfasurarea activitatii
respective. Fara a aduce atingere relatiilor din interiorul
unui grup, situatia In care o firma dintr-o tara terta,
inclusiv prin intermediul unei entitati care actioneaza in
numele acesteia sau care are legaturi stranse cu o astfel
de firma dintr-o tara terta sau cu orice alta persoana care
actioneaza In numele unei astfel de entitati, contacteaza
clienti sau clienti potentiali din Uniune nu se considera
a fi un serviciu furnizat la initiativa exclusivd a
clientului. O initiativa a unor astfel de clienti nu
indreptateste firma din tara tertd sa comercializeze noi
categorii de produse de investitii sau de servicii de
investitii catre acea persoana.

(6) Societatile din tari terte care presteaza servicii sau
activitati in conformitate cu prezentul articol ofera
clientilor stabiliti in Uniune, inainte de prestarea
oricarui tip de serviciu sau activititi de investitii in
favoarea respectivului client stabilit in Uniune,
posibilitatea de a inainta orice fel de litigiu cu privire la
serviciile sau activitdtile respective jurisdictiei unei
instante sau a unui tribunal de arbitraj dintr-un stat
membru.

(6a) Firmele din tari terte care furnizeaza servicii sau
desfasoara activitdti in conformitate cu prezentul
articol informeazd anual ESMA cu privire Ia
urmatoarele aspecte:

(a) amploarea si domeniul de aplicare al serviciilor
furnizate si al activitatilor desfisurate de firme in
Uniune, inclusiv distributia geograficd intre statele
membre;

(b) pentru  firmele care desfiagoard activitatea
mentionatd la punctul 3 din sectiunea A a anexei [ la
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Directiva 2014/65/UE, expunerea lor minima, medie si
maxima lunara la contraparti din UE;

(c) pentru firmele care furnizeaza serviciile mentionate
la punctul 6 din sectiunea A a anexei | la Directiva
2014/65/UE, valoarea totala a instrumentelor
financiare care provin de la contraparti din UE si care
au fost subscrise sau plasate cu angajament ferm in
ultimele 12 luni;

(d) cifra de afaceri si valoarea agregati a activelor
corespunzatoare serviciilor si activitatilor mentionate
la litera (a);

(e) daca s-au luat masuri de protectie a investitorilor,
precum si o descriere detaliatd a acestora;

() politica de gestionare a riscurilor si masurile
aplicate de firma pentru furnizarea serviciilor si
desfasurarea activitatilor mentionate la litera (a);

(g) mecanismele de guvernanta, inclusiv persoanele
care detin functii-cheie pentru activititile firmei in
Uniune;

(h) orice alte informatii necesare pentru a permite
ESMA sau autoritatilor competente sa isi Indeplineasca
sarcinile in conformitate cu prezentul regulament.

ESMA comunica autoritatilor competente ale statelor
membre informatiile primite in conformitate cu
prezentul alineat in cazul in care o firma dintr-o tara
tertd furnizeaza servicii de investitii sau desfasoara
activitdti de investitii in conformitate cu prezentul
articol.

Atunci cand este necesar pentru indeplinirea sarcinilor
ESMA sau ale autoritatilor competente in conformitate
cu prezentul regulament, ESMA poate, inclusiv la
cererea autoritdtii competente a statelor membre in care
o firma dintr-o tara terta furnizeaza servicii de investitii
sau efectueaza activitati de investitii in conformitate cu
prezentul articol, sé solicite firmelor din tari terte care
furnizeazd servicii sau desfisoard activitati in

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si ABE.
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conformitate cu prezentul articol sa furnizeze orice alte
informatii suplimentare referitoare la operatiunile lor.
(6b) In cazul in care o firmi dintr-o tard tertd
furnizeaza servicii sau desfdsoard activitati 1n
conformitate cu prezentul articol, aceasta pastreaza, la
dispozitia ESMA, datele referitoare la toate ordinele si
toate tranzactiile din Uniune cu instrumente financiare
pe care le-a desfasurat, pe cont propriu sau in numele
unui client, pentru o perioada de cinci ani.

La cererea autoritatii competente a unui stat membru in
care o firmd dintr-o tard tertd furnizeaza servicii de
investitii sau desfasoard activititi de investitii 1n
conformitate cu prezentul articol, ESMA acceseaza
datele relevante pastrate la dispozitia sa in conformitate
cu primul paragraf si pune aceste date la dispozitia
autoritatii competente solicitante.

(6¢) In cazul in care o firma dintr-o tard tertd nu
coopereaza in cadrul unei investigatii sau al unei
inspectii la fata locului efectuate in conformitate cu
articolul 47 alineatul (2) sau nu respectd o cerere din
partea ESMA 1n conformitate cu alineatul (6a) sau (6b)
din prezentul articol in timp util si Intr-o maniera
adecvata, ESMA poate retrage inregistrarea acesteia
sau poate interzice sau restrange temporar activitatile
sale In conformitate cu articolul 49.

(7) In consultare cu ABE, ESMA elaboreaza proiecte
de standarde tehnice de reglementare care sa precizeze
informatiile pe care firma solicitantd din tara terta
trebuie sa le furnizeze in cererea sa de inregistrare
mentionata la alineatul (4), precum si informatiile care
trebuie raportate in conformitate cu alineatul (6a).
ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde
tehnice de reglementare pana la 26 septembrie 2020.
Se deleagda Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf

185




in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare prin care sa specifice formatul in care
trebuie prezentata cererea de inregistrare mentionata la
alineatul (4) si in care trebuie raportate informatiile
mentionate la alineatul (6a).

ESMA prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde
tehnice de punere in aplicare pana la 26 septembrie
2020.

Se confera Comisiei competenta de a completa
prezentul regulament prin adoptarea standardelor
tehnice de punere in aplicare mentionate la primul
paragraf in conformitate cu articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 47
Decizia de echivalare

e Comisia poate adopta, in conformitate cu
procedura de examinare mentionatd la articolul 51
alineatul (2), o decizie referitoare la o tara tertd care sa
ateste cd regimul juridic si de supraveghere al
respectivei tari terte asigura toate conditiile urmatoare:
(a) faptul cd firmele autorizate in tara tertd respectiva
respecta cerinte de naturd prudentiald, organizatorica si
de conduita profesionala obligatorii din punct de vedere
juridic care au efect echivalent cu cerintele stabilite in
prezentul regulament, in Regulamentul (UE) nr.
575/2013 si in Regulamentul (UE) 2019/2033 al
Parlamentului European si al Consiliului ( 16 ), in
Directiva 2013/36/UE, in Directiva 2014/65/UE si in
Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si
a Consiliului ( 17 ), precum si in masurile de punere in
aplicare adoptate in temeiul respectivelor acte
legislative;

(b) faptul ca firmele autorizate in tara tertd respectiva
fac obiectul unei supravegheri si al unui control eficace

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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al aplicarii care asigurd conformitatea cu cerintele
aplicabile, de naturd prudentiald, organizatorica si de
conduitd profesionald, obligatorii din punct de vedere
juridic; si

(c) faptul ca in cadrul juridic al respectivei tari terte se
prevede un sistem echivalent eficace pentru
recunoasterea firmelor de investitii autorizate conform
regimurilor juridice ale unor tari terte.

In cazul in care este probabil ca amploarea si sfera de
cuprindere a serviciilor furnizate si ale activitdtilor
desfasurate de firme din tari terte in cadrul Uniunii 1n
urma adoptarii deciziei mentionate la primul paragraf
sa fie de importanta sistemica pentru Uniune, cerintele
de naturd prudentiald, organizatoricd si de conduitd
profesionald obligatorii din punct de vedere juridic
mentionate la primul paragraf nu pot fi considerate ca
avand efect echivalent cu cerintele prevazute in actele
mentionate la paragraful respectiv decat dupa o
evaluare detaliata si aprofundati. in acest sens, Comisia
evalueaza si tine cont si de convergenta in materie de
supraveghere dintre tara terta in cauza si Uniune.

(1a) Comisia este Imputernicita sd adopte acte
delegate in conformitate cu articolul 50 pentru a
completa prezentul regulament prin precizarea
circumstantelor in care este probabil ca amploarea si
sfera de cuprindere a serviciilor furnizate si a
activitatilor desfasurate de firme din tari terte in Uniune
in urma adoptérii deciziei de echivalare mentionate la
alineatul (1) si fie de importantd sistemicd pentru
Uniune.

In cazul in care este probabil ca amploarea si sfera de
cuprindere a serviciilor furnizate si a activitatilor
desfasurate de firme din tari terte sa fie de importanta
sistemica pentru Uniune, Comisia poate adauga
conditii operationale specifice la deciziile de
echivalare, care ar asigura faptul cd ESMA si
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autoritatile  nationale competente dispun de
instrumentele necesare pentru a preveni arbitrajul de
reglementare si a monitoriza activitatile firmelor de
investitii din tari terte Inregistrate in conformitate cu
articolul 46 alineatul (2) in ceea ce priveste serviciile
furnizate si activitatile desfasurate in Uniune, asigurand
faptul ca respectivele firme indeplinesc:

(a) cerintele care au un efect echivalent cu cerintele
mentionate la articolele 20 si 21;

(b) cerintele de raportare care au un efect echivalent cu
cerintele mentionate la articolul 26, in cazul in care
aceste informatii nu pot fi obtinute direct si in mod
continuu printr-un memorandum de intelegere cu
autoritatea competenta din tara terta;

(c) cerintele care au un efect echivalent cu cel al
obligatiei de tranzactionare mentionate la articolele 23
si 28, daca este cazul.

Atunci cand adopta decizia mentionata la alineatul (1)
de la prezentul articol, Comisia ia in calcul daca o tara
tertd este identificatd ca fiind o jurisdictie fiscala
necooperantd in temeiul politicii relevante a Uniunii
sau ca fiind o tara tertd cu grad inalt de risc in temeiul
articolului 9 alineatul (2) din Directiva (UE) 2015/849.

(1b) Cadrul prudential, organizatoric si de conduita
profesionald al unei tari terte poate fi considerat ca
avand efect echivalent daca indeplineste in totalitate
urmatoarele conditii:

(a) firmele care furnizeaza servicii de investitii sau
desfasoara activitati de investitii in tara tertd respectiva
fac in permanentd obiectul autorizarii si al unei
supravegheri si al unui control eficace al aplicarii,

(b) firmele care furnizeazad servicii de investitii sau
desfagoara activitati de investitii in tara terta respectiva
fac obiectul unor cerinte de capital suficiente si, in
special, firmele care furnizeaza servicii sau desfasoara
activitatile mentionate la punctul 3 sau 6 din sectiunea

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea stabileste
criteriile de evaluare a
echivalentei cadrului juridic
al tarilor terte pentru accesul
la infrastructura de
compensare a UE (CPC si
locuri de tranzactionare).
Competenta de evaluare a
echivalentei apartine
exclusiv Comisiei Europene.
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A a anexei I la Directiva 2014/65/UE fac obiectul unor
cerinte de capital comparabile cu cele pe care le-ar
aplica daca ar fi stabilite in Uniune;

(c) firmele care furnizeaza servicii de investitii sau
desfasoara activitati de investitii in tara terta respectiva
fac obiectul unor cerinte corespunzatoare aplicabile
actionarilor si membrilor organelor de conducere ale
acestora,

(d) firmele care furnizeaza servicii de investitii sau
desfasoara activitati de investitii fac obiectul unor
cerinte de conduitd profesionala si organizatorice
adecvate;

(e) transparenta si integritatea pietei sunt garantate prin
prevenirea abuzului de piatd sub forma utilizarii
abuzive a informatiilor privilegiate si a manipularii
pietei.

In scopul alineatului (1a) din prezentul articol, atunci
cand evalueaza echivalenta normelor unei tari terte n
ceea ce priveste obligatia de tranzactionare prevazuta
la articolele 23 si 28, Comisia evalueaza, de asemenea,
daca cadrul juridic al tarii terte prevede criterii pentru
desemnarea locurilor de tranzactionare ca fiind
eligibile pentru respectarea obligatiei de tranzactionare
care au un efect similar cu cele prevazute in prezentul
regulament sau in Directiva 2014/65/UE.

2) ESMA incheie acorduri de cooperare cu autoritatile
competente relevante din tarile terte ale caror cadre
juridice si de supraveghere au fost recunoscute ca fiind
efectiv echivalente in conformitate cu alineatul (1).
Acordurile 1n cauza specifica cel putin:

(a) mecanismul pentru schimbul de informatii dintre
ESMA si autoritatile competente ale tarilor terte in
cauza, inclusiv accesul la toate informatiile solicitate de
ESMA referitoare la firmele din afara Uniunii
autorizate in tarile terte si, daca este cazul, modalitatile
punerii in continuare de catre ESMA a informatiilor

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera
competentele ESMA.

la
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respective la dispozitia autorititilor competente ale
statelor membre;

(b) mecanismul utilizat pentru notificarea imediata a
ESMA, in cazul in care o autoritate competenta dintr-o
tara tertd considera ca o societate dintr-o tard terta pe
care o supravegheaza si pe care ESMA a inregistrat-o
in registrul prevazut la articolul 48 incalca conditiile de
autorizare sau alte acte normative la care aceasta are
obligatia de a adera;

(c) procedurile privind coordonarea activitatilor de
supraveghere, inclusiv investigatiile si inspectiile la
fata locului pe care ESMA le poate desfasura in
cooperare cu autorititile competente ale statelor
membre in care firma dintr-o tard tertd furnizeaza
servicii de investitii sau desfisoard activititi de
investitii In conformitate cu articolul 46, daca acest
lucru este necesar pentru indeplinirea sarcinilor ESMA
sau ale autorititilor competente in conformitate cu
prezentul regulament, dupa informarea
corespunzatoare in acest sens a autoritatii competente a
tarii terte.

(d) procedurile privind o cerere de informatii in temeiul
articolului 46 alineatele (6a) si (6b) pe care ESMA o
poate adresa unei firme dintr-o tara terta inregistrate in
conformitate cu articolul 46 alineatul (2).

(3) Societitile din tari terte stabilite intr-o tara al carei
cadru juridic si de supraveghere a fost recunoscut ca
fiind efectiv echivalent in conformitate cu alineatul (1)
si care sunt autorizate In conformitate cu articolul 39
din Directiva 2014/65/UE pot presta serviciile si
activitdtile acoperite de autorizatie in beneficiul
contrapartilor eligibile si al clientilor profesionali in
sensul sectiunii I din anexa II la Directiva 2014/65/UE
din alte state membre ale Uniunii fard a infiinta
sucursale noi. In acest scop, societitile respecti
cerintele de informare referitoare la prestarea de

Partial compatibil

Principiul accesului
societdtilor din tari terte si
regimul de inregistrare sunt
transpuse; modul de aplicare
va fi detaliat prin actele
normative ale CNPF
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servicii si activitdti transfrontaliere prevazute la
articolul 34 din Directiva 2014/65/UE.

Sucursala raméne sub supravegherea statului membru
in care a fost Infiintata, in conformitate cu articolul 39
din Directiva 2014/65/UE. Cu toate acestea si fard a
aduce atingere obligatiilor de cooperare prevazute in
Directiva 2014/65/UE, autoritatea competentd a
statului membru in care este infiintatd sucursala si
autoritatea competentd a statului membru gazda pot
incheia acorduri de cooperare proportionale pentru a
garanta cd sucursala societdtii din tara tertd care
furnizeaza servicii de investitii in Uniune respecta un
nivel adecvat de protectie a investitorilor.

(4) Societatea din tara tertd nu 1si mai poate folosi
drepturile conform articolului 46 alineatul (1) in cazul
in care Comisia adoptd o decizie in conformitate cu
procedura de examinare mentionatd la articolul 51
alineatul (2) prin care isi retrage decizia referitoare la
respectiva tara tertd, luatd conform alineatului (1) din
prezentul articol.

(5) ESMA monitorizeaza evolutiile Tn materie de
reglementare si de supraveghere, evolutiile practicilor
de punere 1n aplicare si alte evolutii relevante ale pietei
din tarile terte pentru care Comisia a adoptat decizii de
echivalare in temeiul alineatului (1), pentru a verifica
daca conditiile pe baza carora au fost luate deciziile
respective sunt indeplinite in continuare. ESMA
transmite anual Comisiei un raport confidential
cuprinzand constatirile sale. In cazul in care ESMA
considerd acest lucru oportun, ESMA poate consulta
ABE cu privire la raport.

Raportul reflectd, de asemenea, tendintele observate pe
baza datelor colectate in conformitate cu articolul 46
alineatul (6a), in special in ceea ce priveste firmele care
furnizeaza servicii sau desfigoara activitati mentionate

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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la punctele 3 si 6 din sectiunea A a anexei I la Directiva
2014/65/UE.

(6) Pe baza raportului mentionat la alineatul (5),
Comisia prezinta un raport Parlamentului European si
Consiliului cel putin o datd pe an. Raportul include o
listd a deciziilor de echivalare luate sau retrase de
Comisie in anul de raportare, precum si orice masuri
luate de ESMA 1n temeiul articolului 49 si furnizeaza
motivele care au stat la baza deciziilor si masurilor
respective.

Raportul Comisiei include informatii privind
monitorizarea evolutiilor in materie de reglementare si
de supraveghere, a practicilor de punere in aplicare si a
altor evolutii relevante ale pietei 1n tarile terte pentru
care au fost adoptate decizii de echivalare. Raportul
evalueaza, de asemenea, modul 1n care a evoluat
furnizarea transfrontalierd de servicii de investitii de
catre firme din tari terte, In general, si, in special, in
ceea ce priveste serviciile si activititile mentionate la
punctele 3 si 6 din sectiunea A a anexei I la Directiva
2014/65/UE. Raportul include, de asemenea, in timp
util, informatii privind evaluarile de echivalenta in curs
de desfiasurare pe care Comisia le Intreprinde in
legatura cu o tard terta.

Articolul 48
Registrul
ESMA tine un registru cu societatile din tari terte carora
li se permite sa furnizeze servicii de investitii sau sa
execute activitditi de investitii in Uniune, in
conformitate cu articolul 46. Registrul este accesibil
publicului pe site-ul de internet al ESMA si contine
informatii privind serviciile sau activitdtile pe care
respectivele societatile din tari terte au permisiunea sa
le furnizeze sau sd le execute, precum si trimiteri la
autoritatea competentd responsabild cu supravegherea
acestora 1n tara terta.

Partial compatibil

Principiul accesului
societdtilor din tari terte si
regimul de inregistrare sunt
transpuse; modul de aplicare
va fi detaliat prin actele
normative ale CNPF
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Articolul 49
Masuri care trebuie luate de ESMA

(1)  ESMA poate interzice sau poate restrictiona
temporar furnizarea de servicii de investitii sau
desfasurarea de activitdti de investitii cu sau fara
servicii auxiliare de catre o firma dintr-o tara tertd, in
conformitate cu articolul 46 alineatul (1), in cazul in
care firma din tara tertd nu a respectat o interdictie sau
restrictie impusa de ESMA sau ABE in conformitate cu
articolele 40 si 41 sau de o autoritate competenta in
conformitate cu articolul 42 sau nu a respectat o cerere
din partea ESMA 1n conformitate cu articolul 46
alineatele (6a) si (6b) in timp util si intr-o maniera
corespunzatoare sau in cazul in care firma din tara terta
nu coopereaza in cadrul unei investigatii sau al unei
inspectii la fata locului efectuate in conformitate cu
articolul 47 alineatul (2).

(2) Fard a aduce atingere alineatului (1), ESMA
retrage nregistrarea unei firme dintr-o tara tertd din
registrul stabilit in conformitate cu articolul 48 in cazul
in care ESMA a sesizat autoritatea competentd din tara
tertd, iar respectiva autoritate competentd nu a luat
masurile adecvate necesare pentru a proteja investitorii
sau buna functionare a pietelor din Uniune sau nu a
reusit sd demonstreze ca firma din tara tertd
indeplineste cerintele care 1i sunt aplicabile in tara terta
respectivd sau conditiile in care a fost adoptatd o
decizie In conformitate cu articolul 47 alineatul (1) si in
cazul in care se aplica una dintre urmatoarele situatii:
(a) ESMA are motive intemeiate, bazate pe dovezi
documentate, incluzand, dar fard a se limita la
informatiile anuale furnizate in conformitate cu
articolul 46 alineatul (6a), sa considere cd prin
furnizarea de servicii de investitii si desfasurarea de
activitati de investitii in Uniune firma dintr-o tara terta
actioneazd intr-un mod care prejudiciazd in mod

Partial compatibil

Principiul accesului
societdtilor din tari terte si
regimul de nregistrare sunt
transpuse; modul de aplicare
va fi detaliat prin actele
normative ale CNPF
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evident interesele investitorilor ori buna functionare a
pietelor;

(b) ESMA are motive Intemeiate, bazate pe dovezi
documentate, incluzand, dar fara a se limita la
informatiile anuale furnizate in conformitate cu
articolul 46 alineatul (6a), si considere ca, prin
furnizarea de servicii de investitii si desfasurarea de
activitati de investitii in Uniune, firma dintr-o tara terta
a incdlcat in mod grav dispozitiile care 1i sunt aplicabile
in tara tertd respectiva si pe baza carora Comisia a
adoptat decizia in conformitate cu articolul 47 alineatul
(1)

3) ESMA informeaza in timp util autoritatea
competenta din tara tertd cu privire la intentia sa de a
lua masuri in conformitate cu alineatul (1) sau (2).
Pentru a decide masurile adecvate care trebuie luate in
conformitate cu prezentul articol, ESMA tine seama de
natura si de gravitatea riscului pe care il prezinta pentru
investitori si de buna functionare a pietelor din Uniune,
avand in vedere urmatoarele criterii:

(a) durata si frecventa riscului aparut;

(b) daca riscul a evidentiat deficiente grave sau
sistemice 1n procedurile firmei din tara terta;

(c) daca riscul a facilitat sau a dat nastere unor
infractiuni de naturd financiard sau dacd acestea din
urma pot fi puse in alt mod pe seama riscului;

(d) dacé riscul a aparut cu intentie sau din neglijenta.
ESMA informeaza fara intarziere Comisia si firma in
cauza din tara terta cu privire la orice masura adoptata
in conformitate cu alineatul (1) sau (2) si publica
decizia sa pe propriul site de internet.

Comisia evalueaza in ce masurd conditiile in care a fost
adoptatd o decizie in conformitate cu articolul 47
alineatul (1) persistd in ceea ce priveste tara tertd in
cauza.
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TITLUL IX
ACTE DELEGATE SI ACTE DE PUNERE iN
APLICARE
CAPITOLUL 1
Acte delegate
Articolul 50
Exercitarea delegarii de competente

) Competenta de a adopta acte delegate este
conferitd Comisiei in conditiile prevazute la prezentul
articol.
(2) Competenta de a adopta acte delegate mentionata
la articolul 1 alineatul (9), articolul 2 alineatele (2) si
(3), articolul 5 alineatul (10), articolul 8a alineatul (4),
articolul 17 alineatul (3), articolul 27 alineatele (4) si
(5), articolul 31 alineatul (4), articolul 38k alineatul
(10), articolul 38n alineatul (3), articolul 40 alineatul
(8), articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7),
articolul 45 alineatul (10) si articolul 52 alineatele (10),
(14b) si (15) se confera Comisiei pe o perioada
nedeterminata de la 2 iulie 2014.
(3) Delegarea competentei mentionate la articolul 1
alineatul (9), articolul 2 alineatele (2) si (3), articolul 5
alineatul (10), articolul 8a alineatul (4), articolul 17
alineatul (3), articolul 27 alineatele (4) si (5), articolul
31 alineatul (4), articolul 38k alineatul (10), articolul
38n alineatul (3), articolul 40 alineatul (8), articolul 41
alineatul (8), articolul 42 alineatul (7), articolul 45
alineatul (10) si articolul 52 alineatele (10), (14b) si
(15) poate fi revocata oricand de Parlamentul European
sau de Consiliu. O decizie de revocare pune capat
delegarii de competente specificate i1n decizia
respectivd. Decizia produce efecte din ziua care
urmeaza datei publicarii acesteia in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene sau de la o data ulterioara mentionata
in decizie. Decizia nu aduce atingere actelor delegate
care sunt deja in vigoare.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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(4) De indata ce adoptd un act delegat, Comisia il
notificd  simultan Parlamentului  European si
Consiliului.

(5) Un act delegat adoptat in temeiul articolului 1
alineatul (9), al articolului 2 alineatul (2) sau (3), al
articolului 5 alineatul (10), al articolului 8a alineatul
(4), al articolului 17 alineatul (3), al articolului 27
alineatul (4) sau (5), al articolului 31 alineatul (4), al
articolului 38k alineatul (10), al articolului 38n
alineatul (3), al articolului 40 alineatul (8), al articolului
41 alineatul (8), al articolului 42 alineatul (7), al
articolului 45 alineatul (10) sau al articolului 52
alineatele (10), (14b) sau (15) intrd in vigoare numai in
cazul in care nici Parlamentul European si nici
Consiliul nu au formulat obiectii in termen de trei luni
de la notificarea acestuia cdtre Parlamentul European si
Consiliu sau 1n cazul in care, inaintea expirarii
termenului  respectiv, Parlamentul European si
Consiliul au informat Comisia cd nu vor formula
obiectii. Respectivul termen se prelungeste cu trei luni
la initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.

CAPITOLUL 2
Actele de punere in aplicare
Articolul 51
Procedura comitetului
(1) Comisia este asistata de Comitetul European
pentru valori mobiliare, instituit prin Decizia
2001/528/CE a Comisiei ( 18 ). Respectivul comitet
este un comitet in intelesul Regulamentului (UE) nr.
182/2011.
(2) In cazul in care se face trimitere la prezentul
alineat, se aplica articolul 5 din Regulamentul (UE)
nr. 182/2011.

Prevederi UE neaplicabile

Norma se refera la
competentele Comisiei.

TITLUL X
DISPOZITII FINALE
Articolul 52

Prevederi UE neaplicabile

Normele se refera la
competentele ESMA si a
Comisiel.
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Rapoarte si revizuire
(1) Panala 3 martie 2020 si in urma consultarii ESMA,
Comisia Tnainteaza un raport Parlamentului European
si Consiliului cu privire la impactul in practica al
obligatiilor de transparenta stabilite in conformitate cu
articolele 3-13, in special impactul mecanismului de
plafonare a volumului descris la articolul 5, inclusiv
asupra costului tranzactionarii pentru contrapartile
eligibile si clientii profesionali si asupra tranzactionarii
actiunilor Intreprinderilor cu capitalizare mica si medie
si eficienta acestui mecanism in a garanta ca utilizarea
derogdrilor relevante nu afecteaza formarea preturilor,
precum si modul in care poate functiona un mecanism
adecvat de sanctionare a nerespectarii plafonului de
volum, precum si privind aplicarea si mentinerea
caracterului adecvat al derogarilor de la obligatiile
privind transparenta pretranzactionare stabilite in
conformitate cu articolul 4 alineatele (2) si (3) si
articolul 9 alineatele (2) - (5).
(2) Raportul mentionat la alineatul (1) de mai sus
include impactul utilizarii derogdrii mentionate la
articolul 4 alineatul (1) litera (a) si la articolul 4
alineatul (1) litera (b) punctul (i) asupra pietelor
europene de actiuni si a mecanismului de plafonare a
volumului prevazut la articolul 5, in special in ceea ce
priveste:
(a) nivelul si tendinta tranzactiondrii sub forma de
registru de ordine opac (non-lit order book) in Uniune
de la introducerea prezentului regulament;
(b) impactul asupra spreadurilor cotate transparente
pretranzactionare;
(c) impactul asupra amplorii lichiditatii registrelor de
ordine transparente (lit order books);
(d) impactul asupra concurentei si investitorilor de pe
teritoriul Uniunii;
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(e) impactul asupra tranzactiondrii actiunilor
intreprinderilor cu capitalizare mica si medie;

(f) evolutiile de la nivel international si a discutiilor cu
tarile terte si organizatiile internationale.

3) In cazul in care in cadrul raportului se
concluzioneaza cé utilizarea derogérii de la articolul 4
alineatul (1) litera (a) si litera (b) punctul (i) are un efect
negativ asupra formadrii preturilor si asupra
tranzactiondrii  actiunilor  1Intreprinderilor  cu
capitalizare micd si medie, Comisia face propuneri,
dupa caz, inclusiv de modificare a prezentului
regulament, cu privire la utilizarea derogarilor
respective. Aceste propuneri includ o evaluare a
impactului modificarilor propuse si tin seama de
obiectivele prezentului regulament si de efectele asupra
perturbarii pietei si asupra concurentei si de
potentialele efecte asupra investitorilor din Uniune.

(4) Pana la 3 martie 2020 si Tn urma consultarii
ESMA, Comisia nainteazd un raport Parlamentului
European si Consiliului cu privire la functionarea
articolului 26, inclusiv cu privire la masura in care
continutul si formatul rapoartelor de tranzactie primite
si schimbate intre autorititile competente permit
monitorizarea in mod cuprinzitor a activitatilor
firmelor de investitii in conformitate cu articolul 26
alineatul (1). Comisia poate propune orice fel de masuri
corespunzatoare, inclusiv aceea ca tranzactiile sa fie
raportate unui sistem desemnat de ESMA si nu
autoritdtilor competente, fapt ce permite autoritatilor
competente relevante sd acceseze toate informatiile
raportate in temeiul prezentului articol, in sensul
prezentului regulament si al Directivei 2014/65/UE si
in scopul detectarii utilizarilor abuzive ale informatiilor
confidentiale si a manipularilor pietei in conformitate
cu Regulamentul (UE) nr. 596/2014.
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(5) Pandla 3 martie 2020 si dupa consultarea ESMA,
Comisia 1inainteaza Parlamentului European si
Consiliului un raport referitor la solutiile adecvate de a
reduce asimetriile in materie de informatii la nivelul
participantilor de pe piata, precum si instrumentele cu
ajutorul cérora autoritatile de reglementare sa poata
monitoriza mai eficient activitatile de cotatie exercitate
in locurile de tranzactionare. Acest raport evalueaza cel
putin fezabilitatea dezvoltarii unui Sistem european al
celei mai bune cereri si oferte (European Best Bid and
Offer System) pentru cotatii consolidate si daca acest
sistem va contribui la atingerea acestor obiective.

(6) Pana la 3 martie 2020 si In urma consultarii
ESMA, Comisia inainteaza un raport Parlamentului
European si Consiliului cu privire la progresul
inregistrat in ceea ce priveste transferarea la bursa sau
pe platforme electronice de tranzactionare 1in
conformitate cu articolele 25 si 28 a tranzactiilor cu
instrumentele  financiare  derivate extrabursiere
standardizate.

(7) Panala 3iulie 2020 si1n urma consultirii ESMA,
Comisia 1nainteaza un raport Parlamentului European
si Consiliului cu privire la evolutia preturilor, pentru
transparenta datelor pretranzactionare si
posttranzactionare de pe pietele reglementate, MTF-
uri, OTF-uri, APA-uri si CTP-uri.

(8) Panala 3iulie 2020 siin urma consultirii ESMA,
Comisia 1inainteazd Parlamentului European si
Consiliului un raport de reexaminare a dispozitiilor
privind interoperabilitatea de la articolul 36 din
prezentul regulament si de la articolul 8 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(9) Pandla 3iulie 2020 siinurma consultarii ESMA,
Comisia inainteazd Parlamentului European si
Consiliului un raport privind aplicarea articolelor 35 si
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36 din prezentul regulament si a articolelor 7 si 8 din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

Péand la 3 iulie 2022 si in urma consultarii ESMA,
Comisia prezinta Parlamentului European i
Consiliului un raport privind aplicarea articolului 37.
(10) Panala 3 iulie 2020 si in urma consultarii
ESMA, Comisia inainteaza Parlamentului European si
Consiliului un raport cu privire la impactul articolelor
35 si 36 din prezentul regulament asupra CPC nou-
infiintate si autorizate mentionate la articolul 35
alineatul (5) si asupra locurilor de tranzactionare
conectate cu respectivele CPC prin legéturi stranse,
precum si cu privire la oportunitatea prelungirii
regimului de tranzitie prevazut la articolul 35 alineatul
(5), comparand posibilele beneficii pentru consumatori
ale Tmbunatatirii concurentei si a gradului de alegere
disponibil pentru participantii de pe piata cu posibilul
efect disproportionat al acestor dispozitii asupra CPC
nou-infiintate si autorizate si cu constrangerile impuse
participantilor locali de pe piata privind accesul la CPC
globale si buna functionare a pietei.

In functie de concluziile acestui raport, Comisia poate
adopta un act delegat in conformitate cu articolul 50
pentru a prelungi regimul de tranzitie in conformitate
cu articolul 35 alineatul (5) cu maximum 30 de luni.
(14)  Pana la 30 iunie 2026, ESMA, in strinsa
cooperare cu grupul de experti al partilor interesate
infiintat in temeiul articolului 22b alineatul (2),
evalueaza cererea de pe piatd pentru sistemul
centralizat de raportare pentru actiuni si fonduri
tranzactionate la bursd, impactul respectivului sistem
centralizat de raportare asupra functionarii,
si firmelor din Uniune, precum si dacd sistemul
centralizat de raportare si-a indeplinit obiectivul de a
reduce asimetriile in materie de informatii dintre
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participantii la piata si de a face din Uniune un loc mai
atractiv pentru investitii. ESMA raporteaza Comisiei cu
privire la oportunitatea adaugarii de caracteristici
suplimentare la sistemul centralizat de raportare, cum
ar fi diseminarea codului de identificare a pietei pentru
datele pretranzactionare. Pe baza raportului respectiv,
Comisia prezintd, daca este cazul, o propunere
legislativa Parlamentului European si Consiliului.
(14a) La trei ani de la prima autorizare a unui sistem
centralizat de  raportare, Comisia  prezinta
Parlamentului  European si  Consiliului, dupa
consultarea ESMA si a grupului de experti al partilor
interesate infiintat in temeiul articolului 22b alineatul
(2), un raport cu privire la elementele urmatoare:

(a) clasele de active vizate de un sistem centralizat de
raportare;

(b) promptitudinea si calitatea datelor transmise cétre
CTP;

(c) promptitudinea difuzarii si calitatea datelor de piata
de baza si a datelor de reglementare;

(d) rolul datelor de piatd de baza si al datelor de
reglementare in reducerea deficitului de punere in
aplicare;

(e) numarul de utilizatori ai sistemului centralizat de
raportare pentru fiecare clasa de active;

(f) efectul datelor de piatd de bazd si al datelor de
reglementare asupra  remedierii asimetriilor
informationale dintre diferitii participanti la piata de
capital;

(g) caracterul adecvat al protocoalelor de transmitere
utilizate pentru transmiterea datelor catre CTP;

(h) caracterul adecvat si functionarea sistemului de
redistribuire a veniturilor, in special in ceea ce priveste
contribuitorii de date care sunt locuri de tranzactionare
de mici dimensiuni;
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(i) efectele datelor de piata de baza si al datelor de
reglementare asupra investitiilor in IMM-uri.

(14b) Pana la 29 martie 2025, Comisia, In stransa
cooperare cu ESMA, evalueaza posibilitatea de a
extinde cerintele articolului 26 din prezentul
regulament la AFIA, in sensul definitiei de la articolul
4 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2011/61/UE, si la
societatile de administrare, in sensul definitiei de la
articolul 2 alineatul (1) litera (b) din Directiva
2009/65/CE, care furnizeaza servicii si activitdti de
investifii §i care executd tranzactii cu instrumente
financiare. In special, Comisia include in respectiva
evaluare o analiza costuri-beneficii si o evaluare a ariei
de cuprindere a unei astfel de extinderi.

Pe baza acestei evaludri si tinand seama de obiectivele
uniunii pietelor de capital, Comisia este imputernicita
sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 50
pentru a modifica prezentul regulament, extinzand
cerintele articolului 26, in conformitate cu primul
paragraf al prezentului alineat.

(14c¢) Pana la 29 martie 2028, ESMA prezinta
Comisiei un raport de evaluare a caracterului adecvat al
plafonului pentru volum stabilit la articolul 5 alineatul
(1) si a necesitatii de a-1 elimina sau de a-1 extinde la
alte sisteme de tranzactionare sau locuri de executare
care 1si obtin preturile dintr-un pret de referinta, tinand
seama de bunele practici internationale, de
competitivitatea pietelor financiare din Uniune si de
efectele acestui plafon pentru volum asupra
tranzactiondrii echitabile si ordonate pe piete si asupra
eficientei formarii preturilor.

(15) Comisia este imputernicita sa adopte acte
delegate in conformitate cu articolul 50 pentru a
completa prezentul regulament prin specificarea de
masuri care:
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(e) sa asigure ca datele de piata de baza si datele de
reglementare sunt furnizate in conditii comerciale
rezonabile si raspund nevoilor utilizatorilor acestor
date din intreaga Uniune;

(g) sa prevadd mecanismele aplicabile in cazul in care
CTP nu mai indeplineste criteriile de selectie;

(h) sa prevada modalitatile prin care un CTP poate
continua sd exploateze un sistem centralizat de
raportare, cu conditia ca nicio entitate noud sa nu fie
autorizata prin procedura de selectie.

Articolul 53

Modificarea Regulamentului (UE) nr. 648/2012
Regulamentul (UE) nr. 648/2012 se modifica dupa cum
urmeaza:
1. La articolul 5 alineatul (2) se adaugd urmatorul
paragraf:
,Dezvoltarea standardelor tehnice de reglementare
conform prezentului alineat de citre ESMA nu aduce
atingere dispozitiei tranzitorii privind contractele
derivate pe produse energetice C6, prevazute la
articolul 95 din Directiva 2014/65/UE ( 19).
2. Articolul 7 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (1) este inlocuit cu urmatorul text:
»(1) O CPC care a fost autorizatd sd compenseze
contracte cu instrumente derivate extrabursiere accepta
sd compenseze astfel de contracte in mod
nediscriminatoriu si transparent, inclusiv in ceea ce
priveste cerintele de garantare si taxele legate de acces,
indiferent de locul de tranzactionare. Acest lucru in
special asigurd faptul ca un loc de tranzactionare are
dreptul la tratament nediscriminatoriu 1n ceea ce
priveste modul In care sunt tratate contractele
tranzactionate in respectivul loc de tranzactionare in
ceea ce priveste:
(a) cerintele de garantare si de compensare a
contractelor echivalente din punct de vedere economic

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea introduce
modificari tehnice in
Regulamentul (UE)

nr.648/2012 (EMIR), privind
obligatia de compensare.
Transpunerea EMIR face
obiectul unui act normativ
national separat.
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atunci cand includerea unor astfel de contracte in
procedurile de lichidare sau alte proceduri de
compensare ale unei CPC conform legislatiei aplicabile
privind insolvabilitatea nu pericliteaza  buna
functionare, validitatea sau aplicabilitatea unor astfel
de proceduri; si

(b) apelurile in marja incrucisate cu contracte corelate
compensate de aceeasi CPC conform unui model de
risc care respecta dispozitiile articolului 41.

O CPC poate solicita ca un loc de tranzactionare sa
respecte cerintele operationale si tehnice stabilite de
CPC, inclusiv cerintele In materie de gestionare a
riscului.”;

(b) se adauga urmatorul alineat:

»(0)  Conditiile prevazute la alineatul (1) privind
tratamentul nediscriminatoriu in ceea ce priveste modul
in care sunt tratate contractele tranzactionate la locul de
tranzactionare respectiv, in ceea ce priveste cerintele de
garantare, compensarea contractelor echivalente din
punct de vedere economic si Incrucisarea marjelor cu
contracte corelate compensate de aceeasi CPC sunt
specificate detaliat in standardele tehnice adoptate in
conformitate cu articolul 35 alineatul (6) litera (e) din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 ( *1).”

3. La articolul 81 alineatul (3) se adaugd urmatorul
paragraf:

»~Registrele centrale de tranzactii transmit date cétre
autoritdtile competente in conformitate cu cerintele
prevazute la articolul 26 din Regulamentul (UE) nr.
600/2014 (*1) ™.

Articolul 54a
Masuri tranzitorii privind ESMA
(1 Toate competentele si sarcinile legate de
activitatea de supraveghere si de asigurare a respectarii
legislatiei in domeniul furnizorilor de servicii de
raportare a datelor sunt transferate citre ESMA la 1

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea  reglementeaza
regimul tranzitoriu privind
preluarea de catre ESMA a
competentelor  fatd  de
furnizorii de servicii de
raportare a datelor.
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ianuarie 2022, cu exceptia competentelor si sarcinilor
legate de APA-urile si ARM-urile care fac obiectul
derogarii mentionate la articolul 2 alineatul (3).
Competentele si sarcinile transferate sunt preluate de
ESMA la aceeasi data.

(2) Toate dosarele si documentele de lucru referitoare
la activitatea de supraveghere si de asigurare a
respectdrii legislatiei in domeniul furnizorilor de
servicii de raportare a datelor, inclusiv orice examinari
in curs si masuri de asigurare a respectérii legislatiei,
sau copiile certificate ale acestora sunt preluate de
ESMA la data prevazuta la alineatul (1).

Cu toate acestea, o cerere de autorizare care a fost
primitd de autoritdtile competente finainte de 1
octombrie 2021 nu trebuie transferata catre ESMA, iar
decizia de inregistrare sau de refuz al inregistrarii este
luata de autoritatea competenta relevanta.

(3) Autoritatile competente mentionate la alineatul (1)
se asigura ca toate evidentele si documentele de lucru
existente sau copiile certificate ale acestora sunt
transferate citre ESMA cat mai curnd posibil si in
orice caz pana la 1 ianuarie 2022. De asemenea,
autoritdtile competente respective acordd asistenta si
consultanta necesarda ESMA pentru a facilita transferul
si preluarea efectivd si eficientd a activitatii de
supraveghere si de asigurare a respectdrii legislatiei n
domeniul furnizorilor de servicii de raportare a datelor.
(4) ESMA actioneaza ca succesor legal al autoritatilor
competente mentionate la alineatul (1) in cadrul
oricaror proceduri administrative sau judiciare rezultate
din activitatea de supraveghere si de asigurare a
respectarii  legislatiei desfasuratd de autoritatile
competente respective in legaturda cu aspecte
reglementate prin prezentul regulament.

(5) Orice autorizare a unui furnizor de servicii de
raportare a datelor acordata de o autoritate competenta

Mecanismul de
institutionala este
cadrului UE.

tranzitie
specific
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astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1)
punctul 26 din Directiva 2014/65/UE ramane valabila
dupa transferul competentelor catre ESMA.

Articolul 54b

Relatiile cu auditorii
(1)  Orice persoana autorizatd in temeiul Directivei
2006/43/CE a Parlamentului European si a Consiliului
( 20 ), care indeplineste in cadrul unui furnizor de
servicii de raportare a datelor sarcina prevazuta la
articolul 34 din Directiva 2013/34/UE a Parlamentului
European si a Consiliului ( 21 ) sau la articolul 73 din
Directiva 2009/65/CE sau orice alta sarcina prevazuta
de lege, este obligatd si informeze farda intarziere
ESMA despre orice fapt sau orice decizie privind
furnizorul de servicii de raportare a datelor respectiv de
care persoana in cauza a luat cunostinta in exercitarea
sarcinii respective si care ar putea:
(a) sa constituie o incalcare semnificativa a actelor cu
putere de lege sau actelor administrative care stabilesc
conditiile de autorizare sau care reglementeaza in mod
expres desfasurarea activitatilor furnizorului de servicii
de raportare a datelor;
(b) sd compromitd continuitatea functionarii
furnizorului de servicii de raportare a datelor;
(c) sa conduca la refuzul certificarii conturilor sau la
formularea anumitor rezerve.
Persoana mentionatd anterior are, de asemenea,
obligatia de a semnala orice fapt sau decizie de care a
luat cunostintd in indeplinirea uneia dintre sarcinile
mentionate la primul paragraf intr-o intreprindere care
are legaturi stranse cu furnizorul de servicii de
raportare a datelor in cadrul caruia indeplineste sarcina
respectiva.

Articolul 155. Relatiile cu auditorii

(1) Orice persoand reglementatd potrivit
Legii nr.271/2017 privind auditul situatiilor
financiare, care Indeplineste, in cadrul unei
firme de investitii, banci, al unui operator de
piatd, al unui APA ori al unui ARM
autorizate de catre CNPF sarcinile prevazute
legea mentionatd sau de orice alt act
normativ incident activitdtii de audit, este
obligata sa semnaleze fara intarziere CNPF
orice fapt sau orice decizie privind entitatea
respectivd, de care a luat cunostinid in
exercitarea acestor sarcini si care ar putea:
a) constitui o incalcare grava a legislatiei sau
altor acte normative care stabilesc conditiile
autorizarii sau care reglementeaza in mod
expres exercitarea activitatii firmelor de
investitii;

b) compromite continuitatea functionarii
firmei de investitii;

c) justifica un refuz de certificare a
conturilor sau duce la exprimarea unei opinii
modificate, care poate fi o opinie cu rezerve,
0 opinie contrard, sau la situatia in care
acesta s-ar afla In imposibilitatea exprimarii
unei opinii.

(4) Informarea cu buna-credintd a CNPF cu
privire la orice informatie, fapt sau decizie
prevazute in prezentul articol, realizata de
catre persoanele specificate la alin.(1), nu

Compatibil
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2) Informarea cu bund credintd a autoritatilor
competente, de catre persoanele autorizate in sensul
Directivei 2006/43/CE, cu privire la orice fapt sau orice
decizie mentionatd la alineatul (1) nu constituie o
incalcare a clauzelor contractuale sau a dispozitiilor
legale care restrictioneazd comunicarea de informatii si
nu antreneazd in niciun fel raspunderea acestor
persoane.

constituie o incdlcare a obligatiilor sau
restrictiilor privind divulgarea informatiilor
impuse prin contract, printr-un act normativ
sau printr-un act administrativ si nu atrage in
niciun fel raspunderea sau sanctionarea
acestor persoane.

Articolul 55
Intrarea in vigoare si aplicarea

Prezentul regulament intrd 1n vigoare 1n a doudzecea
zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene.

Prezentul regulament se aplica de la 3 ianuarie 2018.
In pofida celui de al doilea paragraf, articolul 1
alineatele (8) si (9), articolul 2 alineatul (2), articolul 4
alineatul (6), articolul 5 alineatele (6) si (9), articolul 7
alineatul (2), articolul 9 alineatul (5), articolul 11
alineatul (4), articolul 12 alineatul (2), articolul 13
alineatul (2), articolul 14 alineatul (7), articolul 15
alineatul (5), articolul 17 alineatul (3), articolul 19
alineatele (2) si (3), articolul 20 alineatul (3), articolul
21 alineatul (5), articolul 22 alineatul (4), articolul 23
alineatul (3), articolul 25 alineatul (3), articolul 26
alineatul (9), articolul 27 alineatul (3), articolul 28
alineatul (4), articolul 28 alineatul (5), articolul 29
alineatul (3), articolul 30 alineatul (2), articolul 31
alineatul (4), articolul 32 alineatele (1), (5) si (6),
articolul 33 alineatul (2), articolul 35 alineatul (6),
articolul 36 alineatul (6), articolul 37 alineatul (4),
articolul 38 alineatul (3), articolul 40 alineatul (8),
articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7),
articolul 45 alineatul (10), articolul 46 alineatul (7),
articolul 47 alineatele (1) si (4), articolul 52 alineatele
(10) si (12) si articolului 54 alineatul (1) se aplica

Prevederi UE neaplicabile

Prevederea  are  caracter
procedural, referindu-se la
intrarea In vigoare si la
aplicarea Regulamentului in
ordinea juridica a UE,
inclusiv la aplicabilitatea sa
directa in statele membre.
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imediat dupd intrarea 1n vigoare a prezentului
regulament.

Fara a aduce atingere celui de al doilea paragraf,
articolul 37 alineatele (1), (2) si (3) se aplicd de la 3
ianuarie 2020.

Prezentul regulament este obligatoriu 1in toate
elementele sale si se aplica direct In toate statele
membre.

208




