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(Acte fard caracter legislativ)

REGULAMENTE

REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2016/522 AL COMISIEI
din 17 decembrie 2015

de completare a Regulamentului (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului in

ceea ce priveste o derogare aplicabili anumitor organisme publice si bincilor centrale din tari

terte, indicatorii de manipulare a pietei, pragurile de publicare, autoritatea competenti pentru

notificirile amindrilor, permisiunea de tranzactionare in perioadele inchise si tipurile de tranzactii
efectuate de personalul de conducere care trebuie notificate

(Text cu relevanti pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
abuzul de piatd si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivelor
2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72|CE ale Comisiei ('), in special articolul 6 alineatul (5), articolul 12 alineatul (5),
articolul 17 alineatele (2) si (3) si articolul 19 alineatele (13) si (14),

intrucat:

(1)

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 conferd Comisiei competenta de a adopta acte delegate privind o serie de
subiecte strans legate referitoare la excluderea din domeniul de aplicare al respectivului regulament a anumitor
organisme publice si a bancilor centrale din tdri terte, la indicatorii de manipulare a pietei, la pragurile ce
declanseazd aplicarea obligatiei de publicare a informatiilor privilegiate in ceea ce ii priveste pe participantii la
piata certificatelor de emisii, la circumstantele in care poate fi permisd tranzactionarea intr-o perioadd inchisd si
la tipurile de tranzactii efectuate de personalul de conducere care trebuie notificate.

Statele membre, statele membre ale Sistemului European al Bancilor Centrale, ministerele, alte agentii si vehiculele
cu scop special ale unuia sau ale mai multor state membre, precum si Uniunea si anumite organisme publice sau
persoanele care actioneazd in numele acestora nu ar trebui sd intdmpine obstacole in aplicarea politicii monetare,
valutare sau de gestionare a datoriei publice atat timp cit aceste activititi sunt realizate in interesul public si
numai in scopul punerii in aplicare a acestor politici.

Excluderea din domeniul de aplicare al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 a operatiunilor intreprinse in interesul
public poate fi extinsd, in conformitate cu articolul 6 alineatul (5) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, la
anumite organisme publice responsabile cu gestionarea datoriei publice sau care intervin in gestionarea acesteia si
la bincile centrale ale unor tari terte, dacd acestea indeplinesc conditiile relevante. In acest sens, Comisia a
intocmit i a prezentat Parlamentului European si Consiliului un raport in care a evaluat regimul aplicat pe plan
international anumitor organisme publice insdrcinate cu gestionarea datoriei publice sau care intervin in
gestionarea acesteia si bancilor centrale din tdrile terte in cauzd. Raportul cuprinde o analizd comparativd a
regimului aplicat respectivelor organisme si bancilor centrale in cadrul legal al tarilor terte respective, precum si a
standardelor in materie de gestionare a riscului aplicabile tranzactiilor incheiate de acele organisme publice si
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banci centrale in respectivele jurisdictii. in sectiunea raportului privind analiza comparativi s-a concluzionat ci
este adecvatd extinderea derogdrii la tranzactiile, ordinele sau comportamentele efectuate in vederea aplicdrii
politicii monetare, a cursului de schimb sau de gestionare a datoriei publice de cdtre anumite organisme publice
si bancile centrale din respectivele tdri terte.

(4)  Lista organismelor publice si a bancilor centrale din {ari terte care beneficiazd de derogare ar trebui stabilita si
revizuitd ori de cite ori este nevoie.

(5)  Este esential sa fie precizati indicatorii comportamentului de manipulare referitor la semnale false sau ingelitoare
si la fixarea preturilor care sunt previzuti in anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014, pentru a clarifica
elementele acestora si a tine cont de evolutiile tehnice de pe pietele financiare. Prin urmare, ar trebui indicatd o
listd neexhaustivd a acestor indicatori, care sd includd exemple de practici.

(6)  In cazul anumitor practici ar putea fi identificati indicatori suplimentari intrucat le pot clarifica si ilustra. Acesti
indicatori ar trebui si nu fie considerati nici exhaustivi, nici determinanti, iar relatiile lor cu unul sau mai multe
exemple de practici nu ar trebui si fie considerate limitative. Exemplele de practici nu ar trebui considerate
manipuldri ale pietei in sine, ci ar trebui avute in vedere atunci cind participantii la piatd si autorititile
competente examineaza tranzactii sau ordine de tranzactionare.

(7)  Ar trebui utilizatd o abordare proportionald, tinind cont de natura si de caracteristicile specifice ale instru-
mentelor financiare si ale pietelor in cauzi. Exemplele pot viza si ilustra unul sau mai multi dintre indicatorii
manipuldrii pietei prevazuti in anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014. Drept urmare, o practici datd poate
implica mai mult de un indicator al manipuldrii pietei dintre cei previzuti in anexa I la Regulamentul (UE)
nr. 596/2014, in functie de cum este utilizatd, si pot exista anumite suprapuneri intre practici. De asemenea, desi
nu sunt mentionate in mod explicit in prezentul regulamentul, alte practici pot ilustra fiecare dintre indicatorii
prevazuti in acesta. Prin urmare, participantii la piatd si autorititile competente ar trebui si tind cont de alte
circumstante, neprecizate, care ar putea fi considerate manipuldri potentiale ale pietei in conformitate cu definitia
prevazutd in Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

(8)  Anumite exemple de practici previzute in prezentul regulament vizeazd cazuri care sunt cuprinse in conceptul de
manipulare a pietei sau care se referd, in anumite privinte, la un comportament de manipulare. Pe de altd parte,
anumite exemple de practici ar putea fi considerate legitime, de pildd dacid o persoani care efectueazd tranzactii
sau emite ordine de tranzactionare care pot fi considerate ca reprezentdnd manipuldri ale pietei poate demonstra
cd motivele pentru efectuarea tranzactiilor sau pentru emiterea ordinelor sunt legitime si conforme cu una dintre
practicile acceptate pe piata in cauza.

(9)  In cadrul enumeririi exemplelor de practici care se refer la indicatorii manipularii pietei previzuti in anexa I la
Regulamentul (UE) nr. 596/2014, referintele incrucisate din anexa II la prezentul regulament includ att exemplul
relevant de practicd, cét si indicatorul suplimentar aferent respectivului exemplu.

(10) in referirile la indicatorii comportamentului de manipulare din prezentul regulament, orice mentionare a unui
yordin de tranzactionare” acoperd toate tipurile de ordine, inclusiv ordinele initiale, modificirile, actualizirile si
anuldrile, indiferent dacd au fost executate sau nu, indiferent de mijloacele utilizate pentru a avea acces la locul de
tranzactionare, pentru a efectua o tranzactie sau pentru a emite un ordin de tranzactionare si indiferent dacd
ordinul a fost inregistrat in carnetul de ordine al locului de tranzactionare.

(11)  Participantii la piata certificatelor de emisii sunt o submultime cu caracteristici aparte a actorilor de pe piata
certificatelor de emisii. Dintre actorii de pe piata certificatelor de emisii, cei situati deasupra unor praguri minime
ar trebui sd fie considerati participanti la piata certificatelor de emisii, iar obligatia de publicare a informatiilor
privilegiate ar trebui sd li se aplice numai acestora. Prin urmare, aceste praguri minime ar trebui stabilite in mod
clar.

(12) Tinand cont de definitia informatiilor privilegiate previzutd la articolul 7 alineatul (4) din Regulamentul (UE)
nr. 596/2014, un participant la piata certificatelor de emisii trebuie sd evalueze caz cu caz dacd informatiile avute
in vedere indeplinesc conditiile pentru a fi considerate informatii privilegiate. Aceasta inseamnd ci un participant
la piata certificatelor de emisii nu are obligatia de a publica toate informatiile privind operatiunile sale fizice.
Participantii la piata certificatelor de emisii ar trebui sd evalueze in mod adecvat informatiile in cauzi, tinind
cont de circumstantele de pe piatd si de alti factori externi care pot influenta pretul unui certificat de emisii in
momentul aparitiei informatiei.
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(13)

(14)

(17)

(18)

(1)

Prin exceptarea prevazutd la articolul 17 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 sunt excluse din sfera
participantilor la piata certificatelor de emisii actorii de pe piata certificatelor de emisii in cazul cdrora instalatiile
sau activititile de aviatie pe care le detin, le controleazi sau pentru care sunt responsabili au inregistrat in anul
anterior emisii care nu au depdsit pragul minim de dioxid de carbon echivalent si, in cazul in care desfdsoard
activitdti de ardere, au inregistrat o putere termici nominald care nu a depdsit pragul minim. Prin urmare,
pragurile minime ar trebui sd se refere la toate liniile de activitate, inclusiv la instalatiile sau activitdtile de aviatie
care sunt detinute sau controlate de respectivul actor de pe piata certificatelor de emisii, de intreprinderea-mama
a acestuia sau de o intreprindere conexd ori pentru ale ciror aspecte operationale respectivul actor,
intreprinderea-mama a acestuia sau o intreprindere conexd raspunde in intregime sau partial.

In plus, pentru ca obligatia si nu se aplice, pragul minim de dioxid de carbon echivalent si pragul minim al
puterii minime nominale ar trebui avute in vedere simultan. Cu alte cuvinte, este suficient ca unul dintre aceste
doud praguri si fie depdsit pentru ca obligatia de publicare prevdzutd la articolul 17 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si fie aplicabila.

Pentru a consolida integritatea pietei, evitind in acelasi timp publicdrile excesive, este adecvat ca pragurile minime
sd fie stabilite la un nivel prin care sunt exceptate societdtile care este improbabil sd detind informatii privilegiate.

Pragurile minime ar trebui revizuite, dupi caz, pentru a evalua functionarea lor in ceea ce priveste, printre altele,
cresterea scontatd a transparentei pietei certificatelor de emisii, inclusiv numirul de evenimente raportate si
sarcina administrativi implicatd, evolutia si maturitatea pietei certificatelor de emisii, numdirul de actori de pe
piata certificatelor de emisii §i impactul asupra disponibilittii unor informatii specifice fiecirei firme si asupra
formdrii preturilor sau a deciziilor de investitii de pe piata certificatelor de emisii.

Avand in vedere domeniul de aplicare extins al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 in ceea ce priveste instru-
mentele financiare care intrd sub incidenta sa, faptul ci obligatia privind notificarea post factum a autoritatii
competente se aplicd emitentilor care au solicitat sau care au aprobat ca instrumentele lor financiare s fie admise
la tranzactionare pe o piatd reglementati dintr-un stat membru ori, in cazul instrumentelor tranzactionate pe un
,sistem multilateral de tranzactionare” (MTF) sau pe alte tipuri de sisteme organizate de tranzactionare (OTF-uri),
emitentilor care au aprobat tranzactionarea instrumentelor lor financiare pe un MTF sau un OTF ori care au
solicitat ca instrumentele lor s3 fie admise la tranzactionare pe un MTF dintr-un stat membru, precum si faptul cd
instrumentele financiare ale acestor emitenti ar putea s fie admise la tranzactionare sau tranzactionate in locuri
de tranzactionare din diverse state membre, ar trebui garantat cd autoritatea competentd unicd ce primeste
notificarea este cea care are cel mai mare interes in supravegherea pietei si ci se evitd exercitarea de citre emitent
a unei marje de apreciere. Aceastd abordare se bazeaza pe utilizarea notiunii de titluri de capital.

Obligatia de a notifica autoritdtii competente aménarea publicdrii informatiilor privilegiate, previzutd la
articolul 17 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, se aplicd si participantilor la piata certificatelor de
emisii. Domeniul de aplicare al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 include participantii la piata certificatelor de
emisii care sunt activi pe piata primard a certificatelor de emisii sau a produselor licitate pe baza acestora
(depunerea de oferte in cadrul licitatiilor) si pe pietele secundare ale certificatelor de emisii ale instrumentelor
derivate bazate pe acestea.

Pentru a garanta cd este identificatd cu certitudine o autoritate competentd unicid pentru participantii la piata
certificatelor de emisii, autoritatea competentd in sensul notificirilor previzute la articolul 17 alineatul (4) din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 ar trebui si fie autoritatea competentd a statului membru in care este inregistrat
participantul la piata certificatelor de emisii, astfel cum se prevede la articolul 19 alineatul (2) din regulamentul
mentionat, $i nu autorititile competente ale fieciruia dintre locurile de tranzactionare in care sunt tranzactionate
certificatele de emisii.

Alegerea autoritdtii competente a statului membru in care este inregistrat participantul la piata certificatelor de
emisii este o solutie prin care se determind intotdeauna cu certitudine o autoritate competentd unicd, ceea ce
limiteaza sarcina administrativd suportatd de participantii la piata certificatelor de emisii prin asigurarea faptului
cd acestia nu trebuie sd facd in paralel notificdri cdtre mai multe autoritdti competente.

In circumstante exceptionale, un emitent poate permite ca o persoana care exercitd responsabilititi de conducere
sd isi vanda imediat actiunile pe durata unei perioade inchise. Permisiunea emitentului ar trebui acordatd pentru
fiecare caz in parte, iar primul criteriu ar trebui s fie ca persoana care exercitd responsabilititi de conducere s fi
solicitat si obtinut din partea emitentului, inainte de orice tranzactionare, permisiunea de a tranzactiona. Pentru
a-i permite emitentului si evalueze circumstantele specifice ale fiecdrui caz individual, solicitarea in cauzd ar
trebui si fie motivatd §i si includd o explicatie a tranzactiei avute in vedere si o descriere a caracterului
exceptional al circumstantelor.
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(22)  Adoptarea deciziei de a acorda permisiunea de tranzactionare ar trebui avuti in vedere numai dacd motivul
pentru care se solicitd efectuarea unei tranzactii este exceptional. Derogarea in cauzd ar trebui inteleasd restrictiv,
fard a se lirgi in mod nejustificat domeniul de aplicare al derogdrii de la interdictia de a derula tranzactii pe
durata unei perioade inchise. Circumstantele in care poate fi acordatd aceastd derogare ar trebui si fie nu numai
extrem de urgente, ci $i neprevizute si imperative; ar trebui, de asemenea, ca acestea si nu fi fost ocazionate de
persoana care exercitd responsabilitdti de conducere.

(23) Dacd persoana care exercitd responsabilititi de conducere prezintd situatii care sunt neprevizute, imperative si
aflate in afara controlului sdu, ar trebui si ii fie permisi numai vinzarea acelor actiuni care ii permit obtinerea
resurselor financiare necesare. Aceste situatii ar putea rezulta dintr-un angajament financiar pe care trebuie sa il
indeplineascd persoana care exercitd responsabilititi de conducere, cum ar fi o cerere a cirei executare este
prevazutd de lege, inclusiv o hotdrare judecitoreascd, si trebuie indeplinitd conditia ca persoana care exercitd
responsabilitdti de conducere sd nu isi poatd indeplini in mod rezonabil acest angajament fird vinzarea actiunilor
in cauzd. Circumstantele respective ar putea apdrea, de asemenea, ca urmare a unei situatii in care persoana care
exercitd responsabilitdti de conducere s-a plasat Inainte de inceperea perioadei inchise (de exemplu o obligatie
fiscald) si care impune plata unei sume citre o tertd parte, sumi care nu ar putea fi finantat3, integral sau partial,
de citre persoana care exercitd responsabilititi de conducere altfel decat prin vinzarea actiunilor emitentului.

(24) n ceea ce priveste tranzactiile derulate in cadrul sau in legdturd cu un sistem de alocare de actiuni angajatilor sau
de economii, cu calificarea sau dreptul la actiuni, trebuie stabilit dacd acestea pot fi permise de emitent. Prin
urmare, anumite tipuri de tranzactii ar trebui identificate in mod clar si stabilite in detaliu. Caracteristicile acestor
tranzactii se referd la natura tranzactiilor (de exemplu o achizitie sau o vanzare, exercitarea unor optiuni sau a
altor drepturi), la momentul deruldrii tranzactiei sau al aderdrii persoanei care exercitd responsabilititi de
conducere la un anumit sistem si la intrebarea dacd tranzactia si caracteristicile acesteia (de exemplu data
executiei si cuantumul) au fost convenite, planificate si organizate cu o perioadd de timp rezonabild inainte de
inceperea perioadei inchise.

(25) In plus, tranzactiile in care interesul generator de beneficii nu se modificd ar putea fi efectuate la initiativa
persoanei care exercitd responsabilititi de conducere, cu conditia ca persoana in cauzi sd fi solicitat si obtinut
permisiunea emitentului inainte de derularea tranzactiei avute in vedere. Tranzactia in cauzi ar trebui sd se refere
numai la transferul instrumentelor vizate intre conturile persoanei care exercitd responsabilititi de conducere (de
exemplu intre sisteme), fird a implica o modificare a pretului instrumentelor transferate. Aceastd abordare nu
include transferul instrumentelor financiare sau alte tranzactii cum ar fi vinzirile sau achizitiile derulate intre
persoana care exercitd responsabilititi de conducere si altd persoand, in special o entitate juridicd detinutd integral
de persoana care exercitd responsabilitdti de conducere.

(26) Regulamentul (UE) nr. 596/2014 impune persoanelor care exercitd responsabilititi de conducere, precum si
persoanelor care au legdturi strinse cu acestea obligatia de a notifica emitentului si autorititii competente fiecare
tranzactie derulatd in nume propriu in legdturd cu actiuni sau titlurile de creantd ale respectivului emitent ori cu
instrumente derivate sau cu alte instrumente financiare avind legdturd cu acestea. Persoanele care exercitd respon-
sabilitidti de conducere, precum si persoanele care au legdturi strinse cu acestea ar trebui sd notifice, de asemenea,
participantilor la piata certificatelor de emisii fiecare tranzactie efectuatd in nume propriu in legiturd cu
certificate de emisii, produse licitate pe baza acestora sau instrumente derivate conexe.

(27) Notificarea tranzactiilor efectuate in nume propriu de citre persoanele care exercitd responsabilitdti de conducere
la nivelul emitentului ori al unui participant la piata certificatelor de emisii sau de citre persoanele care au
legdturi strdnse cu acestea constituie o informatie pretioasd pentru participantii la piatd, iar pentru autoritdtile
competente un mijloc suplimentar de supraveghere a pietelor. Obligatia acestor persoane de a notifica tranzactiile
nu aduce atingere obligatiei lor de a nu comite abuzuri de piatd, conform definitiei din Regulamentul (UE)
nr. 596/2014.

(28) Obligatia de a notifica tranzactiile derulate de persoanele care exercitd responsabilititi de conducere sau de
persoanele care au legdturi stranse cu acestea se aplicd unui spectru larg de operatiuni si include toate tranzactiile
derulate in nume propriu. Prin urmare, este adecvat si se identifice o listd cuprinzitoare si neexhaustivi de tipuri
de tranzactii care ar trebui notificate. Prin aceasta s-ar facilita realizarea unei transparente depline a tranzactiilor
derulate de persoancle care exercitd responsabilitdti de conducere si de persoanele care au legdturi stranse cu
acestea si s-ar atenua in acelasi tip riscul de eludare a obligatiei de notificare, prin identificarea tipurilor de
tranzactii care trebuie notificate.

(29) Intrucat domeniul tranzactiilor care intrd sub incidenta imputernicirii previzute la articolul 19 alineatul (14) din
Regulamentul (UE) nr. 5962014 este larg si nu poate fi limitat la cele trei tipuri de tranzactii previzute in mod
explicit la articolul 19 alineatul (7) din regulamentul mentionat, este oportun si se identifice o listd neexhaustivd
de tipuri de tranzactii care ar trebui notificate.
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(30) n ceea ce priveste tranzactiile conditionale, obligatia de notificare intervine odatd cu producerea conditiei sau a
conditiilor in cauzd, cu alte cuvinte atunci cand tranzactia respectivd are loc efectiv. Prin urmare, nu ar trebui
previzutd obligatia de a notifica atat contractul conditional, cit si tranzactia executati la indeplinirea conditiilor
respective, intrucit o astfel de notificare s-ar dovedi derutantd in practicd, in special atunci cand conditiile nu se
produc, iar tranzactia nu este executatd.

(31) Dispozitiile si imputernicirile relevante prevazute in Regulamentul (UE) nr. 596/2014 se aplicd numai de la 3 iulie
2016. Prin urmare, este important ca normele previzute in prezentul regulament sd se aplice tot de la aceastd
datd.

(32) Masurile previzute de prezentul regulament sunt conforme cu avizul Grupului de experti al Comitetului
european pentru valori mobiliare,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1
Obiectul si domeniul de aplicare

Prezentul regulament stabileste norme detaliate referitoare la:

1. extinderea derogdrii privind obligatiile si interdictiile prevdzute in Regulamentul (UE) nr. 596/2014 la anumite
organisme publice si la bancile centrale ale unor tari terte, atunci cind acestea aplicd politica monetard, valutard sau
de gestionare a datoriei publice;

2. indicatorii de manipulare a pietei prevdzuti in anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014;

3. pragurile privind publicarea informatiilor privilegiate de citre participantii la piata certificatelor de emisii;

4. autoritatea competentd pentru notificarea amandrii publicdrii informatiilor privilegiate;

5. circumstantele in care tranzactionarea pe durata unei perioade inchise poate fi permisd de emitent;

6. tipurile de tranzactii care declanseazd aplicarea obligatiei de notificare a tranzactiilor efectuate de citre personalul
care exercitd responsabilitdti de conducere.

Articolul 2
Definitii

In sensul prezentului regulament, titluri de capital” inseamnd clasa de valori mobiliare mentionatd la articolul 4
alineatul (1) punctul 44 litera (a) din Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*).

Articolul 3
Organismele publice si bincile centrale din tiri terte care beneficiazi de derogare

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 nu se aplicd tranzactiilor, ordinelor sau comportamentelor efectuate in vederea aplicarii
politicii monetare, a cursului de schimb sau de gestionare a datoriei publice, cu conditia ca acestea si fie intreprinse in
interesul public si exclusiv in vederea aplicdrii acestor politici de citre organismele publice si bancile centrale ale tarilor
terte indicate in anexa I la prezentul regulament.

() Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de
modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE JOL 173, 12.6.2014, p. 349).
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Articolul 4
Indicatorii comportamentului de manipulare

(1) In ceea ce priveste indicatorii comportamentului de manipulare referitor la semnale false sau inselitoare si la
fixarea preturilor previzuti in sectiunea A din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014, practicile prevazute in
sectiunea A literele (a)-(g) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014 sunt indicate in sectiunea 1 din anexa II la
prezentul regulament.

(2)  In ceea ce priveste indicatorii comportamentului de manipulare referitor la utilizarea unui procedeu fictiv sau a
altor forme de inseliciune sau artificiu prevdzuti in sectiunea B din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014,
practicile previzute in sectiunea B literele (a) si (b) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014 sunt indicate in
sectiunea 2 din anexa II la prezentul regulament.

Articolul 5
Pragurile minime in materie de dioxid de carbon echivalent si putere termicd nominald

(1) In sensul articolului 17 alineatul (2) al doilea paragraf din Regulamentul (UE) nr. 596/2014:
(a) pragul minim de dioxid de carbon (CO,) echivalent este de 6 milioane de tone pe an;
(b) pragul minim al puterii termice nominale este de 2 430 MW.

(2)  Pragurile stabilite la alineatul (1) se aplicd tuturor liniilor de activitate, inclusiv instalatiilor sau activitatilor de
aviatie care sunt detinute sau controlate de respectivul actor de pe piata certificatelor de emisii, de intreprinderea-mama
a acestuia sau de o intreprindere conexd ori pentru ale cdror aspecte operationale respectivul actor, intreprinderea-mama
a acestuia sau o intreprindere conexa raspunde in intregime sau partial.

Articolul 6
Stabilirea autorititii competente

(1)  Autoritatea competentd cdreia un emitent de instrumente financiare trebuie sd ii notifice amanarea publicirii de
informatii privilegiate in conformitate cu articolul 17 alineatele (4) si (5) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 este, in
oricare dintre cazurile de mai jos, autoritatea competentd a statului membru in care este inregistrat emitentul:

(a) dacd si atat timp cat emitentul detine titluri de capital care sunt admise la tranzactionare sau tranzactionate cu
acordul sdu sau pentru care emitentul a solicitat admiterea la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare din statul
membru in care este inregistrat emitentul;

(b) dacd si atdt timp cat emitentul nu detine titluri de capital care sunt admise la tranzactionare sau tranzactionate cu
acordul sdu ori pentru care emitentul a solicitat admiterea la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare din orice
stat membru, cu conditia ca emitentul si detind orice alte instrumente financiare care sunt admise la tranzactionare
sau tranzactionate cu acordul siu ori pentru care emitentul a solicitat admiterea la tranzactionare intr-un loc de
tranzactionare din statul membru in care este inregistrat emitentul.

(2)  In toate celelalte cazuri, inclusiv in cazul emitentilor inregistrati intr-o tara tertd, autoritatea competentd cireia un
emitent de instrumente financiare trebuie si ii notifice aménarea publicirii unor informatii privilegiate este autoritatea
competentd a statului membru in care:

(a) emitentul detine titluri de capital care sunt admise la tranzactionare sau tranzactionate cu acordul siu ori pentru
care emitentul a solicitat admiterea la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare pentru prima dat3;

(b) emitentul detine orice alte instrumente financiare care sunt admise la tranzactionare sau tranzactionate cu acordul
sdu ori pentru care emitentul a solicitat admiterea la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare pentru prima datd,
dacd si atdt timp cat emitentul nu detine titluri de capital care sunt admise la tranzactionare sau tranzactionate cu
acordul siu ori pentru care a solicitat admiterea la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare din orice stat
membru.
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Dacd emitentul detine instrumentele financiare relevante care sunt admise la tranzactionare sau tranzactionate cu acordul
sdu ori pentru care emitentul a solicitat admiterea la tranzactionare, pentru prima datd, simultan in locuri de tranzac-
tionare din mai mult de un stat membru, un emitent de instrumente financiare notifici amanarea autorititii competente
a locului de tranzactionare care reprezinti cea mai relevantd piatd din punctul de vedere al lichiditatii, astfel cum este
aceasta determinatd in Regulamentul delegat al Comisiei care urmeazd si fie adoptat in temeiul articolului 26 alineatul (9)
litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului (*).

(3)  In scopul efectudrii notificirilor previzute la articolul 17 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, un
participant la piata certificatelor de emisii notificd amanarea publicirii informatiilor privilegiate autoritatii competente a
statului membru in care este inregistrat.

Articolul 7
Tranzactionarea pe durata unei perioade inchise

(1) O persoand care exercitd responsabilitdti de conducere in cadrul unui emitent are dreptul de a derula tranzactii pe
durata unei perioade inchise, astfel cum este definitd la articolul 19 alineatul (11) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014,
cu conditia s3 fie indeplinite urmatoarele conditii:

(a) se produce una dintre circumstantele prevazute la articolul 19 alineatul (12) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014;

(b) persoana care exercitd responsabilitdti de conducere poate demonstra cd tranzactia In cauzi nu poate fi executatd in
alt moment decat pe durata perioadei inchise.

(2) In circumstantele previzute la articolul 19 alineatul (12) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 5962014, o
persoand care exercitd responsabilitdti de conducere trebuie si prezinte emitentului, inainte de orice tranzactionare pe
durata unei perioade inchise, o cerere scrisd motivatd pentru a obtine permisiunea acestuia de a vinde imediat actiuni ale
respectivului emitent pe durata unei perioade inchise.

In cererea scrisd se descrie tranzactia avutd in vedere si se furnizeazd o explicatie a motivului pentru care vanzarea
actiunilor este singura alternativa rezonabild de obtinere a finantirii necesare.

Articolul 8
Circumstante exceptionale

(1)  Atunci cind ia decizia de a acorda sau nu permisiunea de vanzare imediatd a actiunilor sale pe durata unei
perioade inchise, emitentii fac o evaluare de la caz la caz a cererii scrise previzute la articolul 7 alineatul (2), depusd de
persoana care exercitd responsabilititi de conducere. Emitentul are dreptul si permitd vanzarea imediatd a actiunilor
numai dacd circumstantele tranzactiilor in cauza pot fi considerate exceptionale.

(2)  Circumstantele mentionate la alineatul (1) sunt considerate exceptionale dacd sunt extrem de urgente, neprevizute
si imperative, dacd au cauze externe persoanei care exercitd responsabilitdti de conducere si dacd persoana care exercitd
responsabilitdti de conducere nu are control asupra acestora.

(3)  Atunci cind examineazd dacd circumstantele descrise in cererea scrisi mentionati la articolul 7 alineatul (2) sunt
exceptionale, emitentul evalueazd, printre altele, dacd §i in ce mdisurd persoana care exercitd responsabilitdti de
conducere:

(a) se confruntd, la momentul depunerii cererii, cu un angajament sau o cerere financiard a cirei executare e previzutd

de lege;

(b) trebuie sd indeplineascd o obligatie sau se gdseste intr-o situatie in care s-a plasat inainte de inceperea perioadei
inchise si care impune plata unei sume citre o tertd parte, reprezentand, de exemplu, o obligatie fiscald, si nu poate
in mod rezonabil sa isi indeplineascd angajamentul ori sd dea curs cererii prin alte mijloace decat vanzarea imediatd
a actiunilor.

(") Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si
de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 JOL 173, 12.6.2014, p. 84).
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Articolul 9

Caracteristicile tranzactiondrii pe durata unei perioade inchise

Emitentul are dreptul de a permite persoanei care exercitd responsabilitdti de conducere in cadrul emitentului si tranzac-
tioneze in nume propriu sau in numele unei parti terte pe durata unei perioade inchise in circumstante printre care se
numard situatiile in care persoana care exercitd responsabilitdti de conducere:

(a) a primit, prin acordare sau atribuire, instrumente financiare in cadrul unui sistem destinat angajatilor, cu conditia sd
fie indeplinite urmatoarele conditi:

(i) sistemul destinat angajatilor si conditiile acestuia au fost aprobate anterior de emitent in conformitate cu
legislatia nationald, iar conditiile sistemului destinat angajatilor precizeazd calendarul acordirii sau atribuirii si
cuantumul instrumentelor financiare acordate sau atribuite ori baza calculdrii acestui cuantum, fird a se putea
exercita o marja de apreciere;

(i) persoana care exercitd responsabilititi de conducere nu are nicio marji de apreciere in ceea ce priveste
acceptarea sau nu a instrumentelor financiare acordate sau atribuite;

(b) a primit, prin acordare sau atribuire, instrumente financiare in cadrul unui sistem destinat angajatilor care se
desfisoard in perioada inchisd, cu conditia s se utilizeze o abordare pre-planificatd si organizati in ceea ce priveste
conditiile, periodicitatea, momentul acordarii, grupul de persoane indreptdtite sa li se acorde instrumentele financiare
si cuantumul instrumentelor financiare care urmeaza si fie acordate si cu conditia ca acordarea sau atribuirea instru-
mentelor financiare si aibd loc intr-un cadru definit, in care nicio informatie privilegiatd si nu poatd influenta
acordarea sau atribuirea instrumentelor financiare;

(c) exercitd optiuni sau certificate cu optiuni ori face o conversie a obligatiunilor convertibile care i-au fost atribuite in
cadrul unui sistem destinat angajatilor atunci cand data de expirare a acestor optiuni, certificate cu optiuni sau
obligatiuni convertibile cade intr-o perioadad inchisi si vinde actiuni dobandite in urma exercitdrii sau a conversiei
sus-mentionate, cu conditia si fie indeplinite toate conditiile urmatoare:

(i) persoana care exercitd responsabilitdti de conducere notificd emitentului alegerea sa de a exercita optiunile sau
certificatele cu optiuni sau de a efectua conversia cu cel putin patru luni inainte de data expirarii;

(ii) decizia persoanei care exercitd responsabilititi de conducere este irevocabild;
(ili) persoana care exercitd responsabilitdti de conducere a primit autorizatia emitentului inainte de a actiona;

(d) dobandeste instrumentele financiare ale emitentului in cadrul unui sistem de economii destinat angajatilor, cu
conditia sa fie indeplinite toate conditiile urmdtoare:

(i) persoana care exercitd responsabilitdti de conducere a intrat in sistem inainte de perioada inchisd, cu exceptia
cazului in care nu ar fi fost posibil si intre in sistem in alt moment din cauza datei de incepere a angajarii;

(i) persoana care exercitd responsabilititi de conducere nu schimba conditiile participarii sale la sistem si nici nu isi
anuleazd participarea la sistem pe durata perioadei inchise;

(ili) operatiunile de cumpdrare sunt clar organizate in conformitate cu conditiile sistemului, iar persoana care
exercitd responsabilitdti de conducere nu are nici dreptul, nici posibilitatea legald si le modifice pe durata
perioadei inchise sau in planificarea din cadrul sistemului se prevede ca acestea si se produci la o datd fixi care
cade in perioada inchis3;

(e) transferd sau primeste, direct sau indirect, instrumente financiare, cu conditia ca acestea si fie transferate intre doud
conturi ale persoanei care exercitd responsabilititi de conducere si ca transferul si nu conduci la o modificare a
pretului instrumentelor financiare;

(f) dobandeste calificarea sau dreptul la actiuni ale emitentului, iar data finaldi a unei astfel de achizitii cade, in
conformitate cu statutul sau reglementdrile interne ale emitentului, pe durata perioadei inchise, cu conditia ca
persoana care exercitd responsabilititi de conducere sd prezinte emitentului dovezi in sprijinul motivelor pentru care
achizitia nu are loc in alt moment, iar emitentul si accepte explicatia dati.
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Articolul 10
Tranzactiile care trebuie notificate

(1)  In conformitate cu articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si pe langi tranzactiile previzute la
articolul 19 alineatul (7) din regulamentul respectiv, persoanele care exercitd responsabilitdti de conducere in cadrul unui
emitent sau al unui participant la piata certificatelor de emisii si persoanele care au legdturi stranse cu acestea isi notifica
tranzactiile emitentului sau participantului la piata certificatului de emisii i autoritdtii competente.

Printre aceste tranzactii care trebuie notificate se numadra toate tranzactiile derulate in nume propriu de persoanele care
exercitd responsabilititi de conducere care se referd, in cazul emitentilor, la actiunile sau titlurile de creantd ale
emitentului sau la instrumentele derivate ori alte instrumente financiare care au legdturd cu acestea, iar in cazul partici-
pantilor la piata certificatelor de emisii, la certificatele de emisii, la produsele licitate pe baza acestora sau la instru-
mentele derivate conexe.

(2)  Printre tranzactiile notificate se numdrd urmdtoarele:

(a) achizitia, cedarea, vanzarea in lipsd, subscrierea sau schimbul;

(b) acceptarea sau exercitarea unei optiuni pe actiuni, inclusiv a unei optiuni pe actiuni acordate personalului de
conducere sau angajatilor ca parte a pachetului lor salarial, precum si cedarea unor actiuni derivate din exercitarea
unei optiuni pe actiuni;

(c) incheierea unor contracte swap pe actiuni sau executarea unor astfel de contracte;

(d) tranzactii cu instrumente derivate sau legate de instrumente derivate, inclusiv tranzactii cu decontare in numerar;

(¢) incheierea unui contract pe diferentd avand drept obiect un instrument financiar al emitentului in cauzd ori
certificate de emisie sau produse licitate pe baza certificatelor de emisii;

(f) achizitionarea, cedarea sau exercitarea unor drepturi, inclusiv a unor optiuni put si call, si a unor certificate cu
optiune;

(@) subscrierea la o majorare de capital sau la o emisiune de titluri de creantd;

(h) tranzactii cu instrumente derivate §i instrumente financiare care au legiturd cu un titlu de creantd al emitentului in
cauzd, inclusiv swap-uri pe riscul de credit;

(i) tranzactii conditionate de aparitia anumitor circumstante si executarea efectivi a tranzactiilor;

() conversia automatd sau neautomatd a unui instrument financiar in alt instrument financiar, inclusiv preschimbarea
obligatiunilor convertibile in actiuni;

(k) cadouri si donatii date sau primite, precum §i mosteniri primite;

() tranzactii executate cu produse bazate pe indici, cosuri si instrumente derivate, in mdsura in care acest lucru este
impus prin articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014;

(m) tranzactii executate cu actiuni sau unitdti ale unor fonduri de investitii, inclusiv fondurile de investitii alternative
(FIA) mentionate la articolul 1 din Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului (), in mdsura in
care acest lucru este impus prin articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014;

(n) tranzactii executate de administratorul unui FIA in care a investit persoana care exercitd responsabilitdti de
conducere sau o persoand care are legdturi strinse cu acesta, in mdsura in care acest lucru este impus prin
articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014;

(o) tranzactii executate de o parte tertd in cadrul unui mandat individual de gestiune a portofoliului sau a activelor in
numele sau in beneficiul unei persoane care exercitd responsabilitdti de conducere ori al unei persoane care are
legaturi strinse cu aceasta;

(p) luarea sau darea cu imprumut de actiuni sau de titluri de creantd ale emitentului ori de instrumente derivate sau alte
instrumente financiare avand legdturd cu acestea.

(") Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de investitii
alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010
(OL174,1.7.2011,p. 1).
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Articolul 11
Intrarea in vigoare si aplicarea
Prezentul regulament intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Se aplicd de la 3 iulie 2016.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele
membre.

Adoptat la Bruxelles, 17 decembrie 2015.

Pentru Comisie
Presedintele
Jean-Claude JUNCKER
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10.

11.

12.

ANEXA 1

Organisme publice si binci centrale din tiri terte

. Australia:

— Banca de Rezerve a Australiei;

— Oficiul de gestiune financiara al Australiei;

. Brazilia:

— Banca Centrali a Braziliei;

— Trezoreria nationald a Braziliei;

. Canada:

— Banca Canadei;

— Departamentul de Finante al Canadei;

. China:

— Banca Populard a Chinej;

. Hong Kong SAR:

— Autoritatea monetard a Hong Kong-ului;

— Serviciile financiare i Oficiul de trezorerie al Hong Kong-ului;

. India:

— Banca de Rezerve a Indiei;

. Japonia:

— Banca Japoniei;

— Ministerul de Finante al Japoniei;

. Mexic:

— Banca Mexicului;

— Ministerul de Finante si Credite Publice al Mexicului;

. Singapore:

— Autoritatea monetard a Singapore;

Coreea de Sud:

— Banca Coreei;

— Ministerul Strategiei si Finantelor al Coree;
Elvetia:

— Banca Nationald a Elvetiei;

— Administratia finantelor federale a Elvetiei;
Turcia:

— Banca Centrald a Republicii Turcia;

— Subsecretariatul de trezorerie al Republicii Turcia;
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13. Statele Unite:
— Sistemul de rezerve federale;

— Departamentul de trezorerie al SUA.
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ANEXA 11

Indicatori ai comportamentului de manipulare

SECTIUNEA 1

INDICATORI Al COMPORTAMENTULUI DE MANIPULARE REFERITOR LA FURNIZAREA DE INDICATII
FALSE SAU INSELATOARE SI LA FIXAREA PRETURILOR LA UN NIVEL ANORMAL SAU ARTIFICIAL
[SECTIUNEA A DIN ANEXA I LA REGULAMENTUL (UE) NR. 596/2014]

1. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (a) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Cumpdrarea de porzitii pe piata secundard, inclusiv de citre parti intre care existd o coluziune, pe un instrument
financiar, pe un contract spot pe mirfuri conex sau pe un produs licitat pe baza certificatelor de emisii, dupa
alocarea pe piata primard, pentru a face s creascd pretul la un nivel artificial si a genera interes din partea altor
investitori, practicd denumitd de reguld atunci cand sunt implicate parti intre care existd o coluziune, de exemplu
in contextul instrumentelor de capital, ,participare la o coluziune pe piata post-vinzare a unei oferte publice
initiale (OPI)”. Aceastd practicd poate fi ilustratd si de urmdtorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) o concentrare neobisnuitd a tranzactiilor sifsau a ordinelor de tranzactionare, fie in general, fie de citre o
singurd persoand care utilizeazd unul sau mai multe conturi sau de cdtre un numadr limitat de persoane;

(ii) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care nu au nicio altd justificare aparentd decat majorarea pretului
sau a volumului tranzactiondrii intr-un moment apropiat de un punct de referintd din cursul zilei de tranzac-
tionare, de exemplu la deschidere sau aproape de inchidere;

(b) Tranzactiile sau ordinele de tranzactionare cdrora li se dd curs in asa fel incat se creeazi obstacole care impiedicd
scdderea sub sau cresterea peste un anumit nivel a prefului unui instrument financiar, al unui contract spot pe
mdrfuri conex sau a unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii, in principal pentru a evita consecintele
negative ale modificirilor pretului instrumentului financiar respectiv, al contractului spot pe marfuri conex sau al
produsului licitat pe baza certificatelor de emisii, practicd denumiti de reguld ,creare a unei valori minime sau a
unui plafon al evolutiei unui pret” (creation of a floor, or a ceiling in the price pattern). Aceastd practicd poate fi
ilustratd si de urmdtorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sd aibd efectul de a majora,
reduce sau mentine pretul in zilele care precedd emisiunea, rascumpdararea optionald sau expirarea unui
instrument derivat sau instrument convertibil conex;

(i) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil si aibd efectul de a majora
sau reduce pretul mediu ponderat in ziua in care are loc sedinta de tranzactionare sau intr-o perioadi din
cursul gedintei de tranzactionare;

(ili) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sd aibi efectul de a mentine
pretul unui instrument financiar suport, al contractului spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe
baza certificatelor de emisii sub sau peste un pret de exercitare sau alt element utilizat pentru a determina
valoarea (de exemplu, o barierd) unui instrument derivat conex la data expirarii;

(iv) tranzactiile efectuate in orice loc de tranzactionare care au efectul sau care este probabil si aiba efectul de a
modifica in asa fel pretul unui instrument financiar suport, al contractului spot pe mirfuri conex sau al unui
produs licitat pe baza certificatelor de emisii incat acesta depdseste sau este situat sub pretul de exercitare ori
alt element utilizat pentru a determina valoarea (de exemplu, o barierd) unui instrument derivat conex la data
expirarii;

(v) tranzactiile care au efectul sau care este probabil si aibd efectul de a modifica pretul de decontare al unui
instrument financiar, al contractului spot pe mdrfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de
emisii, atunci cand acest pret este folosit ca referintd sau ca factor determinant, in special la calcularea
cerintelor in materie de marje.

(c) Emiterea de ordine de tranzactionare de mici dimensiuni pentru a constata care este nivelul de ordine ascunse si
in special pentru a evalua ce se giseste pe o platformd pentru tranzactii anonime, ordine denumite de reguld
,ordine de tip ping” (ping orders);

(d) Executarea de ordine de tranzactionare sau a unei serii de ordine de tranzactionare pentru a descoperi ordinele
altor participanti, operatiune urmatd de emiterea unui ordin de tranzactionare pentru a profita de informatiile
obtinute, operatiune cunoscutd de reguld sub denumirea de ,phishing”.
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2. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (b) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica previzutd la punctul 1 litera (a) din prezenta sectiune, denumiti de reguld atunci cind sunt implicate
parti intre care existd o coluziune, de exemplu in contextul instrumentelor de capital, ,participare la o coluziune
pe piata post-vanzare a unei oferte publice initiale”;

(b) Profitarea de influenta semnificativd a unei pozitii dominante asupra ofertei, cererii sau mecanismelor de livrare
pentru un instrument financiar, un contract spot pe mdrfuri conex sau un produs licitat pe baza certificatelor de
emisii, in scopul de a denatura semnificativ sau de a exista probabilitatea de a denatura preturile la care alte parti
trebuie s isi indeplineascd obligatiile prin livrare, primire sau aménare, practici denumitd de reguld ,fortare a
mainii”(abusive squeeze);

(c) Tranzactionarea sau emiterea de ordine de tranzactionare intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de
tranzactionare (inclusiv transmiterea de indicatii de interes) in vederea influentdrii incorecte in alt loc de tranzac-
tionare sau in afara unui loc de tranzactionare a pretului aceluiasi instrument financiar, al unui contract spot pe
mdrfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii, practicd denumitd de reguld ,manipulare
intre locurile de tranzactionare” (inter-trading venues manipulation) (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare
sau in afara unui loc de tranzactionare in vederea manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de
tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare). Aceastd practici poate fi ilustratd si de urmdtorii
indicatori suplimentari ai manipularii pietei:

(i) executarea unei tranzactii prin care se schimbd preturile de cumpdrare si de vanzare, atunci cand diferenta
dintre preturile de cumpdrare si de vanzare reprezintd un factor in stabilirea pregului altei tranzactii, indiferent
dacd aceasta are sau nu loc in acelasi loc de tranzactionare;

(ii) indicatorii prevazuti la punctul 1 litera (b) punctele (i), (iv) si (v) din prezenta sectiune;

(d) Tranzactionarea sau emiterea de ordine de tranzactionare intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de
tranzactionare (inclusiv transmiterea de indicatii de interes) in vederea influentarii incorecte in alt loc de tranzac-
tionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare a pretului unui instrument
financiar conex al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii
conex, practicd denumitd, de reguld, ,manipulare intre produse” (tranzactionarea unui instrument financiar in
vederea manipuldrii pretului unui instrument financiar conex in alt loc de tranzactionare, in acelasi loc de
tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare). Aceastd practicd poate fi, de asemenea, ilustratd de
indicatorii suplimentari ai manipuldrii pietei mentionati la punctul 1 litera (b) punctele (i), (iii), (iv) si (v) si la
punctul 2 litera (c) punctul (i) din prezenta sectiune.

3. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (c) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) incheierea de acorduri pentru vanzarea sau cumpararea unui instrument financiar, a unui contract spot pe
mdrfuri conex sau a unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii atunci cand nu a intervenit nicio
modificare a intereselor generatoare de beneficii sau a riscului de piatd sau atunci cand interesele generatoare de
beneficii sau riscul de piatd este transferat intre parti care actioneazi concertat sau intre care existd o coluziune,
tranzactii denumite de reguld ,tranzactii de spalare” (wash trades). Aceastd practicd poate fi ilustratd si de urmdtorii
indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) repetarea neobisnuitd a unei tranzactii intre un numdr mic de parti intr-o anumitd perioadd de timp;

(i) tranzactii sau ordine de tranzactionare care modificd sau care este probabil sd modifice evaluarea unei pozitii
fard a reduce/majora dimensiunea pozitiei respective;

(i) indicatorul previzut la punctul 1 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.

(b) Emiterea de ordine de tranzactionare sau efectuarea unei tranzactii sau a unei serii de tranzactii care sunt vizibile
pe ecranul unui sistem de tranzactionare public pentru a crea impresia ci existd activitate sau modificiri de preg
in ceea ce priveste un instrument financiar, un contract spot pe mirfuri conex sau un produs licitat pe baza
certificatelor de emisii, practici denumitd de reguld ,painting the tape”. Aceastd practicd poate fi ilustratd si de
indicatorii prevdzuti la punctul 1 litera (a) punctul (i) si la punctul 3 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.

(c) Tranzactiile desfisurate ca urmare a emiterii de ordine de cumpdrare si de vinzare pentru a efectua tranzactii in
acelasi timp sau aproape in acelasi timp cu cantitdti foarte aseminatoare §i cu preturi similare de citre aceeasi
parte sau de cdtre parti diferite, insd intre care existd o coluziune, practici denumitd de reguld ,ordine puse in
corespondentd in mod necorespunzitor” (improper matched orders). Aceastd practici poate fi ilustratd si de
urmatorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

i) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sd aibd efectul de a stabili un
! ! %
pret de piatd atunci cand lichiditatea sau profunzimea carnetului de ordine nu este suficientd pentru a stabili
un pret in cursul sedintei;

(ii) indicatorii prevdzuti la punctul 1 litera (a) punctul (i) si la punctul 3 litera (a) punctele (i) si (ii) din prezenta
sectiune.
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(d) Tranzactia sau seria de tranzactii care vizeazd ascunderea identitdtii detindtorului unui instrument financiar, al
unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii prin incilcarea
cerintelor de publicare prin faptul ci se detine instrumentul financiar, contractul spot pe marfuri conex sau
produsul licitat pe baza certificatelor de emisii in numele uneia sau mai multor pérti cu care existd o coluziune.
Informatiile publicate induc in eroare in ceea ce priveste adeviratul detinidtor al instrumentului financiar, al
contractului spot pe marfuri conex sau al produsului licitat pe baza certificatelor de emisii, practicd denumitd de
reguld ,ascunderea identitdtii detinitorului” (concealing ownership). Aceastd practici poate fi ilustratd si de
indicatorul descris la punctul 3 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.

4. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (d) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:
(a) Practica prevazutd la punctul 3 litera (b) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,painting the tape”;

(b) Practica prevazutd la punctul 3 litera (c) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,ordine puse in corespondenta
in mod necorespunzitor”;

(c) Achizitionarea unei pozitii lungi pe un instrument financiar, pe un contract spot pe mirfuri conex sau pe un
produs licitat pe baza certificatelor de emisii si apoi desfisurarea de activitdti de cumpdirare suplimentare si/sau
difuzarea de informatii pozitive ingeldtoare cu privire la instrumentul financiar, contractul spot pe marfuri conex
sau produsul licitat pe baza certificatelor de emisii, in vederea majordrii pretului instrumentului financiar, al
contractului spot pe mdrfuri conex sau al produsului licitat pe baza unor certificate de emisii, prin atragerea altor
cumpdritori. Atunci cind nivelul pretului ajunge si fie artificial de mare, pozitia lungd detinutd este vanduti,
practicd denumitd de reguld ,umfld pretul, apoi vinde” (pump and dump);

(d) Achizitionarea unei pozitii scurte pe un instrument financiar, pe un contract spot pe marfuri conex sau pe un
produs licitat pe baza certificatelor de emisii si apoi desfisurarea de activitdti de vanzare suplimentare si/sau
difuzarea de informatii negative inseldtoare cu privire la instrumentul financiar, contractul spot pe marfuri conex
sau produsul licitat pe baza certificatelor de emisii, in vederea reducerii pretului instrumentului financiar, al
contractului spot pe marfuri conex sau al produsului licitat pe baza unor certificate de emisii, prin atragerea altor
vanzdtori. Atunci cind pretul scade, pozitia detinutd este inchisd, practici denumitd de reguld ,discrediteazd, apoi
incaseazd” (trash and cash);

(¢) Emiterea a numeroase ordine de tranzactionare sifsau de anuldri sifsau de actualizdri ale ordinelor de tranzac-
tionare, astfel incit si se creeze incertitudine in randul altor participanti, incetinind procesul acestora sifsau
camuflandu-si strategia, practicd denumitd de reguld ,aglomerare de ordine” (quote stuffing);

() Emiterea de ordine de tranzactionare sau a unei serii de ordine de tranzactionare ori executarea de tranzactii sau
a unei serii de tranzactii care este probabil sd initieze sau sd exacerbeze o tendintd si sd incurajeze alti participanti
sd accelereze sau si extindi tendinta respectivd, pentru a crea ocazia de a inchide sau a deschide o pozitie la un
pret favorabil, practicd denumitd de reguld ,initierea unei tendinte” (momentum ignition). Aceastd practicd poate fi
ilustratd si de proportia ridicatd de ordine anulate (de exemplu, procentul de ordine de tranzactionare), care poate
fi combinat cu o proportie la nivel de volum (de exemplu, numdrul de instrumente financiare aferent fiecirui
ordin).

5. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (¢) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica previzutd la punctul 1 litera (b) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,creare a unei valori minime
sau a unui plafon al evolutiei unui pret”;

(b) Practica prevazutd la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,manipulare intre locurile de
tranzactionare” (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare in vederea
manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzac-
tionare);

(c) Practica previzutd la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,manipulare intre produse”
(tranzactionarea unui instrument financiar in vederea manipuldrii pretului unui instrument financiar conex in alt
loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare);

(d) Cumpdrarea sau vinzarea deliberatd a unui instrument financiar, a unui contract spot pe mdrfuri conex sau a
unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii la un moment de referintd al sedintei de tranzactionare (de
exemplu, la deschidere, la inchidere sau la decontare) in vederea majorarii, reducerii sau mentinerii la un anumit
nivel a pretului de referintd (de exemplu, a pretului de deschidere, de inchidere sau de decontare), practicd
denumitd de reguld ,marcarea inchiderii” (marking the close). Aceastd practicd poate fi ilustratd si de urmaitorii
indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) introducerea in carnetul central de ordine al sistemului de tranzactionare a unor ordine care reprezinti
volume semnificative cu citeva minute inainte de etapa licitatiei in care se stabileste pretul si anularea acestor
ordine cu cateva secunde inainte si fie blocat carnetul de ordine pentru a calcula pretul de licitatie, astfel
incat pretul de deschidere teoretic si poatd pirea mai mare/mai mic decat in mod normal;
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(i) indicatorii prevdzuti la punctul 1 litera (b) punctele (i), (iii), (iv) si (v) din prezenta sectiune;

(ili) desfdsurarea de tranzactii sau emiterea de ordine de tranzactionare intr-un moment apropiat de un punct de
referintd din cursul zilei de tranzactionare care din cauza dimensiunii lor pe piatd au in mod evident un
impact semnificativ asupra ofertei, cererii, pretului sau valorii;

(iv) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care nu au nicio alti justificare aparentd decit majorarea/reducerea
preturilor sau majorarea volumului tranzactiondrii intr-un moment apropiat de un punct de referintd din
cursul zilei de tranzactionare, de exemplu la deschidere sau aproape de inchidere;

(¢) Emiterea de ordine de tranzactionare multiple sau mari intr-o zond mai putin vizibild pe o parte a carnetului de
ordine pentru a executa o tranzactie pe cealaltd parte a carnetului de ordine. Odati ce tranzactia are loc, ordinele
cu privire la care nu exista intentia de a fi executate se sterg, practici denumitd de reguld ,stratificarea ordinelor si
emiterea de ordine inselitoare” (layering and spoofing). Aceastd practicd poate fi ilustratd si de indicatorul previzut
la punctul 4 litera (f) punctul (i);

(f) Practica prevazutd la punctul 4 litera () din prezenta sectiune, denumiti de reguld ,aglomerare de ordine”;
(g) Practica prevazutd la punctul 4 litera (f) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,initierea unei tendinte”.
6. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (f) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Emiterea de ordine care sunt retrase inainte de executare, avind astfel efectul sau existdnd probabilitatea sd aibad
efectul de a crea o impresie ingeldtoare ci existd cerere sau ofertd pentru un instrument financiar, un contract
spot pe mdrfuri conex sau un produs licitat pe baza unor certificate de emisii la pretul respectiv, practici
denumitd de reguld ,emitere de ordine fird nicio intentie de a le executa”. Aceastd practici poate fi ilustratd si de
urmdtorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) ordine de tranzactionare introduse la un astfel de pret incat majoreazd cererea sau reduc oferta si au efectul
sau este probabil si aibi efectul de a majora sau reduce pretul unui instrument financiar conex;

(ii) indicatorul prevazut la punctul 4 litera (f) punctul (i) din prezenta sectiune.

(b) Practica prevdzutd la punctul 1 litera (b) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,creare a unei valori minime
sau a unui plafon al evolutiei unui pret”;

(c) Intreprinderea de actiuni pentru ca marja de licitatie sd ajungd sifsau sd se mentind la niveluri artificiale prin
abuzarea de puterea de piatd, practicd denumitd de reguld ,marje de licitatie excesive”. Aceastd practicd poate fi
ilustratd si de urmdtorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) tranzactii sau ordine de tranzactionare care au efectul sau este probabil s aibd efectul de a eluda garantiile de
tranzactionare ale pietei (de exemplu, limitele preturilor, limitele volumului, parametrii marjei de licitatie etc.);

(ii) indicatorul previzut la punctul 2 litera (c) punctul (i) din prezenta sectiune.

(d) Emiterea de ordine de tranzactionare care duc la cresterea cererii (sau la reducerea ofertei) pentru un instrument
financiar, un contract spot pe mirfuri conex sau un produs licitat pe baza certificatelor de emisii, cu scopul
majordrii (sau reducerii) pretului acestuia, practici denumitd de reguld ,promovarea cererii” (advancing the bid).
Aceastd practicd poate fi ilustratd si de indicatorul previzut la punctul 6 litera (a) punctul (i) din prezenta
sectiune.

(e) Practica prevdzutd la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,manipulare intre locurile de
tranzactionare” (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare in vederea
manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzac-
tionare);

(f) Practica previzutd la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune, denumiti de reguld ,manipulare intre produse”
(tranzactionarea unui instrument financiar in vederea manipuldrii prefului unui instrument financiar conex in alt
loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare);

(g) Practica previzutd la punctul 5 litera () din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,stratificarea ordinelor si
emiterea de ordine inseldtoare”;

(h) Practica previzuti la punctul 4 litera (¢) din prezenta sectiune, denumiti de reguld ,aglomerare de ordine”;
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(i) Practica previzutd la punctul 4 litera (f) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,initierea unei tendinge”;

() Transmiterea de ordine de tranzactionare pentru a atrage alti participanti la piatd care utilizeazd tehnici de
tranzactionare traditionale (,traderi lenti”), care sunt apoi revizuite rapid, termenii acestora devenind mult mai
putin generosi, in speranta obtinerii unui profit din executarea tranzactiei in contextul fluxului de ordine de
tranzactionare emise de ,traderii lenti”, practicd denumitd de reguld ,smoking”.

7. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea A litera (g) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:
(a) Practica previzutd la punctul 5 litera (d) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,marcarea inchiderii”;

(b) Practica previzutd la punctul 1 litera (a) din prezenta sectiune, denumitd de reguld atunci cind sunt implicate
parti intre care existd o coluziune, de exemplu in contextul instrumentelor de capital, ,participare la o coluziune
pe piata post-vanzare a unei oferte publice initiale”;

(c) Practica previzutd la punctul 1 litera (b) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,creare a unei valori minime
sau a unui plafon al evolutiei unui pret”;

(d) Practica previzutd la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,manipulare intre locurile de
tranzactionare” (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare in vederea
manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzac-
tionare);

(e) Practica previzutd la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,manipulare intre produse”
(tranzactionarea unui instrument financiar in vederea manipuldrii pretului unui instrument financiar conex in alt
loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare);

(f) Incheierea de acorduri in vederea denaturdrii costurilor aferente unui contract pe marfuri, cum ar fi costurile cu
asigurarea sau mdrfurile, efectul obtinut fiind stabilirea pretului de decontare al unui instrument financiar sau al
unui contract spot pe marfuri conex la un nivel anormal sau artificial.

8. Practica prevdzutd la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune si mentionatd, de asemenea, la punctul 5 litera (c), la
punctul 6 litera (e) si la punctul 7 litera (d) din prezenta sectiune este relevanti in contextul domeniului de aplicare al
Regulamentului (UE) nr. 596/2014 in ceea ce priveste manipularea intre locurile de tranzactionare.

9. Practica previzutd la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune si mentionatd, de asemenea, la punctul 5 litera (c), la
punctul 6 litera (f) si la punctul 7 litera (¢) din prezenta sectiune este relevantd in contextul domeniului de aplicare al
Regulamentului (UE) nr. 596/2014 in ceea ce priveste manipularea intre locurile de tranzactionare, tindnd cont de
faptul ¢ pretul sau valoarea unui instrument financiar poate depinde de pretul sau valoarea altui instrument
financiar sau a unui contract spot pe marfuri ori poate avea un efect asupra acestora.

SECTIUNEA 2

INDICATORI Al COMPORTAMENTULUI DE MANIPULARE REFERITOR LA UN PROCEDEU FICTIV SAU LA
ORICE FORMA DE INSELATORIE SAU ARTIFICIU [SECTIUNEA B DIN ANEXA I LA REGULAMENTUL (UE)
NR. 596/2014]

1. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea B litera (a) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Difuzarea de informatii false sau inseldtoare privind piata prin intermediul media, inclusiv prin internet, sau prin
orice alte mijloace, ce duce sau este probabil s ducd la modificarea pretului unui instrument financiar, a unui
contract spot pe marfuri conex sau a unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii intr-o directie favorabild
pentru pozitia detinutd sau pentru o tranzactie planificatd de cdtre persoana sau persoanele care au un interes sd
fie difuzate informatiile respective;

(b) Deschiderea unei pozitii pe un instrument financiar, pe un contract spot pe marfuri conex sau pe un produs
licitat pe baza certificatelor de emisii §i inchiderea pozitiei respective imediat dupd ce s-a ficut publicd perioada
indelungati de detinere a investitiei si s-a pus accentul pe aceasta, practicd denumitd de reguld ,deschiderea unei
pozitii si inchiderea acesteia imediat dupd ce a fost ficutd publicd”;

(c) Practica previzutd la punctul 4 litera (c) din sectiunea 1, denumitd de reguld ,umfla pretul, apoi vinde”. Aceastd
practicd poate fi ilustratd si de urmdtorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) difuzarea de stiri prin intermediul media referitoare la majorarea (sau reducerea) unei participatii calificate
inainte sau imediat dupd o modificare neobisnuitd a pretului unui instrument financiar;

(ii) indicatorul prevdzut la punctul 5 litera (d) punctul (i) din sectiunea 1;
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(d) Practica previzutd la punctul 4 litera (d) din sectiunea 1, denumitd de reguld ,discrediteazd, apoi incaseazd”.
Aceastd practicd poate fi ilustratd si de indicatorii previzuti la punctul 5 litera (d) punctul (i) din sectiunea 1 si la
punctul 1 litera (c) punctul (i) din prezenta sectiune;

(e) Practica previzutd la punctul 3 litera (d) din sectiunea 1, denumiti de reguld ,ascunderea identititii detinitorului”;

(f) Mutarea sau depozitarea de marfuri fizice, operatiune ce ar putea crea o impresie inseldtoare in ceea ce priveste
oferta sau cererea ori pretul sau valoarea unei mdrfi sau a produselor livrabile aferente unui instrument financiar
sau contract spot pe marfuri conex;

(g) Mutarea unei nave de mdrfuri goald, operatiune ce ar putea crea o impresie gresitd sau inseldtoare in ceea ce
priveste oferta sau cererea ori pretul sau valoarea unei mirfi sau a produselor livrabile aferente unui instrument
financiar sau contract spot pe marfuri conex.

2. Practici care precizeazd indicatorul din sectiunea B litera (b) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica prevazuti la punctul 1 litera (a) din prezenta sectiune. Aceastd practicd poate fi ilustratd si de inregistrarea
de ordine de tranzactionare sau efectuarea de tranzactii inainte sau imediat dupd ce participantul la piatd sau
persoane cunoscute public ca avind o legiturd cu participantul la piatd respectiv elaboreazd sau difuzeazd lucriri
de cercetare sau recomanddri in materie de investitii contrare care sunt ficute publice.

(b) Practica previzutd la punctul 4 litera (c) din sectiunea 1, denumitd de reguld ,umfla pretul, apoi vinde”. Aceastd
practicd poate fi ilustratd si de indicatorul previzut la punctul 2 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.

(c) Practica previzutd la punctul 3 litera (d) din sectiunea 1, denumiti de reguld ,discrediteazd, apoi incaseazd”.
Aceastd practicd poate fi ilustratd si de indicatorul prevazut la punctul 2 litera (a) punctul (i) din prezenta
sectiune.
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