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DIRECTIVA 201 3/50/UE A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI
din 22 octombrie 2013

de modificare a Directivei 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind

armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale

ciror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piati reglementati, a Directivei

2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind prospectul care trebuie publicat in

cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la

tranzactionare si a Directivei 2007/14/CE a Comisiei de stabilire a normelor de aplicare a
anumitor dispozitii ale Directivei 2004/109/CE

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN $I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,
in special articolele 50 si 114,

avand in vedere propunerea Comisiei Europene,

dupad transmiterea proiectului de act legislativ citre parlamentele
nationale,

avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene (1),

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social Euro-

pean (3

hotdrdnd in conformitate cu procedura legislativi ordinari (3),

intrucat:

(1) In temeiul articolului 33 din Directiva 2004/109/CE a
Parlamentului European si a Consiliului (*), Comisia a
trebuit sd prezinte Parlamentului European si Consiliului
un raport privind aplicarea acelei directive, inclusiv
privind oportunitatea de a pune capdt derogdrii pentru
titlurile de creantd existente dupd perioada de zece ani
previzutd la articolul 30 alineatul (4) din directivd si
privind potentialul impact al aplicdrii directivei asupra
pietelor financiare europene. (5)

(2)  La 27 mai 2010, Comisia a adoptat un raport privind

aplicarea  Directivei  2004/109/CE, care identificd
domeniile in care regimul instituit prin directiva
respectivdi poate fi imbundtitit. In mod concret,

() JO C 93, 30.3.2012, p. 2.

(3) JO C 143, 22.5.2012, p. 78.

(®) Pozitia Parlamentului European din 12 iunie 2013 (nepublicatd incid
in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 17 octombrie 2013.

() JO L 390, 31.12.2004, p. 38.

raportul demonstreazd necesitatea simplificdrii anumitor
obligatii ale emitentilor pentru a spori atractivitatea
pietelor reglementate pentru emitentii mici §i mijlocii
care mobilizeazd capital in Uniune. De asemenea,
trebuie imbunitititd eficienta normelor de transparentd
existente, in special cu privire la publicarea de informatii
legate de proprietatea societdtilor.

In plus, in comunicarea sa din 13 aprilie 2011 intitulata
»Actul privind piata unicd — Doudsprezece parghii pentru
stimularea cresterii si intdrirea increderii — «impreuné
pentru o noud crestere»”, Comisia a recunoscut nece-
sitatea revizuirii Directivei 2004/109/CE pentru ca obli-
gatiile aplicabile intreprinderilor mici si mijlocii cotate sd
fie mai proportionale, garantand totodatd acelasi nivel de
protectie a investitorilor.

Potrivit raportului Comisiei $i comunicdrii Comisiei,
sarcinile administrative asociate cu obligatiile legate de
admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementatd ar
trebui reduse pentru emitentii mici si mijlocii, in
vederea ameliordrii accesului acestora la capital. Obli-
gatiile de publicare a declaratiilor intermediare ale
conducerii sau a rapoartelor financiare trimestriale
reprezintd o povard importantd pentru multi dintre
emitentii mici si mijlocii ale cdror valori mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe pietele reglementate, fird a fi
necesare pentru protectia investitorilor. Aceste obligatii
incurajeazd totodatd performanta pe termen scurt si
descurajeazd investitile pe termen lung. Pentru a
incuraja crearea de valoare sustenabild si strategiile de
investitii pe termen lung, este esentiald reducerea
presiunii pe termen scurt asupra emitentilor i stimularea
investitorilor pentru a adopta o viziune pe termen lung.
Prin urmare, ar trebui eliminatd obligatia de publicare a
declaratiilor intermediare ale conducerii.

Statelor membre nu ar trebui sd li se permitd sd impund
in legislatia lor nationald cerinta ca informatiile financiare
periodice sd fie publicate mai frecvent decat rapoartele
financiare anuale si rapoartele financiare semestriale. Cu
toate acestea, statele membre ar trebui si aibd posibi-
litatea de a cere emitentilor si publice informatii
financiare periodice suplimentare in cazul in care o
astfel de cerintd nu constituie o sarcini financiard semni-
ficativi §i in care informatiile suplimentare solicitate sunt
proportionale cu factorii care contribuie la deciziile de
investitii. Prezenta directivi nu aduce atingere niciunei
informatii suplimentare care este solicitatd de cdtre legi-
slatia sectoriald a Uniunii, iar statele membre pot solicita,
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in special, publicarea de informatii periodice suplimentare
de citre institutiile financiare. In plus, o piatd regle-
mentatd poate cere emitentilor ale cdror valori
mobiliare au fost admise la tranzactionare in cadrul siu
sd publice informatii financiare periodice suplimentare in
cadrul tuturor segmentelor pietei respective sau al unora
dintre acestea.

Pentru a oferi o flexibilitate suplimentard si pentru a
reduce astfel sarcinile administrative, termenul pentru
publicarea rapoartelor financiare semestriale ar trebui
extins la trei luni de la terminarea perioadei de raportare.
Intrucat se prelungeste perioada in care emitentii isi pot
publica rapoartele financiare semestriale, se preconizeazd
cd rapoartele emitentilor mici §i mijlocii vor primi mai
multd atentie din partea participantilor pe piatd, acesti
emitenti devenind astfel mai vizibili.

Pentru a asigura o mai mare transparentd a pldtilor citre
guverne, emitentii ale cdror valori mobiliare sunt admise
la tranzactionare pe o piatd reglementatd si care
desfigoard activitdti in cadrul industriilor extractive sau
de exploatare a padurilor primare ar trebui si publice,
intr-un raport anual separat, plitile efectuate citre
guvernele tdrilor in care opereazd. Raportul ar trebui si
includd tipuri de plati comparabile cu cele prezentate in
cadrul Initiativei privind transparenta in industriile
extractive (EITI). Divulgarea plitilor citre guverne ar
trebui sd pund la dispozitia societdtii civile si a investi-
torilor informatii care sd determine guvernele din tdrile
bogate in resurse sd raspundd pentru veniturile obtinute
in urma exploatdrii resurselor naturale. Initiativa vine in
completarea Planului de actiune al UE referitor la
aplicarea legislatiei, guvernanta si schimburile comerciale
in domeniul forestier (UE FLEGT) si a dispozitiilor Regu-
lamentului (UE) nr. 995/2010 al Parlamentului European
si al Consiliului din 20 octombrie 2010 de stabilire a
obligatiilor care revin operatorilor care introduc pe piatd
lemn si produse din lemn ('), care prevdd obligatia
comerciantilor de produse din lemn de a actiona cu
precaugie pentru a impiedica intrarea pe piata Uniunii a
lemnului ilegal. Statele membre ar trebui sd garanteze cd
membrii organelor responsabile ale unei entitdti, care
actioneazd 1in limitele competentelor conferite de
dreptul intern, au responsabilitatea de a se asigura,
aplicdnd la nivel maxim cunostintele si abilititile de
care dispun, cd raportul privind plitile cdtre guverne
este intocmit in conformitate cu cerintele prezentei
directive. Obligatiile detaliate sunt definite in capitolul
10 din Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European
si a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile
financiare anuale, situatiile financiare consolidate si
rapoartele conexe ale anumitor tipuri de intreprinderi,
de modificare a Directivei 2006/43/CE a Parlamentului
European si a Consiliului si de abrogare a Directivelor
78/660/CEE si 83/349|CEE ale Consiliului (2.

L 295, 12.11.2010, p. 23.

L 182, 29.6.2013, p. 19.

(8)

(10)

1

In scopul asigurdrii transparentei si al protectiei investi-
torilor, statele membre ar trebui si solicite aplicarea
urmdtoarelor principii la raportarea plitilor efectuate
citre guverne in conformitate cu capitolul 10 din
Directiva 2013/34/UE: materialitate (nu este necesar ca
o platd, indiferent dacd este platd unicd sau o serie de
plati conexe, sd fie luatd in considerare in raport dacd
este mai micd de 100 000 EUR in cursul unui exercitiu
financiar); raportare defalcatd pe guverne si pe proiecte
(raportarea plitilor efectuate catre guverne ar trebui si se
facd pe bazd defalcatd pe guverne si pe proiecte); univer-
salitate (nu ar trebui sd se facd nicio exceptie care si aibd
un efect denaturant si care si permitd emitentilor si
exploateze cerintele laxe privind transparenta, de
exemplu pentru emitenti activi in anumite tdri); exhaus-
tivitate (ar trebui si se raporteze toate platile relevante
efectuate cdtre guverne, in conformitate cu capitolul 10
din Directiva 2013/34/UE si cu considerentele aferente).

Inovatia financiard a condus la crearea unor noi tipuri de
instrumente financiare care creeazi, la nivelul investito-
rilor, o expunere economicd fatd de societdti, a cirei
divulgare nu este previzutd in Directiva 2004/109/CE.
Instrumentele respective ar putea fi utilizate pentru
achizitionarea in secret de actiuni ale societdtilor, ceea
ce ar putea avea drept rezultat un abuz de piatd si ar
putea oferi o imagine falsi si ingeldtoare asupra
proprietdtii economice a societdtilor cotate. Pentru ca
emitentii si investitorii sd cunoascd in detaliu structura
proprietitii societdtilor, definitia instrumentelor financiare
din directivd ar trebui si acopere toate instrumentele cu
efect economic similar detinerii de actiuni si drepturilor
de a achizitiona actiuni.

Instrumentele financiare cu efect economic similar
detinerii de actiuni si drepturilor de a dobandi actiuni
care prevdd decontarea in numerar ar trebui si se
calculeze pe o bazd ajustatd in functie de delta,
inmultind suma notionald a actiunilor subiacente cu
delta instrumentului. Delta indicd gradul in care
valoarea teoretici a unui instrument financiar s-ar
modifica in cazul unei variatii de pret a instrumentului
subiacent §i prezintd o imagine exactd a expunerii
detindtorului la  instrumentul subiacent.  Aceastd
abordare este adoptatd pentru garantarea faptului ci
informatiile privind totalul drepturilor de vot accesibile
pentru investitor sunt cit se poate de precise.

In plus, pentru a se asigura o transparentd adecvatd a
participatiilor importante, in cazul in care un detinitor
de instrumente financiare isi exercitd dreptul de a
dobandi actiuni, iar totalul drepturilor de vot aferente
actiunilor subiacente detinute depiseste pragul de noti-
ficare fard a afecta procentajul general al participatiilor
notificate anterior, ar trebui impusd o noud notificare
pentru a face publici modificarea naturii participatiilor
respective.
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Un regim armonizat de notificare a detinerilor
importante de drepturi de vot, in special in ceea ce
priveste agregarea detinerilor de actiuni cu detinerile de
instrumente financiare, ar trebui sd imbunitdteascd secu-
ritatea juridicd, sd sporeascd transparenta si si reducid
sarcina administrativd pentru investitorii transfrontalieri.
Prin urmare, statele membre nu ar trebui si fie autorizate
si adopte norme mai stricte decat cele previzute in
Directiva 2004/109/CE in ceea ce priveste calculul
pragurilor de notificare, agregarea detinerilor de
drepturi de vot aferente actiunilor cu detinerile de
drepturi de vot in legdturd cu instrumente financiare si
derogdrile de la cerintele de notificare. Cu toate acestea,
luand in considerare diferentele existente in materie de
concentrare a propriettii in Uniune si diferentele dintre
drepturile societdtilor din Uniune, care fac ca numdirul
total de actiuni s difere de numdrul total de drepturi
de vot pentru anumiti emitenti, statele membre ar
trebui si aibd in continuare posibilitatea de a fixa atat
praguri mai joase, cit §i praguri suplimentare pentru
notificarea detinerilor de drepturi de vot si de a solicita
notificdri echivalente in privinta pragurilor care se
bazeazi pe detinerile de capital. In plus, statele membre
ar trebui sd aibd in continuare posibilitatea de a stabili
obligatii mai stricte decit cele previzute in Directiva
2004/109/CE in ceea ce priveste continutul (precum
comunicarea intentiilor actionarilor), procesul = si
calendarul notificirii si de a solicita informatii supli-
mentare in ceea ce priveste participatiile importante
care nu sunt previzute in Directiva 2004/109/CE. In
special, statele membre ar trebui de asemenea si poatd
aplica in continuare actele cu putere de lege si actele
administrative adoptate in ceea ce priveste ofertele
publice de cumpdrare, fuziunile si alte operatiuni care
afecteazd proprietatea sau controlul asupra societitilor
supravegheate de autorititile desemnate de statele
membre in temeiul articolului 4 din Directiva
2004/25/CE a Parlamentului European si a Consiliului
din 21 aprilie 2004 privind ofertele publice de cumpdra-
re (1), care impune obligatii de informare mai stricte decét
cele din Directiva 2004/109/CE.

Standardele tehnice ar trebui si asigure o armonizare
coerentd a regimului de notificare a participatiilor
importante si niveluri de transparentd corespunzitoare.
Ar fi eficient si adecvat ca sarcina de a elabora, in
vederea transmiterii citre Comisie, proiecte de standarde
tehnice de reglementare care nu implica alegeri politice sd
fie incredintatd Autoritdtii europene de supraveghere
(Autoritdtii europene pentru valori mobiliare si piete)
(AEVMP), instituitd prin  Regulamentul (UE) nr.
1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliu-
lui (). Comisia ar trebui sd adopte standardele tehnice
de reglementare elaborate de AEVMP pentru a specifica
conditiile de aplicare a derogdrilor existente de la
cerintele de notificare a deginerilor importante de
drepturi de vot. Pe baza expertizei sale, AEVMP ar

L 142, 30.4.2004, p. 12.

L 331, 15.12.2010, p. 84.

(15)

trebui, in special, sd stabileascd cazurile de derogare,
luind in acelasi timp in calcul posibilitatea unei
utilizdri necorespunzitoare a acestora pentru a eluda
cerintele de notificare.

Pentru a tine seama de progresele tehnice, ar trebui
delegatd Comisiei competenta de a adopta acte in confor-
mitate cu articolul 290 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene (TFUE) privind specificarea continutului
notificdrii detinerilor importante de instrumente finan-
ciare. Este deosebit de important ca, pe parcursul
lucrdrilor sale pregdtitoare, Comisia sd desfisoare
consultdri corespunzitoare, inclusiv la nivel de experti.
Atunci cind intocmeste si redacteazd acte delegate,
Comisia ar trebui si asigure transmiterea simultand,
corespunzdtoare si la timp a documentelor pertinente
citre Parlamentul European si citre Consiliu.

Pentru a facilita investitiile transfrontaliere, investitorii ar
trebui si poatd accesa cu usurintd informatiile regle-
mentate pentru toate societdtile cotate din Uniune. Cu
toate acestea, reteaua actuali de mecanisme nationale
desemnate oficial de stocare centralizatd a informatiilor
reglementate nu asigurd o cdutare usoard a acestor
informatii pe teritoriul Uniunii. Pentru a se asigura
accesul transfrontalier la informatii si pentru a se lua in
calcul progresele tehnice inregistrate de pietele financiare
si tehnologiile comunicatiilor, ar trebui delegatd Comisiei
competenta de a adopta acte in conformitate cu
articolul 290 din TFUE privind specificarea standardelor
minime referitoare la difuzarea informatiilor regle-
mentate, accesul la informatii reglementate la nivelul
Uniunii $i mecanismele de stocare centralizatd a infor-
matiilor reglementate. Comisia, in colaborare cu
AEVMP, ar trebui, de asemenea, sd fie imputernicitd si
adopte misuri de imbundtitire a functiondrii retelei de
mecanisme nationale de stocare desemnate oficial si si
elaboreze criterii tehnice de acces la informatiile regle-
mentate la nivelul Uniunii, in special in ceea ce priveste
functionarea unui punct de acces central pentru ciutarea
informatiilor reglementate la nivelul Uniunii. AEVMP ar
trebui sd conceapd si sd exploateze un portal web care si
functioneze drept punct de acces electronic european
(,punctul de acces”).

Pentru a imbundtdti respectarea cerintelor Directivei
2004/109/CE si ca urmare a Comunicdrii Comisiei din
9 decembrie 2010 intitulate ,Consolidarea regimurilor de
sanctiuni in sectorul serviciilor financiare”, competentele
de a impune sanctiuni ar trebui sporite si ar trebui si
indeplineascd anumite cerinte esentiale in ceea ce priveste
destinatarii, criteriile care trebuie luate in considerare in
momentul aplicdrii unei sanctiuni sau a unei mdsuri
administrative, principalele competente de sanctionare si
nivelurile sanctiunilor administrative pecuniare. Compe-
tentele de sanctionare mentionate ar trebui si fie dispo-
nibile cel putin in cazul incilcarii dispozitiilor funda-
mentale ale Directivei 2004/109/CE. Statele membre ar
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trebui sd aibd de asemenea posibilitatea de a le exercita in
alte circumstante. In special, statele membre ar trebui si
se asigure ¢ sanctiunile si mdsurile administrative care
pot fi aplicate includ posibilitatea de a impune sanctiuni
pecuniare suficient de mari pentru a fi disuasive. In cazul
incilcarilor comise de entitdti juridice, statele membre ar
trebui sd aibd posibilitatea s3 prevadd aplicarea de
sanctiuni membrilor organismelor administrative, de
conducere sau de supraveghere ale entitdtii juridice
vizate sau altor persoane a cdror rdspundere poate fi
angajatd in cazul respectivelor incilcdri in conditiile
previzute de legislatia nationald. De asemenea, statele
membre ar trebui sd prevadd suspendarea sau posibi-
litatea suspenddrii exercitdrii drepturilor de vot pentru
detindtorii de actiuni si instrumente financiare care nu
respectd cerintele de notificare. Statele membre ar
trebui si aibd posibilitatea de a alege si dispund ca
suspendarea drepturilor de vot si se aplice doar celor
mai grave incdlcdri. Directiva 2004/109/CE ar trebui sd
se refere atit la mdsurile, cat si la sanctiunile adminis-
trative pentru a include toate cazurile de nerespectare,
indiferent de calitatea de sanctiune sau mdsurd pe care
o au in conformitate cu legislatia nationald, si nu ar
trebui sd aducd atingere niciunei dispozitii din dreptul
statelor membre in ceea ce priveste sanctiunile penale.

Statele membre ar trebui sd aibd posibilitatea si prevadd
mdsuri sau sanctiuni suplimentare si niveluri ale
sanctiunilor administrative pecuniare mai ridicate decat
cele prevazute de Directiva 2004/109/CE, avand in
vedere necesitatea unor sanctiuni suficient de disuasive
in vederea sprijinirii pietelor curate §i transparente.
Dispozitiile privind sanctiunile si cele privind publicarea
sanctiunilor administrative nu constituie un precedent
pentru alte acte legislative ale Uniunii, in special pentru
incdlcdrile mai grave ale reglementdrilor.

Pentru a se asigura faptul cd deciziile care impun o
masurd sau sanctiune administrativi au un efect
disuasiv asupra publicului in ansamblu, acestea ar
trebui, in mod normal, si fie publicate. Publicarea deci-
ziilor este de asemenea un instrument important pentru a
informa participantii pe piatd cu privire la tipurile de
comportament care sunt considerate a incdlca Directiva
2004/109/CE si pentru a promova un comportament
adecvat la un nivel mai larg in randul participantilor pe
piatd. Cu toate acestea, dacd publicarea unei decizii ar
periclita grav stabilitatea sistemului financiar sau o
anchetd oficiald in curs de derulare, ar provoca, in
mdsura in care se poate determina, daune dispro-
portionate si grave institutiilor sau persoanelor
implicate sau dacd, in cazul in care sanctiunea este
impusd unei persoane fizice, se demonstreazd printr-o
evaluare prealabild obligatorie a proportionalitatii acestei
publicdri cd publicarea datelor personale este dispro-
portionatd, autoritatea competentd ar trebui si aibd posi-
bilitatea sd decidd si amane respectiva publicare sau sd
publice informatiile in mod anonim.

Pentru a clarifica tratamentul valorilor mobiliare necotate
reprezentate de certificate de depozit admise la tran-
zactionare pe o piatd reglementatd i a evita lacunele in
materie de transparentd, definitia ,emitentului” ar trebui
detaliatd pentru a include emitentii de valori mobiliare

(1)

necotate reprezentate de certificate de depozit admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd. De asemenea, este
oportund modificarea definitiei ,emitentului” pentru a se
tine cont de faptul cd, in anumite state membre, emitentii
de valori mobiliare care sunt admise la tranzactionare pe
o piatd reglementatd pot fi persoane fizice.

In temeiul Directivei 2004/109/CE, in cazul unui emitent
de titluri de creantd dintr-o tard tertd a cdror valoare
nominald unitard este mai micd de 1000 EUR sau de
actiuni, statul membru de origine al emitentului este
statul membru mentionat la articolul 2 alineatul (1)
litera (m) punctul (iii) din Directiva 2003/71/CE a Parla-
mentului European si a Consiliului (). In vederea clari-
ficarii si a simplificirii determindrii statului membru de
origine al unor astfel de emitenti din tdri terte, definitia
termenului respectiv ar trebui modificatd pentru a se
stabili faptul cd statul membru de origine trebuie sd fie
statul membru ales de emitent din rindul statelor
membre in care valorile sale mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementat.

Toti emitentii ale cdror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd in cadrul Uniunii
ar trebui sd fie supravegheati de citre o autoritate
competentd a unui stat membru pentru a se asigura
faptul cd acestia isi respectd obligatiile. Emitentii care,
in temeiul Directivei 2004/109/CE, trebuie sa isi aleagd
statul membru de origine, dar nu au ficut acest lucru,
pot eluda supravegherea de citre o autoritate competentd
din cadrul Uniunii. Prin urmare, Directiva 2004/109/CE
ar trebui modificatd pentru a determina un stat membru
de origine pentru emitentii care nu si-au comunicat
decizia privind alegerea statului membru de origine
citre autoritdtile competente in termen de trei luni.
Intr-un astfel de caz, statul membru de origine ar
trebui sd fie statul membru unde valorile mobiliare ale
emitentului sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd. In cazul in care valorile mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd in mai
multe state membre, toate acele state membre vor fi state
membre de origine pand in momentul in care emitentul
alege si comunicd un stat membru de origine unic. Acest
lucru ar deveni un stimulent pentru astfel de emitenti, in
sensul alegerii si comunicdrii alegerii statului membru de
origine citre autorititile competente relevante; in acest
timp, autoritdtile competente nu ar mai fi lipsite de
competentele necesare pentru a interveni inainte ca un
emitent sd isi comunice alegerea statului membru de
origine.

In temeiul Directivei 2004/109/CE, in cazul unui emitent
de titluri de creantd a cdror valoare nominald unitard este
de 1 000 EUR sau mai mult, alegerea de citre emitent a
unui stat membru de origine este valabili pentru o
perioadd de trei ani. Cu toate acestea, in cazul in care
valorile mobiliare ale emitentului nu mai sunt admise la

() JO L 345, 31.12.2003, p. 64.
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tranzactionare pe piata reglementatd in statul membru de
origine al emitentului si rimin admise la tranzactionare
in unul sau mai multe state membre gazdd, emitentul
respectiv nu intreine nicio relatie cu statul membru de
origine ales initial in cazul in care acesta nu este statul
membru al sediului sdu social. Un astfel de emitent ar
trebui sd aibd posibilitatea si isi aleagd unul dintre statele
membre gazdd sau statul membru in care isi are sediul
social drept noul siu stat membru de origine inainte de
expirarea perioadei de trei ani. Aceeasi posibilitate de a
alege un nou stat membru de origine s-ar aplica de
asemenea unui emitent dintr-o tard tertd de titluri de
creantd a ciror valoare nominald unitard este mai mica
de 1 000 EUR sau de actiuni ale cdror valori mobiliare nu
mai sunt admise la tranzactionare pe o piatd regle-
mentatd in statul membru de origine al emitentului, dar
sunt in continuare admise la tranzactionare in unul sau
mai multe state membre gazdi.

Ar trebui si existe o coerentd intre Directiva
2004/109/CE si Directiva 2003/71/CE in ceea ce
priveste definitia statului membru de origine. In aceasti
privintd, pentru ca supravegherea si fie asiguratd de statul
membru cel mai relevant, Directiva 2003/71/CE ar trebui
modificatd pentru a oferi mai multd flexibilitate in
situatiile in care valorile mobiliare ale unui emitent inre-
gistrat intr-o tard tertd nu mai sunt admise la tran-
zactionare in statul sdu membru de origine, dar sunt
admise la tranzactionare in unul sau mai multe state
membre.

Directiva 2007/14/CE a Comisiei (') contine in special
norme privind notificarea alegerii statului membru de
origine de cdtre emitent. Aceste norme ar trebui incor-
porate in Directiva 2004/109/CE. Pentru a se asigura
faptul ci autoritdtile competente ale statului membru
(statelor membre) gazdd si ale statului membru in care
emitentul isi are sediul social, in cazul in care statul
membru respectiv nu este nici stat membru de origine,
nici stat membru gazdd, sunt informate in legdturd cu
alegerea statului membru de origine de citre emitent, toti
emitentii ar trebui si aibd obligatia de a comunica
alegerea privind statul lor membru de origine citre auto-
ritatea competentd din statul lor membru de origine,
cdtre autoritdtile competente din toate statele membre
gazdd si cdtre autoritatea competentd din statul
membru in care isi au sediul social, in cazul in care
acesta diferd de statul lor membru de origine. Prin
urmare, normele privind notificarea alegerii statului
membru de origine ar trebui modificate in consecintd.

Cerinta prevazutd de Directiva 2004/109/CE cu privire la
publicarea noilor emisiuni de imprumuturi a ocazionat,
in practicdi, numeroase probleme de transpunere,
aplicarea acesteia fiind consideratd complexd. De
asemenea, cerinta respectivd se suprapune partial cu
cerintele prevdzute in Directiva 2003/71/CE si in
Directiva 2003/6/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 28 januarie 2003 privind utilizarile
abuzive ale informatiilor confidentiale si manipulirile

() JO L 69, 9.3.2007, p. 27.

(25)

(26)

pietei (abuzul de piatd) () si nu oferd pietei prea multe
informatii suplimentare. Din acest motiv si in vederea
reducerii sarcinii administrative inutile pentru emitenti,
cerinta in cauzi ar trebui asadar eliminatd.

Cerinta privind comunicarea modificdrilor aduse actelor
constitutive sau statutelor emitentului citre autorititile
competente din statul membru de origine se suprapune
cu cerinta similard previzutd de Directiva 2007/36/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 11 iulie
2007 privind exercitarea anumitor drepturi ale
actionarilor in cadrul societdtilor comerciale cotate la
bursi (°) si poate cauza confuzie cu privire la rolul auto-
ritdgii competente. Din acest motiv si in vederea reducerii
sarcinii administrative inutile pentru emitenti, cerinta in
cauzd ar trebui eliminatd.

Un format electronic de raportare armonizat ar fi foarte
util pentru emitenti, investitori si autorititi competente,
intrucat ar facilita raportarea, precum si accesibilitatea,
analiza si comparabilitatea rapoartelor financiare anuale.
Prin urmare, intocmirea rapoartelor financiare anuale
intr-un format de raportare electronic unic ar trebui si
aibd un caracter obligatoriu incepand cu data de
1 ianuarie 2020, cu conditia ca AEVMP si fi realizat o
analizd cost-beneficiu. AEVMP ar trebui sd elaboreze
proiecte de standarde tehnice de reglementare care sd
fie adoptate de Comisie, pentru a specifica formatul de
raportare electronic, cu trimitere corespunzitoare la
optiunile tehnologice actuale si viitoare, ca de exemplu
eXtensible Business Reporting Language (XBRL). La
elaborarea proiectelor de standarde tehnice de regle-
mentare, AEVMP ar trebui si efectueze consultiri
publice deschise pentru toate partile interesate implicate,
sd realizeze o evaluare profundd a impacturilor potentiale
ale adoptdrii diferitelor optiuni tehnologice si si efectueze
teste adecvate in statele membre cu privire la care ar
trebui sd raporteze Comisiei atunci cand prezintd
proiectele de standarde tehnice de reglementare. La
elaborarea proiectelor de standarde tehnice de regle-
mentare privind formatele care trebuie si fie aplicate
bancilor i intermediarilor financiari, precum si socie-
tatilor de asigurdri, AEVMP ar trebui sd coopereze
strdns si cu regularitate cu Autoritatea europeand de
supraveghere (Autoritatea bancard europeand) (ABE), infi-
intatd prin Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parla-
mentului European si al Consiliului (*), si cu Autoritatea
europeand de supraveghere (Autoritatea europeani de
asigurdri si pensii ocupationale) (AEAPO), infiintatd prin
Regulamentul (UE) nr. 1094/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului (°), pentru a lua in considerare
caracteristicile specifice ale acestor sectoare, asigurand
coerenta transsectoriald a lucrdrilor i ajungind la
pozitii comune. Parlamentul European si Consiliul ar
trebui sd aibd posibilitatea de a formula obiectiuni la
standardele tehnice de reglementare in temeiul articolului
13 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010,
caz in care aceste standarde nu ar trebui sd intre in
vigoare.

96, 12.4.2003, p. 16.

184, 14.7.2007, p. 17.
331, 15.12.2010, p. 12.
331, 15.12.2010, p. 48.
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(28)

(30)

(31)

Directiva 95/46/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 24 octombrie 1995 privind protectia
persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor
cu caracter personal si libera circulatie a acestor date () si
Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului
European si al Consiliului din 18 decembrie 2000
privind protectia persoanelor fizice cu privire la prelu-
crarea datelor cu caracter personal de citre institutiile i
organele comunitare si privind libera circulatie a acestor
date (?) sunt aplicabile in totalitate prelucririi datelor cu
caracter personal in scopurile prezentei directive.

Prezenta directivd respectd drepturile fundamentale si
principiile recunoscute in Carta drepturilor fundamentale
a Uniunii Europene, astfel cum au fost consacrate in
tratat, si trebuie pusd in aplicare in conformitate cu
respectivele drepturi si principii.

Deoarece obiectivul prezentei directive, si anume armo-
nizarea cerintelor de transparentd in legiturd cu infor-
matiile despre emitentii valorilor mobiliare care sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementati, nu
pot fi realizate In mod satisficitor de citre statele
membre §i pot fi realizate mai bine, avand in vedere
amploarea sau efectele sale, la nivelul Uniunii, Uniunea
poate adopta masuri in conformitate cu principiul subsi-
diaritatii, astfel cum este previzut la articolul 5 din
Tratatul privind Uniunea Europeand. In conformitate cu
principiul proportionalititii, astfel cum este enuntat in
respectivul articol, prezenta directivi nu depiseste ceea
ce este necesar pentru atingerea acestui obiectiv.

in conformitate cu Declaratia politici comuni din
28 septembrie 2011 a statelor membre si a Comisiei
privind documentele explicative (*), statele membre s-au
angajat sd insoteascd, in cazuri justificate, notificarea
masurilor de transpunere cu unul sau mai multe
documente care si explice relatia dintre componentele
unei directive si pdrtile corespunzdtoare din instru-
mentele nationale de transpunere. In ceea ce priveste
prezenta directivd, legiuitorul considerd cd este justificatd
transmiterea unor astfel de documente.

Prin urmare, Directivele 2004/109/CE, 2003/71/CE si
2007/14/CE ar trebui modificate in consecintd,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Atrticolul 1
Modificiri ale Directivei 2004/109/CE

Directiva 2004/109/CE se modificd dupd cum urmeaza:

1. Articolul 2 se modificd dupd cum urmeazi:

(
(
(

)
)
’)

(a) alineatul (1) se modificd dupd cum urmeazi:

(i) litera (d) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(d) «emitent»: o persoand fizicd sau entitate juridicd
reglementatd de dreptul public sau privat,

281, 23.11.1995, p. 31.

JOL
JO L 8, 12.1.2001, p. 1.
Jo C

369, 17.12.2011, p. 14.

inclusiv un stat, ale cirei valori mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe o piatd regle-
mentata.

In cazul certificatelor de depozit admise la tran-
zactionare pe o piatd reglementatd, emitent
inseamnd emitentul valorilor mobiliare repre-
zentate, indiferent dacd acestea sunt admise
sau nu la tranzactionare pe o piatd reglemen-

X,

tatd;”;
(i) litera (i) se modificd dupd cum urmeaza:

(i) la punctul (i), a doua liniutd se inlocuieste cu
urmdtorul text:

,— in cazul in care emitentul este inregistrat
intr-o tard tertd, statul membru ales de
emitent din randul statelor membre in
care valorile sale mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd.
Alegerea statului membru de origine
rdiméne valabild, cu exceptia cazului in
care emitentul a ales un nou stat membru
de origine in temeiul punctului (i) si a
comunicat alegerea in conformitate cu al
doilea paragraf al acestei litere;”;

(i) punctul (i) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(i) pentru orice emitent care nu intrd sub
incidenta punctului (i), statul membru ales
de emitent dintre statul membru in care isi
are sediul social, dupd caz, si statele
membre in care valorile sale mobiliare
sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd. Emitentul nu poate alege
decat un singur stat membru ca stat
membru de origine. Alegerea rimane
valabild pentru o perioadd de cel putin
trei ani, cu exceptia cazului in care
valorile sale mobiliare nu mai sunt admise
la tranzactionare pe nicio piatd regle-
mentatd din Uniune sau a cazului in care
emitentul se incadreazd la punctul (i) sau
(ili) in timpul perioadei de trei ani;”;

(i) se adaugd urmdtorul punct:

,(iii) pentru un emitent ale cdrui valori mobiliare
nu mai sunt admise la tranzactionare pe o
piatd reglementatd in statul siu membru de
origine, astfel cum este definit la punctul (i)
a doua liniuta sau la punctul (i), dar sunt in
schimb admise la tranzactionare in unul sau
mai multe alte state membre, noul stat
membru de origine pe care emitentul il
poate alege dintre statele membre in care
valorile sale mobiliare sunt admise la tran-
zactionare pe o piatd reglementatd si, dupa
caz, statul membru in care emitentul isi are
sediul social;”;
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(iv) se adaugd urmdtoarele paragrafe:

,Un emitent comunicd statul siu membru de
origine, astfel cum se prevede la punctele (i),
(ii) si (i), in conformitate cu articolele 20 si
21. De asemenea, un emitent comunicd statul
sdu membru de origine autorititii competente a
statului membru in care isi are sediul social,
dupd caz, autoritdtii competente a statului
membru de origine si autoritdtilor competente
ale tuturor statelor membre gazda.

in cazul in care emitentul nu isi comunici statul
membru de origine, astfel cum este definit la
punctul (i) a doua liniutd sau la punctul (i),
intr-un termen de trei luni de la data la care
valorile mobiliare ale emitentului sunt admise
la tranzactionare pentru prima datd pe o piatd
reglementatd, statul membru de origine este
statul membru unde valorile mobiliare ale
emitentului sunt admise la tranzactionare pe o
piatd reglementatd. In cazul in care valorile
mobiliare ale emitentului sunt admise la tran-
zactionare pe piete reglementate care sunt
situate sau care functioneazd in mai mult de
un stat membru, respectivele state membre
sunt statele membre de origine ale emitentului
pand la luarea unei decizii ulterioare de citre
emitent cu privire la un stat membru de
origine unic §i comunicarea acesteia.

Pentru un emitent ale cdrui valori mobiliare sunt
deja admise la tranzactionare pe o piatd regle-
mentatd si a cdrui alegere a unui stat membru
de origine, astfel cum se prevede la punctul (i) a
doua liniutd sau la punctul (i), nu a fost comu-
nicatd inainte de 27 noiembrie 2015, perioada
de trei luni incepe de la 27 noiembrie 2015.

Un emitent care si-a ales statul membru de
origine, astfel cum se prevede la punctul (i) a
doua liniutd sau la punctul (ii) sau (iii), si a
comunicat alegerea respectivd  autoritdtilor
competente ale statului membru de origine
inainte de 27 noiembrie 2015 este scutit de
cerinta prevazutd la al doilea paragraf al literei
(i), cu exceptia cazului in care emitentul
respectiv isi alege un alt stat membru de
origine dupd 27 noiembrie 2015.%

(ili) se adaugd urmdtoarea litera:

,(q) «acord formal»: un acord obligatoriu in temeiul
legislatiei aplicabile.”;

(b) se introduce urmatorul alineat:

,(2a)  Orice trimitere la entitdti juridice din prezenta
directivi este inteleasd ca incluzdnd asociatiile de
afaceri inregistrate fard personalitate juridicd si trusturile.”

2. Articolul 3 se modificd dupd cum urmeaza:

(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdatorul text:

(1) Statul membru de origine poate supune emitentii
la cerinte mai stricte decat cele prevdzute de prezenta
directivd, dar nu le poate solicita sd publice informatii

financiare periodice mai frecvent decit rapoartele
financiare anuale mentionate la articolul 4 si rapoartele
financiare semestriale mentionate la articolul 5.”;

se introduce urmitorul alineat:

,(1a)  Prin derogare de la alineatul (1), statele membre
de origine le pot solicita emitentilor sd publice informatii
financiare periodice suplimentare mai frecvent decat
rapoartele financiare anuale mentionate la articolul 4 si
rapoartele financiare semestriale mentionate la articolul 5,
in cazul in care sunt indeplinite urmaitoarele conditii:

— informatiile financiare periodice suplimentare nu
constituie o sarcind financiard disproportionatd in
statele membre in cauzd, in special pentru emitentii
mici §i mijlocii vizati; si

— continutul informatiilor financiare periodice supli-
mentare solicitate este proportional cu factorii care
contribuie la luarea deciziilor de investitii ale investi-
torilor din statul membru in cauza.

Inainte de a lua o decizie prin care sd solicite emitentilor
sd publice informatii financiare periodice suplimentare,
statele membre analizeazd atit dacd astfel de cerinte
suplimentare pot duce la un accent excesiv pe rezultate
si performante pe termen scurt ale emitentilor, cat si
dacd respectivele cerinte pot avea un impact negativ
asupra abilitdtii emitentilor mici si mijlocii de a avea
acces pe pietele reglementate.

Acest fapt nu aduce atingere posibilititii statelor membre
de a solicita publicarea unor informatii financiare
periodice suplimentare de citre emitentii care sunt
institutii financiare.

Statul membru de origine nu poate supune un detindtor
de actiuni sau o persoand fizicd sau entitate juridicd
mentionatd la articolul 10 sau la articolul 13 la cerinte
mai stricte decat cele previzute de prezenta directivd, cu
exceptia:

(i) stabilirii unor praguri de notificare mai mici sau
suplimentare fatd de cele prevazute la articolul 9
alineatul (1) si a solicitdrii unor notificdri echivalente
in privinta pragurilor care se bazeazd pe detinerile de
capital;

(ii) aplicdrii unor cerinte mai stricte decit cele
mentionate la articolul 12; sau

(iii) aplicarii actelor cu putere de lege si a actelor admi-
nistrative adoptate, referitoare la ofertele publice de
cumpdrare, la fuziuni si la alte operatiuni care
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afecteazd proprietatea sau controlul asupra socie-
tatilor, sub supravegherea autorititilor desemnate
de statele membre in temeiul articolului 4 din
Directiva 2004/25/CE a Parlamentului European si
a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind ofertele
publice de cumpdrare (*).

(*) JO L 142, 30.4.2004, p. 127

3. Articolul 4 se modificd dupd cum urmeazi:

(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdtorul text:

(1) Emitentul publicd raportul siu financiar anual cel
tarziu la patru luni dupd sfarsitul fiecdrui exercitiu
financiar si asigurd disponibilitatea publici a acestuia
pentru cel putin 10 ani.”;

(b) se adaugd urmitorul alineat:

7) Incepand cu 1 ianuarie 2020, toate rapoartele
financiare anuale se intocmesc intr-un format de
raportare electronic unic, cu conditia ca Autoritatea
europeand de supraveghere (Autoritatea europeand
pentru valori mobiliare si piete) (AEVMP), instituitd
prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului (*), sd fi realizat o analizd cost-
beneficiu.

AEVMP elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica formatul de raportare
electronic, cu trimitere corespunzitoare la optiunile
tehnologice actuale si viitoare. [nainte de adoptarea
proiectelor de standarde tehnice de reglementare,
AEVMP efectueazd o evaluare adecvati a eventualelor
formate de raportare electronice si desfisoard teste
adecvate la fata locului. AEVMP prezintd Comisiei
aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pand la 31 decembrie 2016.

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele
tehnice de reglementare mentionate la al doilea paragraf,
in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(*y JO L 331, 15.12.2010, p. 84

4. La articolul 5, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(1)  Emitentul de actiuni sau de titluri de creantd publicd
un raport financiar semestrial pentru primele sase luni ale
fiecdrui exercitiu financiar, cit mai curdnd posibil dupd
incheierea perioadei relevante, dar cel tirziu la trei luni

dupd incheierea acesteia. Emitentul se asigurd cd raportul
financiar semestrial rdmane la dispozitia publicului cel
putin 10 ani.”

5. Articolul 6 se inlocuieste cu urmitorul text:

JArticolul 6
Raport privind platile efectuate citre guverne

Statele membre solicitd emitentilor activi in industria
extractivd sau de exploatare a padurilor primare, astfel cum
sunt definite la articolul 41 alineatele (1) si (2) din Directiva
2013/34[UE a Parlamentului European si a Consiliului din
26 iunie 2013 privind situatiile financiare anuale, situatiile
financiare consolidate si rapoartele conexe ale anumitor
tipuri de intreprinderi, de modificare a Directivei
2006/43|CE a Parlamentului European si a Consiliului si
de abrogare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale
Consiliului (*), si intocmeascd, anual, in conformitate cu
capitolul 10 din directiva respectivd, un raport privind
platile efectuate citre guverne. Raportul se face public cel
tarziu la sase luni dupd sfarsitul fiecirui exercitiu financiar
si rimane la dispozitia publicului pentru cel putin zece ani.
Plitile efectuate cdtre guverne se raporteazd la nivel
consolidat.

(*) JO L 182, 29.6.2013, p. 19

6. Articolul 8 se modificd dupd cum urmeazi:

(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(1)  Articolele 4 si 5 nu se aplicd in cazul urmdtorilor
emitenti:

(a) unui stat, unei autoritdti regionale sau locale a unui
stat, unui organism public international din care face
parte cel putin un stat membru, Bincii Centrale
Europene (BCE), Fondului european de stabilitate
financiard (FESF), creat prin Acordul-cadru privind
FESF, si oricdrui alt mecanism instituit cu obiectivul
de a mentine stabilitatea financiard a uniunii
monetare europene prin furnizarea de asistentd
financiard temporard statelor membre a ciror
monedd este euro si bancilor centrale nationale ale
statelor membre, indiferent daci emit sau nu actiuni
sau alte valori mobiliare; si

(b) entitdtilor care emit exclusiv titluri de creantd admise
la tranzactionare pe o piatd reglementatd, cu valoarea
nominald unitard cel putin egald cu 100 000 EUR
sau, pentru titlurile de creantd exprimate in altd
monedd decit euro, cu valoarea nominald unitard
echivalentd cu cel putin 100 000 EUR la data emisiu-

»

nii.”;
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(b)

alineatul (4) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(4)  Prin derogare de la alineatul (1) litera (b) din
prezentul articol, articolele 4 si 5 nu se aplicd in cazul
entitdtilor care emit exclusiv titluri de creantd a ciror
valoare nominald unitard este de cel putin 50 000 EUR
sau, in cazul titlurilor de creantd exprimate intr-o alti
monedd decit euro, cu o valoare nominald unitard, la
data emisiunii, echivalentd cu cel putin 50 000 EUR,
care au fost deja admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd din Uniune inainte de 31 decembrie
2010, atat timp cat aceste titluri de creantd sunt in
circulatie:”.

7. Articolul 9 se modificd dupd cum urmeaza:

(@)

alineatul (6) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(6)  Prezentul articol nu se aplicd drepturilor de vot
incluse in portofoliul de tranzactionare, in sensul arti-
colului 11 din Directiva 2006/49/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 14 junie 2006 privind
rata de adecvare a capitalului intreprinderilor de investitii
si al institutiilor de credit (*), al unei institutii de credit
sau al unei firme de investitii, daci:

(a) drepturile de vot detinute in portofoliul de tran-
zactionare nu depdsesc 5 %; si

(b) drepturile de vot aferente actiunilor detinute in
portofoliul de tranzactionare nu sunt exercitate sau
utilizate in alt mod pentru a interveni in gestiunea
emitentului.

(*) JOL 177, 30.6.2006, p. 201.%;

se introduc urmdtoarele alineate:

,(6a)  Prezentul articol nu se aplicd drepturilor de vot
aferente actiunilor dobandite in scopuri de stabilizare in
conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 2273/2003 al
Comisiei din 22 decembrie 2003 de stabilire a
normelor de aplicare a Directivei 2003/6/CE a Parla-
mentului European §i a Consiliului privind derogdrile
prevdzute pentru programele de rdscumpdrare si stabi-
lizarea instrumentelor financiare (*), cu conditia ca drep-
turile de vot aferente actiunilor respective sd nu fie exer-
citate sau utilizate in alt mod in scopul de a interveni in
gestiunea emitentului.

(6b)  AEVMP elaboreazd proiecte de standarde tehnice
de reglementare pentru a preciza metoda de calcul al

pragului de 5 % mentionat la alineatele (5) si (6), inclusiv
in cazul unui grup de societdti, ludnd in considerare
articolul 12 alineatele (4) si (5).

AEVMP inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde
tehnice de reglementare pand la 27 noiembrie 2014.

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.

(*) JO L 336, 23.12.2003, p. 33.”

8. La articolul 12 alineatul (2), teza introductivd se inlocuieste
cu urmdtorul text:

,Notificarea la adresa emitentului se efectueazd prompt, dar
nu mai tarziu de patru zile de cotatie, de la data la care
detinitorul de actiuni sau persoana fizicd sau juridicd
mentionatd la articolul 10,”.

9. Articolul 13 se modificd dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(1)  Obligatiile in materie de notificare previzute la
articolul 9 se aplicd inclusiv in cazul unei persoane
fizice sau entitdti juridice care detine, direct sau indirect:

(a) instrumente financiare care, la scadentd, conferd titu-
larului, in temeiul unui acord formal, fie dreptul
neconditionat de a dobandi, fie posibilitatea de a
exercita dreptul de a dobandi actiuni avand incor-
porate drepturi de vot si deja emise ale unui
emitent ale cdrui actiuni sunt admise la tran-
zactionare pe o piatd reglementats;

(b) instrumente financiare care nu sunt incluse la litera
(a), dar care sunt corelate cu actiunile mentionate la
litera respectivd si cu efect economic similar celui pe
care il au instrumentele financiare mentionate la
litera respectivd, indiferent dacd acestea conferd sau
nu dreptul la o decontare fizici.

Notificarea prevdzutd cuprinde defalcarea in functie de
tipul de instrumente financiare detinute in conformitate
cu primul paragraf litera (a) si de instrumente financiare
detinute in conformitate cu acel paragraf litera (b), ficand
distinctia intre instrumentele financiare care conferd
dreptul la o decontare fizicd si cele care conferd
dreptul la o decontare in numerar.”;
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(b) se introduc urmdtoarele alineate:

»(la)  Numdrul drepturilor de vot se calculeaza pe baza
intregii valori notionale a actiunilor subiacente ale instru-
mentului financiar, cu exceptia cazului in care instru-
mentul financiar prevede exclusiv o decontare in
numerar, situatie in care numdrul de drepturi de vot se
calculeazd pe o bazd «ajustatd in functie de deltar,
inmultind suma notionald a actiunilor subiacente cu
delta instrumentului. In acest scop, detindtorul trebuie
sd agrege si sd notifice toate instrumentele financiare
legate de acelagi emitent subiacent. Numai pozitiile
lungi sunt luate in considerare pentru calcularea drep-
turilor de vot. Pozitiile lungi nu se compenseazd cu
pozitii scurte legate de acelasi emitent subiacent.

AEVMP elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza:

(@) metoda de calcul a numdrului de drepturi de vot
mentionate la primul paragraf in cazul instru-
mentelor financiare corelate cu un cos de actiuni
sau un indice; si

(b) metodele prin care se stabileste delta in scopul
calculdrii  drepturilor de vot aferente unor
instrumente financiare care prevad exclusiv o
decontare in numerar, astfel cum se prevede la
primul paragraf.

AEVMP inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde
tehnice de reglementare pand la 27 noiembrie 2014.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta stan-
dardele tehnice de reglementare mentionate la prezentul
alineat al doilea paragraf, in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(1b)  In sensul alineatului (1), urmitoarele instrumente
sunt considerate instrumente financiare, cu condi'gia ca
acestea sd satisfacd oricare dintre conditiile previzute la
alineatul (1) primul paragraf litera (a) sau (b):

(a) valorile mobiliare transferabile;

(b) optiunile;

Ray

(c) contractele futures;

(d) swapurile;

(e) contractele forward pe rata dobanzii;

(f) contractele pe diferente; si

(g) orice alte contracte sau acorduri cu efecte economice
similare care ar putea fi decontate fizic sau in
numerar.

AEVMP intocmeste si actualizeazd periodic o listd orien-
tativd de instrumente financiare care fac obiectul
cerintelor de notificare conform alineatului (1), tinand
seama de progresele tehnice de pe pietele financiare.”;

alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(2)  Comisia este imputernicitd sd adopte, prin inter-
mediul unor acte delegate, in conformitate cu articolul 27
alineatele (2a), (2b) si (2¢) si sub rezerva conditiilor
previzute la articolele 27a si 27b, mdsuri in vederea
specificarii continutului notificdrii care trebuie efectuats,
a termenului de notificare si a destinatarului notificarii
previzute la alineatul (1).”;

se adaugd urmdtorul alineat:

,(4)  Derogirile previzute la articolul 9 alineatele (4),
(5) si (6) si la articolul 12 alineatele (3), (4) si (5) se
aplicd mutatis mutandis cerintelor de notificare 1in
temeiul prezentului articol.

AEVMP elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a preciza cazurile in care derogdrile
mentionate la primul paragraf se aplicd instrumentelor
financiare detinute de o persoand fizici sau entitate
juridicd care executd ordine din partea clientilor, care
rispunde cererii unui client de a negocia altfel decat in
cont propriu sau care acoperd impotriva riscurilor
pozitiile care rezultd din astfel de tranzactii.
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10.

11.

12.

13.

AEVMP inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde
tehnice de reglementare pand la 27 noiembrie 2014.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta stan-
dardele tehnice de reglementare mentionate la prezentul
alineat al doilea paragraf, in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”

Se introduce urmaitorul articol:

JArticolul 13a
Agregarea

(1)  Cerintele de notificare prevazute la articolele 9, 10 si
13 se aplicd, de asemenea, persoanelor fizice sau entitatilor
juridice, atunci cind numdrul drepturilor de vot detinute
direct sau indirect de astfel de persoane sau entitdti in
temeiul articolelor 9 si 10, agregat cu numdrul de
drepturi de vot in legdturd cu instrumentele financiare
detinute direct sau indirect in temeiul articolului 13,
atinge, depdseste sau scade sub pragurile stabilite la
articolul 9 alineatul (1).

Notificarea previzutd la primul paragraf din prezentul
alineat include o defalcare a numdrului de drepturi de vot
aferente actiunilor detinute in conformitate cu articolele 9
si 10 si de drepturi de vot in legdturd cu instrumente
financiare in sensul articolului 13.

(2)  Drepturile de vot aferente instrumentelor financiare
care au fost deja notificate in conformitate cu articolul 13
se notificd din nou in cazul in care persoana fizicd sau
entitatea juridicdi a dobandit actiunile subiacente, iar
aceastd dobandire are ca rezultat un numir total de
drepturi de vot aferente actiunilor emise de citre acelasi
emitent care atinge sau depdseste pragurile previzute la
articolul 9 alineatul (1).”

Articolul 16 alineatul (3) se elimina.

La articolul 19 alineatul (1), al doilea paragraf se elimin.

La articolul 21, alineatul (4) se inlocuieste cu urmdtorul
text:

,(4)  Comisia este imputernicitd sd adopte, prin inter-
mediul unor acte delegate in temeiul articolului 27
alineatele (2a), (2b) si (2¢) si sub rezerva conditiilor
previzute la articolele 27a si 27b, mdsuri in vederea
precizdrii urmdtoarelor standarde minime si norme:

(a) standarde minime pentru difuzarea informatiilor regle-
mentate, astfel cum se mentioneazd la alineatul (1);

14.

15.

(b) standarde minime pentru mecanismele de stocare
centralizatd mentionate la alineatul (2);

(c) norme pentru asigurarea interoperabilititii tehnologiilor
de informare si comunicare utilizate de mecanismele
mentionate la alineatul (2) si accesul la informatiile
reglementate la nivelul Uniunii, astfel cum se
mentioneazd la respectivul alineat.

Comisia poate stabili si actualiza o listd a mijloacelor de
comunicare pentru difuzarea informatiilor citre public.”

Se introduce urmitorul articol:

LJArticolul 21a
Punctul de acces electronic european

(1)  Se instituie, pind la 1 ianuarie 2018, un portal web
care functioneazd ca punct de acces electronic european
(punctul de acces»). AEVMP concepe si exploateazd
punctul de acces.

(2)  Sistemul de interconectare a  mecanismelor

desemnate oficial este alcdtuit din:

— mecanismele mentionate la articolul 21 alineatul (2);

— portalul care functioneazd drept punct de acces elec-
tronic european.

(3)  Prin intermediul punctului de acces, statele membre
asigurd accesul la propriile mecanisme de stocare centrali-

)

zata.

Articolul 22 se inlocuieste cu urmitorul text:

LArticolul 22
Accesul la informatiile reglementate la nivelul Uniunii

(1)  AEVMP elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru stabilirea cerintelor tehnice privind
accesul la informatiile reglementate la nivelul Uniunii,
pentru a preciza urmditoarele:

(a) cerintele tehnice privind tehnologiile de comunicare
utilizate de mecanismele mentionate la articolul 21
alineatul (2);

(b) cerintele tehnice privind functionarea punctului de
acces central pentru cdutarea informatiilor reglementate
la nivelul Uniunii;
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16.

17.

(c) cerintele tehnice privind folosirea, de citre mecanismele
mentionate la articolul 21 alineatul (2), a unui identi-
ficator unic pentru fiecare emitent;

(d) formatul comun pentru emiterea de informatii regle-
mentate de cdtre mecanismele mentionate la articolul 21
alineatul (2);

(e) clasificarea comund a informatiilor reglementate de
citre mecanismele mentionate la articolul 21 alineatul
(2) si lista comund a tipurilor de informatii regle-
mentate.

(2) La elaborarea proiectelor de standarde tehnice de
reglementare, AEVMP ia in considerare cerintele tehnice
pentru sistemul de interconectare a registrelor societatilor
instituit prin Directiva 2012/17/UE a Parlamentului
European si a Consiliului (¥).

AEVMP inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde
tehnice de reglementare pand la 27 noiembrie 2015.

Comisiei ii este delegatd competenta de a adopta stan-
dardele tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regula-
mentul (UE) nr. 1095/2010.

(*) JO L 156, 16.6.2012, p. 1.”

La articolul 23 alineatul (1) se adaugd urmdtorul paragraf:

Jnformatiile care fac obiectul cerintelor impuse in tara tertd
se depun in conformitate cu articolul 19 si se fac publice in
conformitate cu articolele 20 si 21.”

La articolul 24 se introduc urmdtoarele alineate:

o(4a)  Fdrd a aduce atingere dispozitiilor de la alineatul
(4), autorititile competente sunt investite cu toate compe-
tentele de investigare necesare pentru exercitarea functiilor
lor. Prerogativele respective se exercitd in conformitate cu
dreptul intern.

(4b)  Autoritdtile competente isi exercitd competentele de
sanctionare in conformitate cu prezenta directivd si cu
dreptul intern, in oricare dintre urmdtoarele moduri:

— direct;

— in colaborare cu alte autorititi;

18.

19.

20.

21.

— sub responsabilitatea lor, prin delegare citre astfel de
autoritati;

— prin sesizarea autorititilor judiciare competente.”

La articolul 25 alineatul (2) se adaugd urmdtorul paragraf:

,In exercitarea competentelor lor de sanctionare si de inves-
tigare, autoritdtile competente coopereazd pentru a se
asigura cd sanctiunile sau mdsurile produc rezultatele
dorite si isi coordoneazd eforturile atunci cand se ocupd
de cazuri transfrontaliere.”

Dupai articolul 27b se introduce urmadtorul titlu:

,CAPITOLUL VIA
SANCTIUNI SI MASURT".

Articolul 28 se inlocuieste cu urmdtorul text:

LJArticolul 28
Masuri si sanctiuni administrative

(1) Fard a aduce atingere competentelor autorititilor
relevante in temeiul articolului 24 si nici dreptului
statelor membre de a prevedea si a impune sanctiuni
penale, statele membre stabilesc norme privind sanctiunile
si masurile administrative aplicabile in cazul incalcarii
prevederilor nationale adoptate in scopul transpunerii
prezentei directive §i iau toate mdsurile necesare pentru a
se asigura ci aceste norme sunt puse in aplicare. Sanctiunile
si masurile administrative respective trebuie si fie eficace,
proportionale si cu efect de descurajare.

(2)  Fard a aduce atingere articolului 7, statele membre se
asigurd cd, atunci cand obligatiile se aplici entititilor
juridice, in cazul unei incilcdri se pot aplica sanctiuni, in
conditiile previzute de dreptul intern, membrilor orga-
nismelor administrative, de gestionare sau de supraveghere
ale entitdtii juridice respective, precum si altor persoane
care sunt responsabile de incdlcare, conform dreptului
intern.”

Se introduc urmdtoarele articole:

JArticolul 28a

Incilcari

Articolul 28b se aplicd cel putin in cazul urmatoarelor
incdlcari:
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(a) nerespectarea de cdtre emitent a obligatiei de publicare
in termenul stabilit a informatiilor necesare in temeiul
dispozitiilor nationale adoptate in scopul transpunerii
articolelor 4, 5, 6, 14 si 16;

(b) nerespectarea de citre persoana fizici sau juridici a
obligatiei de notificare, in termenul stabilit, a
achizitiondrii sau ceddrii unei participatii importante,
in conformitate cu dispozitiile nationale adoptate in
scopul transpunerii articolelor 9, 10, 12, 13 si 13a.

Articolul 28b
Competente de sanctionare

(1) In cazul incdlcdrilor mentionate la articolul 28a,
autoritdtile relevante au competenta de a impune cel
putin urmdtoarele sanctiuni si mdsuri administrative:

(a) o declaratie publicd in care se indicd persoana fizicd sau
entitatea juridicd responsabild si natura incalcarii;

(b) un ordin prin care i se solicitd persoanei fizice sau
entitdtii juridice responsabile si inceteze comporta-
mentul care constituie o incilcare si si nu il repete;

(c) sanctiuni administrative pecuniare:

(i) in cazul unei entitidti juridice:

— de pand la 10 000 000 EUR sau pénd la 5 % din
cifra de afaceri anuald totald conform ultimelor
conturi anuale disponibile aprobate de organul
de gestiune; in cazul in care entitatea juridicd
este o intreprindere-mamd sau o filiald a unei
intreprinderi-mamd care trebuie sd creeze
conturi consolidate in  conformitate cu
Directiva 2013/34/UE, cifra de afaceri totald
relevantd este cifra de afaceri totald anuald sau
tipul de venit corespunzitor in temeiul direc-
tivelor contabile relevante, in conformitate cu
ultimele conturi anuale consolidate disponibile
aprobate de organul de gestiune al intreprin-
derii-mamad finale; sau

— de pand la de doud ori valoarea beneficiului
rezultat din incilcare sau a pierderii evitate
prin aceasta, in cazul in care acestea pot fi
stabilite,

oricare dintre acestea este mai mare;

(i) in cazul unei persoane fizice:

— pand la 2 000 000 EUR; sau

— de péand la de doud ori valoarea beneficiului
rezultat din incilcare sau a pierderii evitate
prin aceasta, in cazul in care acestea pot fi
stabilite,

oricare din acestea este mai mare.

In statele membre in care euro nu este moneda oficiali,
echivalentul iIn moneda nationald al sumei in euro se
calculeazd in functie de cursul de schimb oficial de la
data intrdrii in vigoare a Directivei 2013/50/UE a Parla-
mentului European si a Consiliului din 22 octombrie
2013 de modificare a Directivei 2004/109/CE a Parla-
mentului European si a Consiliului privind armonizarea
obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia
referitoare la emitentii ale cdror valori mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, a
Directivei 2003/71/CE a Parlamentului European si a
Consiliului privind prospectul care trebuie publicat in
cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru
admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si a
Directivei 2007/14/CE a Comisiei de stabilire a normelor
de aplicare a anumitor dispozitii ale Directivei
2004/109/CE (¥).

(2) Fird a aduce atingere competentelor autorititilor
relevante in temeiul articolului 24 si dreptului statelor
membre de a impune sanctiuni penale, statele membre se
asigurd cd actele lor cu putere de lege si actele adminis-
trative prevad posibilitatea suspendarii exercitarii drepturilor
de vot aferente actiunilor in cazul incdlcdrilor mentionate la
articolul 28a litera (b). Statele membre pot dispune ca
suspendarea drepturilor de vot si se aplice numai in
cazul celor mai grave incilcari.

(3)  Statele membre pot prevedea sanctiuni sau mdsuri
suplimentare si niveluri mai inalte de sanctiuni adminis-
trative pecuniare decat cele previzute de prezenta directiva.

Articolul 28¢
Exercitarea competentelor de sanctionare

(1)  Statele membre se asigurd cd, atunci cand stabilesc
tipul si nivelul sanctiunilor sau mdsurilor administrative,
autorititile competente iau in considerare toate circum-
stantele relevante, inclusiv, dupd caz:

(a) gravitatea §i durata incdlcarii;

(b) gradul de responsabilitate al persoanei fizice sau al
entitdtii juridice responsabile;
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22.

23.

(c) capacitatea financiard a persoanei fizice sau a entititii
juridice responsabile, de exemplu, astfel cum este
indicatd de cifra de afaceri totald a entititii juridice
responsabile sau de venitul anual al persoanei fizice
responsabile;

=

valoarea beneficiului obtinut sau a pierderilor evitate de
cdtre persoana fizicd sau entitatea juridici responsabild,
in mdsura in care acestea pot fi stabilite;

(e) pierderile suferite de terti ca urmare a incdlcdrii, in
mdsura in care acestea pot fi stabilite;

(f) masura in care persoana fizicd sau entitatea juridicd
responsabild coopereazd cu autoritatea competents;

() incilcdrile anterioare sdvarsite de persoana fizicd sau
entitatea juridicd responsabila.

(2)  Prelucrarea datelor cu caracter personal colectate in
cadrul sau in scopul exercitdrii competentelor de supra-
veghere si de investigare in temeiul prezentei directive se
desfdsoard in conformitate cu Directiva 95[46/CE si cu
Regulamentul (CE) nr. 45/2001, dupi caz.

(*) JO L 294, 6.11.2013, p. 13

Urmadtorul titlu se introduce inaintea articolului 29:

»~CAPITOLUL VIB
PUBLICAREA DECIZIILOR”.

Articolul 29 se inlocuieste cu urmdtorul text:

JArticolul 29
Publicarea deciziilor

(1)  Statele membre dispun publicarea de citre autori-
titile competente a tuturor deciziilor privind sanctiunile si
mdsurile impuse in cazul incilcdrii prezentei directive fard
intarzieri nejustificate, inclusiv cel putin a informatiilor
privind tipul si natura incdlcdrii si identitatea persoanclor
fizice sau a entitatilor juridice responsabile de incilcare.

Cu toate acestea, autorititile competente pot amdana
publicarea unei decizii sau pot publica decizia in mod
anonim intr-un mod care sd respecte dreptul intern in
toate circumstantele urmdtoare:

(a) atunci cand, in cazul in care sanctiunea este impusd
unei persoane fizice, se constatd, in urma unei
evaludri anterioare obligatorii a proportionalititii
publicirii datelor cu caracter personal, cd aceasta este
disproportionats;

24,

La

(b) atunci cand publicarea ar periclita grav stabilitatea
sistemului financiar sau o ancheti oficiald in curs;

(c) atunci cand publicarea ar cauza, in mdsura in care se
poate stabili acest lucru, daune disproportionate si grave
institutiilor sau persoanelor fizice implicate.

(2) In cazul introducerii unei cii de atac impotriva
deciziei publicate in temeiul alineatului (1), autoritatea
competentd este obligatd fie sd includd aceastd informatie
in momentul publicdrii, fie sd modifice textul publicat in
cazul in care calea de atac este inaintatd dupi publicarea
initiald.”

Articolul 31 alineatul (2) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(2) In cazul in care statele membre adopti masuri in
temeiul articolului 3 alineatul (1), al articolului 8 alineatul
(2) sau al articolului 8 alineatul (3) sau al articolului 30,
acestea trebuie sd comunice imediat Comisiei si celorlalte
state membre mdsurile adoptate.”

Articolul 2
Modificarea Directivei 2003/71/CE
articolul 2 alineatul (1) litera (m) din Directiva 2003/71/CE,

punctul (iii) se inlocuieste cu urmdtorul text:

,(iii) pentru toti emitentii de valori mobiliare nementionati la
punctul (i), care au sediul social intr-o tard tertd, statul
membru in care valorile mobiliare urmeaza sa fie oferite
publicului pentru prima datd dupd data intrdrii in
vigoare a Directivei 2013/50/UE a Parlamentului
European si a Consiliului din 22 octombrie 2013 de
modificare a Directivei 2004/109/CE a Parlamentului
European si a Consiliului privind armonizarea obli-
gatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia
referitoare la emitentii ale cdror valori mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, a
Directivei 2003/71/CE a Parlamentului European si a
Consiliului privind prospectul care trebuie publicat in
cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau
pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare
si a Directivei 2007/14/CE a Comisiei de stabilire a
normelor de aplicare a anumitor dispozitii ale Directivei
2004/109/CE (*) sau statul primei cereri de admitere la
tranzactionare pe o piatd reglementatd, conform alegerii
emitentului, a ofertantului sau a persoanei care solicitd
admiterea la tranzactionare, dupd caz, sub rezerva unei
alegeri ulterioare din partea emitentilor care au sediul
social intr-un stat terf, in urmatoarele circumstante:
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— atunci cand statul membru de origine nu a fost
stabilit prin alegerea acestora; sau

— in conformitate cu articolul 2 alineatul (1) litera (i)
punctul (i) din Directiva 2004/109/CE a Parla-
mentului European si a Consiliului din 15 decembrie
2004 privind armonizarea obligatiilor de trans-
parentd in ceea ce priveste informatia referitoare la
emitentii ale ciror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd (**).

(*) JO L 294, 6.11.2013, p. 13.
() JO L 390, 31.12.2004, p. 38."

Articolul 3
Modificiri ale Directivei 2007/14/CE

Directiva 2007/14/CE se modificd dupd cum urmeazi:
1. Articolul 2 se elimind.

2. La articolul 11, alineatele (1) si (2) se elimina.

3. Articolul 16 se elimina.

Articolul 4
Transpunere

(1)  Statele membre adoptd actele cu putere de lege si actele
administrative necesare pentru a se conforma prezentei directive
in termen de 24 de luni de la intrarea in vigoare a acesteia.
Statele membre comunici de indati Comisiei textele acestor
acte.

Atunci cand statele membre adoptd aceste mdsuri, ele contin o
trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea
trimitere la data publicdrii lor oficiale. Statele membre stabilesc
modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

(2)  Statele membre comunicd Comisiei textul principalelor
mdsuri de drept intern pe care le adoptd in domeniul regle-
mentat de prezenta directiva.

Articolul 5

Reexaminare

Pand la 27 noiembrie 2015, Comisia prezintd Parlamentului
European si Consiliului un raport cu privire la functionarea
sa, inclusiv cu privire la impactul siu asupra emitentilor mici
si mijlocii §i cu privire la aplicarea de sanctiuni, in special cu
privire la eficacitatea, proportionalitatea si caracterul disuasiv al
acestora, si reexamineazd functionarea si evalueazd eficacitatea
metodei retinute pentru calculul numdrului de drepturi de vot in
legdturd cu instrumente financiare mentionate la articolul 13
alineatul (1a) primul paragraf din Directiva 2004/109/CE.

Raportul este insotit de o propunere legislativd, dacd este cazul.

Articolul 6
Intrarea in vigoare

Prezenta directivd intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data
publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Articolul 7
Destinatari

Prezenta directivd se adreseazd statelor membre.

Adoptatd la Strasbourg, 22 octombrie 2013.

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele

V. LESKEVICIUS

Presedintele
M. SCHULZ
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