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REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2017/567 AL COMISIEI
din 18 mai 2016

de completare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului in
ceea ce priveste definitiile, transparenta, comprimarea portofoliilor si masurile de supraveghere
privind interventia asupra produselor si pozitiile

(Text cu relevanti pentru SEE)
COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere 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 ('), in special articolul 2 alineatul
(2), articolul 13 alineatul (2), articolul 15 alineatul (5), articolul 17 alineatul (3), articolul 19 alineatele (2) si (3), articolul
31 alineatul (4), articolul 40 alineatul (8), articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7) si articolul 45 alineatul (10),

intrucat:

(1) Prezentul regulament oferd precizdri mai detaliate privind criteriile pentru determinarea ,pietei lichide”, astfel cum
este definitd la articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014. in acest scop,
este necesar si se precizeze criteriile privind free float-ul (valoarea titlurilor tranzactionate liber pe piatd),
numirul mediu zilnic de tranzactii §i valoarea medie zilnicd a tranzactiilor in mod specific pentru actiuni,
certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursd si certificate, pentru a se tine seama de caracteristicile
specifice fieciruia dintre aceste instrumente financiare. Sunt necesare norme care si specifice modul in care
trebuie sd se efectueze calculele privind lichiditatea in cursul fazei initiale dupd ce instrumentul financiar este
admis la tranzactionare pentru a asigura o aplicare coerentd si uniformd in intreaga Uniune.

(2)  Dispozitiile prezentului regulament sunt strans legate, intrucit au drept obiect definirea conceptelor si precizarea
obligatiilor privind transparenta pretranzactionare si posttranzactionare pe care trebuie sd le respecte operatorii
independenti, precum si a cerintelor privind publicarea datelor pe care trebuie si le respecte locurile de tranzac-
tionare si operatorii independenti, pe de o parte, si precizarea competentelor Autorititii Europene pentru Valori
Mobiliare i Piete (ESMA) in ceea ce priveste interventia asupra produselor si administrarea pozitiilor, pe de altd
parte. Pentru a se asigura coerenta intre aceste dispozitii, care ar trebui sd intre in vigoare in acelasi timp, si
pentru a ajuta partile interesate, in special pe cele care trebuie si indeplineascd obligatiile previzute, si aibd
o imagine de ansamblu, este necesar ca aceste dispozitii sd fie incluse intr-un singur regulament.

(3)  Pentru a permite existenta unui nivel minim de titluri de capital lichide in toate pirtile Uniunii, autoritatea
competentd a unui stat membru in care sunt tranzactionate mai putin de cinci instrumente financiare lichide
pentru fiecare dintre categoriile actiuni, certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursd si certificate ar
trebui sd poatd desemna unul sau mai multe instrumente financiare lichide suplimentare, cu conditia ca, pentru
fiecare dintre aceste categorii de instrumente financiare, si nu existe mai mult de cinci instrumente financiare
care sunt considerate a avea o piatd lichida.

(4)  Pentru a se asigura faptul cd datele de piatd sunt furnizate in conditii comerciale rezonabile §i in mod uniform in
Uniune, prezentul regulament precizeazd conditiile pe care trebuie si le indeplineascd operatorii de piatd si
firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzactionare, precum si operatorii independenti. Aceste conditii
se bazeazd pe obiectivul asigurdrii faptului cd obligatia de a furniza date de piatd pe o bazd comerciald rezonabild
este suficient de clard pentru a permite o aplicare eficace si uniformd, avind in vedere in acelasi timp diferitele
modele de functionare si structuri de costuri ale operatorilor de piati si ale firmelor de investitii care exploateaz
un loc de tranzactionare, precum si ale operatorilor independenti.

(5)  Pentru a se garanta faptul ci taxele aferente datelor de piatd sunt stabilite la un nivel rezonabil, in vederea
indeplinirii obligatiei de a furniza date de piatd in conditii comerciale rezonabile este necesar ca taxele respective
sd se bazeze pe o legiturd rezonabild intre costul producerii si cel al difuzirii acestor date. Prin urmare, fdrd
a aduce atingere aplicdrii normelor in materie de concurentd, furnizorii de date ar trebui sd isi stabileasca taxele
in functie de costuri, dar si aibd, in acelasi timp, posibilitatea de a obtine o marji rezonabild pe baza unor factori
precum marja de profit din operatiuni, randamentul costurilor, randamentul activelor de exploatare si
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rentabilitatea capitalului. In cazul in care furnizorii de date suportd costuri comune pentru furnizarea datelor si
a altor servicii, costurile de furnizare a datelor de piatd pot include o parte corespunzdtoare din costurile comune
care decurg din orice alt serviciu relevant prestat. Intrucat precizarea costurilor exacte este un demers complex, in
locul acestui demers ar trebui specificate mai degrabd metodologiile de alocare si de repartizare a costurilor,
precizarea costurilor propriu-zise rdimanand la latitudinea furnizorilor de date de piatd, cu respectarea, in acelasi
timp, a obiectivului asigurdrii stabilirii taxelor pentru datele de piatd la un nivel rezonabil in Uniune.

(6)  Datele de piatd ar trebui si fie furnizate pe o bazd nediscriminatorie, ceea ce inseamna cd ar trebui sd se prevadad
obligatia ca acelasi pret si aceleasi clauze si conditii sd fie oferite tuturor clientilor care fac parte din aceeasi
categorie, conform unor criterii obiective publicate.

(7)  Pentru a le permite utilizatorilor de date si obtind datele de piatd fird a trebui sd cumpere alte servicii, datele de
piatd ar trebui sd fie separate de alte servicii. Pentru a se evita ca utilizatorii de date sd pliteascd de mai multe ori
pentru aceleasi date de piatd atunci cand achizitioneaza seturi de date de la locuri de tranzactionare si de la alti
distribuitori de date de piatd, datele ar trebui si fie personalizate in functie de utilizatori, cu exceptia cazului in
care o astfel de actiune ar fi disproportionatd din punctul de vedere al costului legat de acest mod de furnizare
a datelor respective in ceea ce priveste dimensiunea si sfera de acoperire a datelor de piatd furnizate de operatorul
de piatd, de firma de investitii care exploateazi un loc de tranzactionare sau de operatorul independent.

(8)  Pentru a le permite utilizatorilor de date si autorititilor competente si evalueze in mod eficace dacd datele de
piatd sunt furnizate in conditii comerciale rezonabile, este necesar si se pund la dispozitia publicului conditiile
esentiale de furnizare a datelor. Prin urmare, furnizorii de date ar trebui, fird a avea obligatia de a face publice
costurile efective, sd facd publice informatii referitoare la tarifele lor si la continutul datelor de piatd, precum si la
metodologiile privind tratamentul contabil al costurilor utilizate pentru determinarea costurilor.

(9)  Prezentul regulament precizeazd mai in detaliu conditiile pe care trebuie si le indeplineascd operatorii
independenti pentru a respecta obligatia de a face publice cotatiile in mod regulat §i continuu in timpul
programului normal de tranzactionare si de a face in asa fel incat aceste cotatii si fie usor accesibile altor
participanti de pe piatd, in vederea asigurdrii accesului efectiv la cotatii al participantilor la piatd care doresc acest
lucru.

(10) in cazul in care fac publice cotatii prin mai multe mijloace de publicare, operatorii independenti ar trebui sa isi
furnizeze cotatiile simultan prin fiecare mijloc, pentru a asigura consecventa cotatiilor publicate si accesul
concomitent la informatii al participantilor la piatd. In cazul in care operatorii independenti fac publice cotatii
prin intermediul mecanismelor unei piete reglementate sau ale unui sistem multilateral de tranzactionare ori prin
intermediul unui furnizor de servicii de raportare a datelor, acestia ar trebui sd isi divulge identitatea in cotatie,
pentru a permite participantilor la piatd sd isi orienteze comenzile citre aceasta.

(11)  Prezentul regulament oferd precizdri suplimentare cu privire la diferitele aspecte tehnice legate de domeniul de
aplicare al obligatiilor in materie de transparentd ale operatorilor independenti in vederea asigurdrii unei apliciri
coerente si uniforme in intreaga Uniune. Este necesar ca exceptia de la obligatia operatorilor independenti de
a face publice cotatiile in mod regulat §i continuu sd se limiteze strict la situatiile in care furnizarea continud de
preturi ferme clientilor ar putea fi contrard gestiondrii prudente a riscurilor la care este expusd firma de investitii
in calitatea sa de operator independent, avind in vedere alte mecanisme care ar putea oferi garantii suplimentare
impotriva unor astfel de riscuri.

(12) Pentru a se asigura ci exceptarea de la obligatiile operatorilor independenti de a executa ordinele la preturile
cotate in momentul primirii ordinului, in conformitate cu articolul 15 alineatul (2) din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, se limiteazd la tranzactiile care, prin natura lor, nu contribuie la formarea preturilor, prezentul
regulament prevede in mod exhaustiv criteriile de determinare a tranzactiilor cu mai multe titluri de valoare ca
parte a unei singure tranzactii i a ordinelor care fac obiectul altor conditii decat preturile curente de pe piata.

(13)  Criteriul care precizeazd cd un preg se inscrie intr-un interval public apropiat de conditiile de piatd reflectd
necesitatea de a se asigura faptul ci executarea de citre operatorii independenti contribuie la formarea preturilor
fara a afecta insd posibilitatea ca operatorii independenti sd ofere un pref mai bun in cazurile justificate.

(14)  Pentru a garanta accesul nediscriminatoriu al consumatorilor la cotatiile operatoriilor independenti si a asigura in
acelasi timp o gestionare adecvatd a riscurilor care si ia in considerare natura, amploarea si complexitatea
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activitdtilor firmelor individuale, este necesar s se precizeze, de asemenea, ¢ numdrul sau volumul de ordine de
la acelasi client ar trebui si fie considerat ca o depisire semnificativi a normei in cazul in care operatorul
independent in cauzi nu poate executa ordinele respective fard a se expune unui risc nejustificat, situatie care ar
trebui sd fie definitd in prealabil in cadrul politicii firmei de gestionare a riscurilor si sd se bazeze pe factori
obiectivi, sd fie redatd in scris si pusd la dispozitia clientilor sau clientilor potentiali.

(15)  intrucat furnizorii de lichiditate si operatorii independenti realizeaz tranzactii pe cont propriu si se confrunti in
acelasi timp cu niveluri comparabile ale riscurilor, este oportun si se stabileascd marimea specificd instrumentului
in mod uniform pentru aceste categorii. Prin urmare, mdrimea specificd instrumentului in sensul articolului 18
alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 ar trebui si fie mirimea specificd instrumentului stabilitd in
conformitate cu articolul 9 alineatul (5) litera (d) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si descrisd mai in detaliu
in standardele tehnice de reglementare in conformitate cu prezenta dispozitie.

(16) Pentru a preciza care sunt elementele comprimarii portofoliului, astfel incat si se delimiteze acest serviciu de
serviciile de tranzactionare si de compensare, este necesar si se identifice procesul prin care instrumentele
financiare derivate sunt in intregime sau partial reziliate si inlocuite cu un nou instrument financiar derivat, in
special etapele respectivului proces, continutul acordului si documentatia juridici aflatd la baza comprimadrii
portofoliului.

(17) Pentru a se asigura obtinerea unui grad adecvat de transparentd a procesului de comprimare a portofoliului
realizat de contrapdrti, este necesar sd se specifice informatiile care ar trebui si fie ficute publice.

(18)  Este necesar sd se precizeze anumite aspecte ale competentelor de interventie att ale autoritdtilor competente
relevante, cat si, in circumstante exceptionale, ale ESMA, care a fost infiintatd si isi exercitd competentele in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului ('), si ale
Autoritdtii Bancare Europene (ABE), care a fost infiintatd si isi exercitd competentele in conformitate cu
Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (%), in ceea ce priveste preocupdrile
importante legate de protectia investitorilor sau amenintdrile la adresa functiondrii ordonate si a integritatii
pietelor financiare sau a pietelor de marfuri ori la adresa stabilitdtii intregului sistem financiar sau a unei parti
a acestuia din cel putin un stat membru ori din Uniune. Pentru a se considera cd existd o ,amenintare”, una
dintre conditiile prealabile ale interventiei in scopul asigurdrii functiondrii ordonate si a integritdtii pietelor
financiare sau de marfuri ori a stabilitatii sistemului financiar, este necesar s existe o preocupare mai mare decat
cea pe care o reprezintd ,preocuparea semnificativd”, care este conditia prealabild pentru protectia investitorilor.

(19)  Ar trebui intocmitd o listd de criterii si factori care sd fie luati in considerare de citre autorititile competente,
ESMA si EBA atunci cind stabilesc dacd existd o astfel de preocupare sau amenintare, pentru a se asigura
o abordare coerentd si a se permite in acelasi timp luarea unor masuri corespunzitoare in cazul aparitiei unor
evenimente sau evolutii nefavorabile si neprevazute. Necesitatea de a evalua toate criteriile si toti factorii care ar
putea fi prezenti intr-o anumitd situatie de fapt nu ar trebui sd impiedice insd utilizarea competentei de
a interveni temporar de care dispun autorititile competente, ESMA si EBA atunci cand numai unul dintre factori
sau criterii conduce la o astfel de preocupare sau amenintare.

(20)  Este necesar s se precizeze conditiile in care ESMA 1si poate utiliza competentele de administrare a pozitiilor in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 600/2014 pentru a asigura o abordare coerentd si a permite in acelasi
timp luarea unor mdsuri corespunzitoare in cazul aparitiei unor evenimente sau evolutii nefavorabile si
neprevazute.

(21)  Din ratiuni de consecventd si pentru a asigura buna functionare a pietelor financiare, este necesar ca dispozitiile
prezentului regulament si cele previzute in Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si se aplice de la aceeasi datd. Cu
toate acestea, pentru a se asigura faptul cd noul cadru de reglementare in materie de transparentd poate functiona
in mod eficace, anumite dispozitii ale prezentului regulament ar trebui si se aplice de la data intrdrii in vigoare
a acestuia,

(") Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii europene
de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare
a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).

(*) Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autorititii europene
de supraveghere (Autoritatea bancard europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/78/CE
a Comisiei (JOL 331,15.12.2010, p. 12).
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ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL I

DETERMINAREA EXISTENTEI UNOR PIETE LICHIDE PENTRU INSTRUMENTELE DE CAPITAL
Articolul 1
Determinarea existentei unor piete lichide pentru actiuni
[Articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, o actiune care este
tranzactionatd zilnic este consideratd a avea o piatd lichidd in cazul in care sunt indeplinite toate conditiile urmdtoare:

(a) free float-ul actiunii respective este:
(i) de cel putin 100 de milioane EUR pentru actiunile admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd;

(i) de cel putin 200 de milioane EUR pentru actiuni tranzactionate doar in cadrul sistemelor multilaterale de
tranzactionare;

(b) numiarul mediu zilnic de tranzactii cu actiunea respectivd nu este mai mic de 250;
(c) valoarea medie zilnicd a tranzactiilor pentru actiunea respectivid nu este mai mici de 1 milion EUR.

(2)  In sensul alineatului (1) litera (a), free float-ul unei actiuni se calculeazi prin inmultirea numarului de actiuni in
circulatie cu pretul per actiune, fiind excluse detinerile individuale din acea actiune care depdsesc 5 % din totalul
drepturilor de vot ale emitentului, cu exceptia cazului in care detinerile respective sunt ale unui organism de plasament
colectiv sau fond de pensii. Drepturile de vot se calculeazd pe baza numdrului total de actiuni cirora le sunt atasate
drepturi de vot, indiferent daci exercitarea dreptului de vot este suspendata.

(3) In sensul alineatului (1) litera (a) punctul (i), in cazul in care nu sunt disponibile informatii efective in
conformitate cu alineatul (2), free float-ul unei actiuni care este tranzactionatd doar in cadrul sistemelor multilaterale de
tranzactionare se calculeazd prin Inmultirea numarului de actiuni in circulatie cu pretul per actiune.

(4)  In sensul alineatului (1) litera (c), valoarea zilnici a tranzactiilor cu o actiune se calculeazi agregand rezultatele
obtinute din inmultirea, pentru fiecare tranzactie executatd in cursul unei zile de tranzactionare, a numiarului de actiuni
schimbate intre cumpdrdtor si vanzdtor cu pretul per actiune.

(5) In cursul perioadei de sase siptimani care incepe in prima zi de tranzactionare dupd prima admitere a unei
actiuni la tranzactionare pe o piatd reglementatd sau intr-un sistem multilateral de tranzactionare, se considerd ci
respectiva actiune are o piatd lichidd in sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 in cazul in care suma obtinutd prin inmultirea numdrului de actiuni in circulatie cu pretul actiunii
inregistrat la inceputul primei zile de tranzactionare este estimata la cel putin 200 de milioane EUR si in cazul in care, in
conformitate cu datele estimate pentru perioada respectivd, conditiile stabilite la alineatul (1) literele (b) si (c) sunt
indeplinite.

(6)  In cazul in care mai putin de cinci actiuni tranzactionate in locurile de tranzactionare ale unui stat membru si
admise la tranzactionare pentru prima datd in statul membru respectiv sunt considerate a avea o piatd lichidd in
conformitate cu alineatul (1), autoritatea competentd a statului membru respectiv poate desemna una sau mai multe
actiuni admise la tranzactionare pentru prima datd in aceste locuri de tranzactionare drept actiuni considerate a avea
o piatd lichidd, cu conditia ca numdrul total de actiuni admise la tranzactionare pentru prima datd in respectivul stat
membru si considerate a avea o piatd lichidd si nu fie mai mare de 5.

Articolul 2
Determinarea existentei unor piete lichide pentru certificatele de depozit

[Articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, un certificat de
depozit care este tranzactionat zilnic este considerat a avea o piatd lichidd in cazul in care sunt indeplinite toate
conditiile urmdtoare:

(a) free float-ul este de cel putin 100 de milioane EUR;
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(b) numarul mediu zilnic de tranzactii cu certificatul de depozit respectiv nu este mai mic de 250;
(c) valoarea medie zilnici a tranzactiilor pentru certificatul de depozit respectiv nu este mai micd de 1 milion EUR.

(2)  n sensul alineatului (1) litera (a), free float-ul unui certificat de depozit se calculeazi prin inmultirea numarului de
unitdti in circulatie ale certificatului de depozit cu pretul per unitate.

(3)  In sensul alineatului (1) litera (c), valoarea zilnici a tranzactiilor cu un certificat de depozit se calculeazd agregand
rezultatele obtinute din inmultirea, pentru fiecare tranzactie executatd in cursul unei zile de tranzactionare, a numdrului
de unitdti ale certificatului de depozit schimbate intre cumpdaritor si vanzitor cu pretul per unitate.

(4)  Pentru perioada de sase siptimani care incepe in prima zi de tranzactionare dupd prima admitere a unui certificat
de depozit la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare, se considerd cd respectivul certificat de depozit are o piatd
lichida in sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 in cazul in care free
float-ul estimat la inceputul primei zile de tranzactionare este de cel putin 100 de milioane EUR si in cazul in care, in
conformitate cu datele estimate pentru perioada respectivd, conditiile stabilite la alineatul (1) literele (b) si (c) sunt
indeplinite.

(5) In cazul in care mai putin de cinci certificate de depozit tranzactionate in locurile de tranzactionare ale unui stat
membru si admise la tranzactionare pentru prima datd in statul membru respectiv sunt considerate a avea o piatd lichidd
in conformitate cu alineatul (1), autoritatea competentd a statului membru respectiv poate desemna unul sau mai multe
certificate de depozit admise la tranzactionare pentru prima datd in aceste locuri de tranzactionare drept certificate de
depozit considerate a avea o piatd lichida, cu conditia ca numdrul total de certificate de depozit admise la tranzactionare
pentru prima datd in respectivul stat membru si considerate a avea o piatd lichidd sd nu fie mai mare de 5.

Articolul 3
Determinarea existentei unor piete lichide pentru fondurile tranzactionate la bursi
[Articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, un fond tranzac-
tionat la bursd care este tranzactionat zilnic este considerat a avea o piatd lichidd in cazul in care sunt indeplinite toate
conditiile urmitoare:

(a) free float-ul este de cel putin 100 de unitati;
(b) numarul mediu zilnic de tranzactii cu fondul tranzactionat la bursd respectiv nu este mai mic de 10;

(c) valoarea medie zilnici a tranzactiilor pentru fondul tranzactionat la bursd respectiv nu este mai micd de
500 000 EUR.

(2)  In sensul alineatului (1) litera (a), free float-ul unui fond tranzactionat la bursi este numirul de unititi emise in
vederea tranzactiondrii.

(3)  In sensul alineatului (1) litera (c), valoarea zilnici a tranzactiilor pentru fondul tranzactionat la bursi se calculeazi
agregand rezultatele obtinute din inmultirea, pentru fiecare tranzactie executatd in cursul unei zile de tranzactionare,
a numdrului de unitdti ale fondului tranzactionat la bursd schimbate intre cumpdrator si vanzdtor cu pretul per unitate.

(4)  In cursul perioadei de sase siptimani care incepe in prima zi de tranzactionare dupd prima admitere a unui fond
tranzactionat la bursd la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare, se considerd cd respectivul fond tranzactionat la
bursd are o piatd lichidd in sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 in
cazul in care free float-ul estimat la inceputul primei zile de tranzactionare este de cel putin 100 de unititi si in cazul in
care, in conformitate cu datele estimate pentru perioada respectivd, conditiile stabilite la alineatul (1) literele (b) si (c)
sunt indeplinite.

(5)  In cazul in care mai putin de cinci fonduri tranzactionate la bursi care sunt tranzactionate in locurile de tranzac-
tionare ale unui stat membru si admise la tranzactionare pentru prima datd in statul membru respectiv sunt considerate
a avea o piatd lichidd in conformitate cu alineatul (1), autoritatea competenti a statului membru respectiv poate
desemna unul sau mai multe fonduri tranzactionate la bursd admise la tranzactionare pentru prima dati in aceste locuri
de tranzactionare drept fonduri tranzactionate la bursd considerate a avea o piatd lichidd, cu conditia ca numdrul total de
fonduri tranzactionate la bursi admise la tranzactionare pentru prima datd in respectivul stat membru si considerate
a avea o piatd lichidd sd nu fie mai mare de 5.
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Articolul 4
Determinarea existentei unor piete lichide pentru certificate
[Articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, un certificat care
este tranzactionat zilnic este considerat a avea o piatd lichidi in cazul in care sunt indeplinite toate conditiile urmatoare:

(a) free float-ul este de cel putin 1 milion EUR;
(b) numarul mediu zilnic de tranzactii cu certificatul respectiv nu este mai mic de 20;
(c) valoarea medie zilnici a tranzactiilor pentru certificatul respectiv nu este mai micd de 500 000 EUR.

(2)  In sensul alineatului (1) litera (a), free float-ul unui certificat este volumul emisiunilor, indiferent de numirul de
unitdti emise.

(3)  In sensul alineatului (1) litera (c), valoarea zilnici a tranzactiilor cu un certificat se calculeazd agregand rezultatele
obtinute din inmultirea, pentru fiecare tranzactie executatd in cursul unei zile de tranzactionare, a numarului de unitati
ale certificatului schimbate intre cumpdritor si vanzitor cu pretul per unitate.

(4)  In cursul perioadei de sase siptimani care incepe in prima zi de tranzactionare dupd prima admitere a unui
certificat la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare, se considerd cid respectivul certificat are o piatd lichidad in sensul
articolului 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 in cazul in care free float-ul estimat
la inceputul primei zile de tranzactionare este de cel putin 1 milion EUR si in cazul in care, in conformitate cu datele
estimate pentru perioada respectivd, conditiile stabilite la alineatul (1) literele (b) si (c) sunt indeplinite.

(5)  In cazul in care mai putin de cinci certificate tranzactionate in locurile de tranzactionare ale unui stat membru si
admise la tranzactionare pentru prima dati in statul membru respectiv sunt considerate a avea o piatd lichidd in
conformitate cu alineatul (1), autoritatea competentd a statului membru respectiv poate desemna unul sau mai multe
certificate admise la tranzactionare pentru prima datd in aceste locuri de tranzactionare drept certificate considerate
a avea o piatd lichidi, cu conditia ca numdrul total de certificate admise la tranzactionare pentru prima datd in
respectivul stat membru si considerate a avea o piatd lichidd sd nu fie mai mare de 5.

Articolul 5
Evaluarea lichidititii instrumentelor de capital de citre autorititile competente
[Articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Autoritatea competentd pentru piata cea mai relevantd din punctul de vedere al lichiditatii, astfel cum este
specificatd la articolul 16 din Regulamentul delegat (UE) 2017/590 al Comisiei ('), evalueazd daci o actiune, un certificat
de depozit, un fond tranzactionat la bursi sau un certificat are o piatd lichidd in sensul articolului 2 alineatul (1) punctul
17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, in conformitate cu articolele 1-4, in fiecare dintre urmdtoarele
scenarii:

(a) inaintea tranzactiondrii instrumentului financiar pentru prima datd in locul de tranzactionare, astfel cum se prevede
la articolul 1 alineatul (5), la articolul 2 alineatul (4), la articolul 3 alineatul (4) si la articolul 4 alineatul (4);

(b) intre sfarsitul primelor patru sdptimani de tranzactionare si incheierea primelor sase sdptimani de tranzactionare
a instrumentului financiar. Evaluarea acestui scenariu se bazeazd pe free float-ul inregistrat in ultima zi de tranzac-
tionare a primelor patru siptimani de tranzactionare, numarul mediu zilnic de tranzactii §i valoarea medie zilnicd
a tranzactiilor, ludnd in considerare toate tranzactiile executate in Uniune cu respectivul instrument financiar in
cursul primelor patru sdptimani de tranzactionare;

(") Regulamentul delegat (UE) 2017590 al Comisiei din 28 iulie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare pentru raportarea tranzactiilor citre autorititile
competente (a se vedea pagina 449 din prezentul Jurnal Oficial).
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(c) intre sfarsitul fiecirui an calendaristic si data de 1 martie a anului urmitor pentru instrumentele financiare tranzac-
tionate intr-un loc de tranzactionare inainte de data de 1 decembrie a anului calendaristic relevant. Evaluarea acestui
scenariu se bazeazd pe free float-ul inregistrat in ultima zi de tranzactionare a anului calendaristic relevant, numarul
mediu zilnic de tranzactii si valoarea medie zilnici a tranzactiilor, ludnd in considerare toate tranzactiile executate in
Uniune cu respectivul instrument financiar in acel an;

(d) imediat dupd momentul in care, in urma unei operatiuni corporative, orice evaluare anterioard s-a modificat.

Autoritdtile competente se asigurd ci rezultatul evaludrii lor este publicat imediat dupd finalizarea evaludrii.

(2)  Autoritdtile competente, operatorii de piatd si firmele de investitii, inclusiv firmele de investitii care exploateazd un
loc de tranzactionare, utilizeazd informatiile publicate in conformitate cu alineatul (1):

(a) pentru o perioadd de sase sdptimani care incepe in prima zi de tranzactionare cu instrumentul financiar in cauzi,
dacd evaluarea este efectuatd in conformitate cu alineatul (1) litera (a) din prezentul articol;

(b) pentru o perioadd care incepe la sase siptimani dupd prima zi de tranzactionare cu instrumentul financiar respectiv
si se incheie la data de 31 martie a anului publicirii informatiilor in conformitate cu alineatul (1) litera (c) din
prezentul articol, in cazul in care evaluarea este efectuatd in conformitate cu alineatul (1) litera (b) din prezentul
articol;

(c) pentru o perioadd de un an care incepe la data de 1 aprilie dupd data publicdrii, in cazul in care evaluarea este
efectuatd in conformitate cu alineatul (1) litera (c) din prezentul articol;

In cazul in care informatiile mentionate la prezentul alineat sunt inlocuite cu informatii noi in temeiul alineatului (1)
litera (d) din prezentul articol, autorititile competente, operatorii de piatd si firmele de investitii, inclusiv firmele de
investitii care exploateazd un loc de tranzactionare, utilizeazd aceste noi informatii in sensul articolului 2 alineatul (1)
punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

(3)  In sensul alineatului (1), locurile de tranzactionare furnizeazd autorititilor competente informatiile previzute in
anexd, in urmitoarele termene:

(@) in cazul instrumentelor financiare care sunt admise la tranzactionare pentru prima datd, inainte de ziua in care
instrumentul financiar este tranzactionat pentru prima dat3;

(b) in cazul instrumentelor financiare deja admise la tranzactionare, in urmdtoarele termene:
(i) nu mai tarziu de trei zile de la incheierea primelor patru siptimani de tranzactionare;
(i) dupa sfarsitul fiecdrui an calendaristic, dar nu mai tirziu de data de 3 ianuarie a anului urmitor;
(ili) imediat dupd momentul in care, in urma unei operatiuni corporative, informatiile prezentate anterior autoritatii
competente s-au modificat.
CAPITOLUL II

OBLIGATIILE DE FURNIZARE A DATELOR PENTRU LOCURILE DE TRANZACTIONARE SI OPERATORII
INDEPENDENTI

Articolul 6
Obligatia de a furniza date de piatd in conditii comerciale rezonabile
[Articolul 13 alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Pentru ca datele de piatd care contin informatiile prevdzute la articolele 3, 4, 6-11, 15 si 18 din Regulamentul
(UE) nr. 600/2014 si fie puse la dispozitia publicului in conditii comerciale rezonabile, operatorii de piatd si firmele de
investitii care exploateazd un loc de tranzactionare si operatorii independenti respectd, in conformitate cu articolul 13
alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, obligatiile
previzute la articolele 7-11 din prezentul regulament.
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(2)  Articolul 7, articolul 8 alineatul (2), articolul 9, articolul 10 alineatul (2) si articolul 11 nu se aplicd operatorilor
de piatd sau firmelor de investitii care exploateazi locuri de tranzactionare ori operatorilor independenti care pun datele
de piatd la dispozitia publicului in mod gratuit.

Articolul 7
Obligatia de a furniza date de piatd pe baza costurilor
[Articolul 13 alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Pretul datelor de piatd se bazeazd pe costul producerii si difuzirii acestor date si poate s includd o marjd
rezonabild.

(2)  Costurile producerii si difuzdrii datelor de piatd pot include un procent corespunzitor din costurile comune
aferente altor servicii furnizate de operatorii de piatd sau de firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzactionare
ori de operatorii independenti.

Articolul 8
Obligatia de a furniza date de piati in conditii nediscriminatorii
[Articolul 13 alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzactionare, precum si operatorii
independenti pun la dispozitia tuturor clientilor care se incadreazd in aceeasi categorie date de piatd la acelasi pret si pe
baza acelorasi clauze si conditii, in conformitate cu criteriile obiective publicate.

(2)  Orice diferente intre preturile percepute diferitelor categorii de clienti sunt proportionale cu valoarea pe care
o reprezintd datele de piatd pentru clientii respectivi, ludnd in considerare urmdtoarele aspecte:

(a) sfera de aplicare si amploarea datelor de piatd, inclusiv numdrul de instrumente financiare vizate si volumul de
tranzactionare al acestora;

(b) utilizarea de citre client a datelor de piatd, inclusiv dacd acestea sunt utilizate in scopul activitatilor de tranzactionare
ale clientului, al revanzdrii sau al agregarii datelor.

(3) In sensul alineatului (1), operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzactionare,
precum si operatorii independenti dispun de capacititi ajustabile menite sd asigure faptul ci clientii pot avea acces in
timp util la datele de piatd in orice moment, in mod nediscriminatoriu.

Articolul 9
Obligatii legate de taxele percepute in functie de utilizator
[Articolul 13 alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzactionare, precum s§i operatorii
independenti percep taxe pentru utilizarea datelor de piatd pe baza utilizdrii de citre utilizatorii finali individuali
a datelor de piatd (,in functie de utilizator”). Operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzac-
tionare, precum si operatorii independenti instituie proceduri pentru a se asigura cd pentru fiecare utilizare a datelor de
piatd se pliteste o singurd datd.

(2)  Prin derogare de la alineatul (1), operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzac-
tionare, precum si operatorii independenti pot decide sd nu furnizeze datele de piatd in functie de utilizator, atunci cand
perceperea unei taxe pentru fiecare utilizator este disproportionatd in raport cu costul aferent furnizirii datelor
respective, avind in vedere amploarea si sfera de aplicare a datelor de piatd.

(3)  Operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateazd locuri de tranzactionare, precum si operatorii
independenti prezintd motivele refuzului de a furniza datele de piatd in functie de utilizator si publicd aceste motive pe
pagina lor web.
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Articolul 10
Obligatia de a piastra datele degrupate si de a dezagrega datele de piatd
[Articolul 13 alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Operatorii de piatd si societdtile de investitii care exploateazd un loc de tranzactionare, precum si operatorii
independenti pun datele de la dispozitia publicului fird a le grupa cu alte servicii.

(2)  Preturile aferente datelor de piatd se percep pe baza nivelului de dezagregare a datelor de piatd prevdzut la
articolul 12 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

Articolul 11
Obligatia in materie de transparentd
[Articolul 13 alineatul (1), articolul 15 alineatul (1) si articolul 18 alineatul (8) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Operatorii de piatd si societdtile de investitii care exploateazd un loc de tranzactionare, precum §i operatorii
independenti fac publice pretul si alte clauze si conditii pentru furnizarea datelor de piatd intr-un mod care si fie usor
accesibil publicului.

(2)  Publicarea acestor date include urmitoarele elemente:
(a) listele de preguri curente, inclusiv urmitoarele elemente:
— taxele individuale aferente fiecirei afisiri;
— taxele care nu sunt aferente afisarii;
— politicile in materie de reduceri;
— taxele legate de conditiile de acordare a licentei;
— taxele aferente datelor pretranzactionare i posttranzactionare de pe piatd;

— taxele aferente altor subseturi de informatii, inclusiv cele necesare in conformitate cu Regulamentul delegat (UE)
2017/572 al Comisiei (');

— alte clauze contractuale si conditii privind lista de preturi curentd;
(b) publicarea prealabild, cu cel putin 90 de zile inainte, a modificdrilor viitoare ale preturilor;
(c) informatiile privind continutul datelor de piatd, inclusiv urmdtoarele elemente:

(i) numdrul de instrumente acoperite;

(i) valoarea totald a instrumentelor acoperite;

(ili) raportul dintre datele de piatd pretranzactionare si posttranzactionare;

(iv) informatiile privind orice date furnizate in plus fatd de datele de piats;

(v) data ultimei adaptdri a taxei pentru acordarea licentei pentru datele de piatd furnizate;

(d) veniturile obtinute din punerea la dispozitia publicului a datelor de piatd si proportia din veniturile respective in
comparatie cu venitul total al operatorului de piatd si al firmei de investitii care exploateazd un loc de tranzactionare
sau al operatorilor independenti;

(¢) informatiile privind modul in care a fost stabilit pretul, inclusiv metodologiile privind tratamentul contabil al
costurilor care au fost utilizate si principiile specifice de alocare a costurilor comune directe §i variabile si de
repartizare a costurilor comune fixe intre producerea si difuzarea datelor de piatd si alte servicii prestate de
operatorii de piatd si de firmele de investitii care exploateazd un loc de tranzactionare, precum si de operatorii
independenti.

(") Regulamentul delegat (UE) 2017/572 al Comisiei din 2 iunie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare referitoare la specificarea furnizarii de date pretranzac-
tionare si posttranzactionare si a nivelului de dezagregare a datelor (a se vedea pagina 142 din prezentul Jurnal Oficial).
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CAPITOLUL III
OBLIGATIILE DE PUBLICARE A DATELOR CARE LE REVIN OPERATORILOR INDEPENDENTI

Articolul 12

Obligatia operatorilor independenti de a face publice cotatiile in mod regulat si continuu in timpul
programului normal de tranzactionare

[Articolul 15 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

In sensul articolului 15 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, se considerd ci un operator independent isi
face publice cotatiile in mod regulat si continuu in timpul programului normal de tranzactionare doar in cazul in care
operatorul independent pune cotatiile la dispozitia publicului in orice moment in timpul orelor pe care operatorul
independent le-a stabilit si le-a ficut publice in prealabil ca fiind programul siu normal de tranzactionare.

Articolul 13
Obligatia operatorilor independenti de a-si face cotatiile usor accesibile public
[Articolul 15 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  Operatorii independenti specificd si actualizeazd pe site-urile lor web modalititile de publicare previzute la
articolul 17 alineatul (3) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 pe care le utilizeazd pentru a-si face publice
cotatiile.

(2) In cazul in care isi fac publice cotatiile prin mijloacele unui loc de tranzactionare sau ale unui mecanism de
publicare aprobat, operatorii independenti trebuie sd isi dezviluie identitatea in cotatie.

(3)  In cazul in care operatorii independenti utilizeazd mai multe modalititi de a-si face publice cotatiile, publicarea
acestora trebuie sd aibi loc simultan.

(4)  Operatorii independenti isi fac publice cotatiile intr-un format care poate fi citit de aparate. Cotatiile se considerd
a fi publicate intr-un format care poate fi citit de aparate atunci cind publicarea indeplineste criteriile previzute in
Regulamentul delegat (UE) 2017/571 al Comisiei (').

(5)  Atunci cand operatorii independenti isi fac publice cotatiile doar prin intermediul mecanismelor proprii, cotatiile
trebuie ficute publice si intr-un format care poate fi citit de om. Cotatiile sunt considerate a fi publicate intr-un format
care poate fi citit de om in cazul in care:

(a) continutul cotatiei este intr-un format care poate fi inteles de citre cititorul mediu;

(b) cotatia este publicatd pe site-ul web al operatorului independent, iar pagina principald a site-ul web contine
instructiuni clare privind accesarea cotatiei.

(6)  Cotatiile se publicd utilizdnd standardele si specificatiile stabilite in Regulamentul delegat (UE) 2017/587 al
Comisiei ().

Articolul 14
Executarea ordinelor de citre operatorii independenti
[Articolul 15 alineatul (1), articolul 15 alineatul (2) si articolul 15 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  n sensul articolului 15 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, se considerd ci existd conditii de piatd
exceptionale in cazul in care impunerea obligatiei unui operator independent de a furniza clientilor cotatii ferme ar fi
contrard gestiondrii prudente a riscurilor si, in special, in cazul in care:

(a) locul de tranzactionare in care instrumentul financiar a fost admis pentru prima dati la tranzactionare sau piata cea
mai relevantd in ceea ce priveste lichiditatea opreste tranzactionarea pentru instrumentul financiar respectiv in
conformitate cu articolul 48 alineatul (5) din Directiva 2014/65/UE;

(") Regulamentul delegat (UE) 2017/571 al Comisiei din 2 iunie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si
a Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare referitoare la autorizarea, cerintele organizatorice si publicarea
tranzactiilor pentru furnizorii de servicii de raportare a datelor (a se vedea pagina 126 din prezentul Jurnal Oficial).

Regulamentul delegat (UE) 2017/587 al Comisiei din 14 iulie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului privind pietele instrumentelor financiare in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare referitoare la
ceringele in materie de transparentd pentru locurile de tranzactionare si firmele de investitii in legdturd cu actiunile, certificatele de
depozit, fondurile tranzactionate la burs3, certificatele si alte instrumente financiare similare si la obligatia de tranzactionare a anumitor
actiuni intr-un loc de tranzactionare sau printr-un operator independent (a se vedea pagina 387 din prezentul Jurnal Oficial), tabelul 2
din anexa .

—_
-
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(b) locul de tranzactionare in care instrumentul financiar a fost admis pentru prima dati la tranzactionare sau piata cea
mai relevantd in ceea ce priveste lichiditatea permite suspendarea obligatiilor de formare a pietei;

(c) in cazul unui fond tranzactionat la bursd, pentru un numdr semnificativ de instrumente care stau la baza fondului
tranzactionat la bursi sau a indicelui nu este disponibil un preg de piatd fiabil;

(d) o autoritate competentd interzice vanzdrile in lipsd ale instrumentului financiar respectiv in conformitate cu articolul
20 din Regulamentul (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului (*).

(2)  In sensul articolului 15 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, un operator independent isi poate
actualiza cotatiile in orice moment cu conditia ca, in orice moment, aceste cotatii actualizate si reprezinte consecinta
intentiilor reale ale operatorului independent de a incheia tranzactii cu clientii sdi in mod nediscriminatoriu si si fie
consecvente cu aceste intentii.

(3)  In sensul articolului 15 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, un pret se inscrie intr-un interval public
apropiat de conditiile de piatd dacd sunt indeplinite urmitoarele conditii:

(a) pretul se incadreazi intre cotatia de vinzare si cea de cumpdrare ale operatorului independent;

(b) cotatiile mentionate la litera (a) reflectd conditiile predominante de pe piatd pentru instrumentul financiar relevant,
in conformitate cu Regulamentul UE) nr. 600/2014.

(4)  In sensul articolului 15 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, se considerd cd executarea pentru mai
multe titluri de valoare reprezintd o tranzactie unicd in cazul in care sunt indeplinite criteriile stabilite in Regulamentul
delegat (UE) 2017/587.

(5)  In sensul articolului 15 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, se considerd ci un ordin face obiectul
altor conditii decat pretul de piatd in vigoare in cazul in care sunt indeplinite criteriile stabilite in Regulamentul delegat
(UE) 2017/587.

Articolul 15
Ordine care depisesc semnificativ norma
[Articolul 17 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 17 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, se considerd ci numirul sau volumul
de ordine depiseste semnificativ norma in cazul in care un operator independent nu poate executa numdrul sau volumul
respectiv de ordine fird a se expune unui risc nejustificat.

(2)  Firmele de investitii care actioneazd ca operatori independenti stabilesc in prealabil, in mod obiectiv si in
concordantd cu politica si procedurile lor de gestionare a riscurilor mentionate la articolul 23 din Regulamentul delegat
(UE) 2017/565 al Comisiei (%), situatiile in care numirul sau volumul ordinelor depuse de clienti expune firma unui risc
nejustificat.

(3)  In sensul alineatului (2), un operator independent trebuie si instituie, s mentind si sd pund in aplicare, ca parte
a politicii si a procedurilor sale de gestionare a riscurilor, o politicd de identificare a numdrului sau volumului de ordine
pe care le poate executa fird a se expune unor riscuri nejustificate, tinind seama atat de capitalul de care firma dispune
pentru a acoperi riscul pentru acest tip de tranzactii, cat si de conditiile predominante de pe piat.

(4)  In conformitate cu articolul 17 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, politica mentionata la alineatul
(3) trebuie sd fie nediscriminatorie fatd de clienti.

(") Regulamentul (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 martie 2012 privind vanzarea in lipsd si anumite
aspecte ale swapurilor pe riscul de credit (O L 86, 24.3.2012, p. 1).

(*) Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din 25 aprilie 2016 de completare a Directivei 20146 5/UE a Parlamentului European
si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele organizatorice si conditiile de functionare aplicabile firmelor de investitii §i termenii definiti in
sensul directivei mentionate (a se vedea pagina 1 din prezentul Jurnal Oficial).
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Articolul 16
Mirimea specificd instrumentului
[Articolul 18 alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

In sensul articolului 18 alineatul (6) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, mirimea specificd instrumentului in ceea ce
priveste instrumentele tranzactionate prin sisteme de tranzactionare de tip ,cerere de ofertd”, vocale, hibride sau prin alte
sisteme de tranzactionare trebuie s fie cea prevazutd in anexa III la Regulamentul delegat (UE) 2017/583 al Comisiei (*).

CAPITOLUL IV
INSTRUMENTE FINANCIARE DERIVATE

Articolul 17
Elemente ale comprimirii portofoliului
[Articolul 31 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 31 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, firmele de investitii si operatorii de
piatd care oferd servicii de comprimare a portofoliului trebuie si indeplineascd conditiile de la alineatele (2)-(6).

(2)  Firmele de investitii si operatorii de piatd trebuie sd incheie un acord cu participantii la comprimarea portofoliului
care si prevadd procesul de comprimare si efectele juridice ale acestuia si si identifice momentul in care fiecare
comprimare a portofoliului devine obligatorie din punct de vedere juridic.

(3)  Acordul mentionat la alineatul (2) include toate documentele juridice relevante care descriu modul in care instru-
mentele financiare derivate prezentate in vederea includerii in comprimarea portofoliului sunt reziliate si modul in care
sunt inlocuite cu alte instrumente financiare derivate.

(4)  Inaintea initierii fiecirui proces de comprimare, firmele de investitii si operatorii de piatd care oferd servicii de
comprimare a portofoliului:

(a) solicitd fiecdrui participant la comprimarea portofoliului si specifice toleranta la risc a participantului, inclusiv
o limitd pentru riscul de contraparte, o limitd pentru riscul de piatd si o tolerantd privind plata in numerar. Firmele
de investitii §i operatorii de piatd respectd toleranta la risc specificatd de participanti in cadrul comprimdrii portofo-
liului;

(b) stabilesc legdturi intre instrumentele financiare derivate prezentate pentru comprimarea portofoliului §i transmit
fiecdrui participant o propunere privind comprimarea portofoliului care include urmatoarele informatii:

(i) identificarea contrapirtilor vizate de comprimare;
(i) modificarea aferentd a valorii notionale combinate a instrumentelor financiare derivate;
(ili) variatia valorii notionale combinate fatd de toleranta la risc specificata.

(5)  Pentru a ajusta comprimarea in functie de toleranta la risc stabilitd de participantii la comprimarea portofoliului si
a maximiza eficienta comprimdrii portofoliului, firmele de investitii si operatorii de piatd pot acorda participantilor
o perioadd de timp suplimentard pentru a adduga instrumentele financiare derivate eligibile pentru reziliere sau reducere.

(6)  Firmele de investitii si operatorii de piatd efectueazd comprimarea portofoliului numai dupd ce toti participantii la
comprimarea portofoliului au fost de acord cu propunerea de comprimare a portofoliului.

Articolul 18
Cerinte in materie de publicare in cazul comprimarii portofoliului
[Articolul 31 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 31 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, firmele de investitii si operatorii de
piatd fac publice urmitoarele informatii, prin intermediul unui mecanism de publicare aprobat, pentru fiecare ciclu al
procesului de comprimare a portofoliului:

(a) o listd cu instrumentele financiare derivate prezentate in vederea includerii in comprimarea portofoliului;

(b) o listd cu instrumentele financiare derivate care inlocuiesc instrumentele financiare derivate reziliate;

(") Regulamentul delegat (UE) 2017/583 al Comisiei din 14 iulie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului privind piegele instrumentelor financiare cu privire la standarde tehnice de reglementare privind ceringele in

materie de transparentd pentru locurile de tranzactionare si firmele de investitii, in ceea ce priveste obligatiunile, produsele financiare
structurate, certificatele de emisii §i instrumentele financiare derivate (a se vedea pagina 229 din prezentul Jurnal Oficial).
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(c) o listd cu instrumentele financiare derivate modificate sau reziliate ca urmare a comprimdrii portofoliului;
(d) numdrul de instrumente financiare derivate si valoarea lor exprimatd ca valoare notionala.

Informatiile mentionate la primul paragraf sunt defalcate pe tipuri de instrumente financiare derivate si pe moneda.

(2)  Firmele de investitii si operatorii de piatd fac publice informatiile mentionate la alineatul (1) intr-o perioadd cat
mai apropiatd de timpul real, in limita posibilitdtilor tehnice, dar cel tarziu la incheierea zilei lucritoare care urmeaza
datei la care propunerea de comprimare devine obligatorie din punct de vedere juridic, in conformitate cu acordul
mentionat la articolul 17 alineatul (2).

CAPITOLUL V

MASURI DE SUPRAVEGHERE PRIVIND INTERVENTIA ASUPRA PRODUSELOR SI ADMINISTRAREA
POZITIILOR

SECTIUNEA 1

Interventia asupra produselor
Articolul 19

Criteriile si factorii care trebuie luati in considerare in sensul competentelor ESMA de a interveni
temporar asupra produselor

[Articolul 40 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 40 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, ESMA evalueazi pertinenta
tuturor factorilor si criteriilor de la alineatul (2) si ia in considerare toti factorii si criteriile cu relevantd, pentru
a determina dacd marketingul, distributia sau vinzarea anumitor instrumente financiare, a unor instrumente financiare
cu anumite caracteristici specifice sau a unui anumit tip de activitate sau practicd financiard genereazd o preocupare
semnificativd legatd de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa functiondrii ordonate si a integrititii pietelor
financiare sau a pietelor de mdrfuri ori la adresa stabilitatii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti din
acesta.

In sensul primului paragraf, ESMA poate determina, pe baza unuia sau mai multora dintre acesti factori si criterii,
existenta unei preocupdri semnificative legate de protectia investitorilor sau a unei amenintiri la adresa functiondrii
ordonate si a integritdtii pietelor financiare sau a pietelor de mdrfuri ori la adresa stabilitdtii intregului sistem financiar
din Uniune sau a unei parti din acesta.

(2)  Factorii si criteriile pe care ESMA trebuie si le evalueze pentru a determina dacd existd o preocupare semnificativd
legatd de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa functiondrii ordonate si a integritdtii pietelor financiare sau
a pietelor de marfuri ori la adresa stabilitdtii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti din acesta sunt
urmatorii:

(@) gradul de complexitate a instrumentului financiar sau a tipului de activitate sau practicd financiard in ceea ce
priveste tipul de clienti, astfel cum sunt evaluati in conformitate cu litera (c), care sunt implicati in activitatea
financiard sau in practica financiard sau cdrora instrumentul financiar le este propus sau vandut, avind in vedere in
special:

— tipul de active-suport sau de referintd si gradul de transparentd a activelor-suport sau de referinti;

— gradul de transparentd a costurilor si a tarifelor aferente instrumentului, activititii sau practicii financiare si mai
ales lipsa de transparentd care rezultd din nivelurile multiple de costuri si tarife;

— complexitatea calculdrii performantelor, tindnd seama in special de intrebarea dacd randamentul depinde de
performanta unuia sau mai multor active-suport sau de referintd care sunt, la randul lor, influentate de alti
factori sau dacd randamentul depinde nu numai de valorile activelor-suport sau de referintd la data initiald si la
data scadentei, ci si de valorile inregistrate pe durata de viatd a produsului;

— natura si amploarea oriciror riscuri;
— eventuala grupare a instrumentului sau a serviciului cu alte produse sau servicii; sau
— complexitatea oricdror clauze si conditii;
(b) amploarea posibilelor consecinte negative, avand in vedere in special:
— valoarea notionald a instrumentului financiar;

— numirul clientilor, al investitorilor sau al participantilor la piatd implicati;
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— ponderea relativd a produsului in portofoliile investitorilor;

— probabilitatea, amploarea si natura oricaror prejudicii, inclusiv valoarea pierderii care ar putea fi suferitd;
— durata anticipatd a consecintelor negative;

— volumul emisiunii;

— numdrul de intermediari implicati;

— cregterea pietei sau a vanzdrilor; sau

— suma medie investitd de fiecare client in instrumentul financiar;

(c) tipul de clienti implicati intr-o activitate financiard sau intr-o practicd financiard ori de clienti cdrora instrumentul
financiar le este propus sau vandut, avand in vedere in special:

— categoria in care se incadreazd clientul — client de retail, client profesional sau contraparte eligibild;

— competentele si abilitdtile clientilor, inclusiv nivelul de educatie, experienta cu instrumente financiare sau practici
de vanzare similare;

— situatia economicd a clientilor, inclusiv venitul si averea acestora;

— principalele obiective financiare ale clientilor, inclusiv economiile pentru pensii si finantarea pentru achizi-
tionarea unei locuinte; sau

— intrebarea dacd instrumentul sau serviciul este vandut unor clienti din afara pietei-tintd avute in vedere sau dacd
piata-tintd a fost sau nu identificatd in mod corespunzitor;

(d) gradul de transparentd a instrumentului financiar sau a tipului de activitate sau de practicd financiard, avand in
vedere in special:

— tipul i transparenta titlului-suport;
— orice costuri si tarife ascunse;

— utilizarea unor tehnici de atragere a atentiei clientilor care nu reflectd neaparat caracterul adecvat sau calitatea
generald a instrumentului, activitdtii sau practicii financiare respective;

— natura riscurilor i transparenta riscurilor; sau

— utilizarea unor denumiri ale produselor, a unor termeni sau a altor informatii care implicd un nivel mai ridicat
de securitate sau de randament decit cel care este posibil sau probabil in mod real sau care implicd existenta
unor caracteristici ale produselor pe care acestea nu le au de fapt;

(e) caracteristicile sau componentele specifice ale instrumentului, activitdtii sau practicii financiare, inclusiv orice efect
de levier incorporat, avand in vedere in special:

— efectul de levier inerent produsului;

— efectul de levier datorat finantarii;

— caracteristicile operatiunilor de finantare prin titluri; sau

— faptul cd valoarea oricarui titlu-suport nu mai este disponibild sau fiabild;

(f) existenta unei disparitdti si gradul de disparitate dintre randamentul sau profitul preconizat pentru investitori si
riscul de pierdere aferent instrumentului, activitdtii sau practicii financiare, avand in vedere in special:

— costurile aferente structurdrii unui astfel de instrument, activitate sau practicd financiard si alte costuri;
— disparitatea in ceea ce priveste riscul emitentului retinut de citre emitent; sau
— profilul de risc/randament;

(g) facilitatea cu care investitorii pot vinde instrumentul financiar in cauzi sau cu care pot trece la un alt instrument
financiar si costul aferent pentru acestia, avind in vedere in special:

— marja de licitatie;
— frecventa disponibilitdtii tranzactiondrii;
— volumul emisiunilor si dimensiunea pietei secundare;

— prezenta sau absenta furnizorilor de lichiditti sau a formatorilor de piete secundare;
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— caracteristicile sistemului de tranzactionare; sau
— orice alte bariere la iesire;
(h) stabilirea pretului si costurile conexe ale instrumentului, activititii sau practicii financiare, avind in vedere in special:
— utilizarea unor tarife ascunse sau secundare; sau
— practicarea unor tarife care nu reflectd nivelul serviciilor furnizate;
(i) gradul de inovare a unui instrument, a unei activititi sau a unei practici financiare, avind in vedere in special:

— gradul de inovare legat de structura instrumentului, activitdtii sau practicii financiare, inclusiv incorporarea
instrumentelor financiare derivate si declangarea tranzactiilor;

— gradul de inovare legat de modelul de distributie sau de lungimea lantului de intermediere;

— gradul de difuzare a inovdrii, inclusiv intrebarea dacd un instrument, o activitate sau o practicd financiara este
inovatoare pentru anumite categorii de clienti;

— inovarea care implicd un efect de levier;
— lipsa de transparentd a titlului-suport; sau
— experienta anterioard de pe piatd in ceea ce priveste instrumente financiare sau practici de vanzare similare;
() practicile de vanzare asociate instrumentului financiar, avind in vedere in special:
— canalele de comunicare si de distributie utilizate;
— informatiile, marketingul sau alte materiale promotionale asociate investitiei;
— scopurile prezumate ale investitiei; sau
— 1intrebarea dacd decizia de a cumpdra este secundard sau tertiard, ca urmare a unei achizitii anterioare;
(k) situatia financiard si comerciald a emitentului unui instrument financiar, avind in vedere in special:
— situatia financiard a emitentului sau a eventualilor garanti; sau
— transparenta situatiei comerciale a emitentului sau a garantului;
() 1intrebarea dacd informatiile referitoare la un instrument financiar furnizate fie de producitor, fie de distribuitori
sunt insuficiente sau nefiabile, astfel incat participantii la piatd cdrora le este destinat instrumentul nu sunt in
mdsurd sa isi formeze o pdrere in cunostintd de cauzd, tinind seama de natura si tipul instrumentului financiar;

(m) intrebarea dacd instrumentul, activitatea sau practica financiard prezintd un risc ridicat pentru performanta tranzac-
tiilor incheiate de participantii sau de investitorii de pe piata relevanta;

(n) intrebarea dacd activitatea sau practica financiard ar compromite in mod semnificativ integritatea procesului de
formare a preturilor pe piata avutd in vedere, astfel incat pretul sau valoarea instrumentului financiar nu ar mai fi
determinatd in conformitate cu fortele legitime de cerere si ofertd ale pietei sau participantii la piatd nu s-ar mai
putea baza pe preturile practicate pe aceastd piatd sau pe volumele de tranzactionare pentru a lua decizii in ceea ce
priveste investitiile;

(o) 1intrebarea dacd, avand in vedere caracteristicile unui instrument financiar, acesta riscd in mod special si fie folosit in
scopul infractiunilor financiare si, mai precis, dacd aceste caracteristici ar putea eventual incuraja utilizarea instru-
mentului financiar pentru:

— orice fraude sau ingeldciuni;

— o conduitd necorespunzitoare pe o piatd financiard sau utilizarea necorespunzdtoare a informatiilor referitoare
la o piatd financiard;

— manipularea produselor provenite din savarsirea de infractiuni;
— finantarea terorismului; sau

— facilitarea spalarii banilor;
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(p) intrebarea dacd activitatea sau practica financiard prezintd un risc deosebit de ridicat pentru rezilienta sau
functionarea ordonati a pietelor si a infrastructurilor acestora;

(q) intrebarea dacd un instrument, o activitate sau o practicd financiard ar putea conduce la o disparitate semnificativd
si artificiald intre preturile unui instrument financiar derivat si cele de pe piata-suport;

(r) intrebarea dacd instrumentul, activitatea sau practica financiard prezintd un risc ridicat de perturbare a institutiilor
financiare considerate importante pentru sistemul financiar al Uniunii;

(s) relevanta distribuirii instrumentului financiar ca sursd de finantare pentru emitent;

(t) 1Intrebarea dacd un instrument, o activitate sau o practicd financiard prezintd riscuri deosebite pentru infrastructura
pietei sau infrastructura sistemelor de plati, inclusiv a sistemelor de tranzactionare, de compensare si de decontare;
sau

(u) 1intrebarea dacd un instrument, o activitate sau o practicd financiard poate pune in pericol increderea investitorilor
in sistemul financiar.

Articolul 20

Criteriile si factorii care trebuie luati in considerare in sensul competentelor EBA de a interveni
temporar asupra produselor

[Articolul 41 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 41 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, EBA evalueazd pertinenta
tuturor factorilor si criteriilor de la alineatul (2) si ia in considerare toti factorii si criteriile cu relevantd, pentru
a determina dacd marketingul, distributia sau vanzarea anumitor depozite structurate, a unor depozite structurate cu
anumite caracteristici specifice sau a unui anumit tip de activitate sau practicd financiard genereazd o preocupare semnifi-
cativd legatd de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa functiondrii ordonate si a integritdtii pietelor
financiare ori la adresa stabilititii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti din acesta.

In sensul primului paragraf, EBA poate determina, pe baza unuia sau mai multora dintre acesti factori si criterii,
existenta unei preocupdri semnificative legate de protectia investitorilor sau a unei amenintiri la adresa functiondrii
ordonate si a integritdtii pietelor financiare ori la adresa stabilitdtii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei pari
din acesta.

(2)  Factorii si criteriile pe care EBA trebuie sd le evalueze pentru a determina dacd existd o preocupare semnificativa
legatd de protectia investitorilor sau 0 amenintare la adresa functiondrii ordonate si a integrititii pietelor financiare ori la
adresa stabilitatii intregului sistem financiar din Uniune sau a unei parti din acesta sunt urmatorii:

(a) gradul de complexitate a unui depozit structurat sau a tipului de activitate sau practicd financiard in ceea ce priveste
tipul de clienti, astfel cum sunt evaluati in conformitate cu litera (c), care sunt implicati in activitatea financiard sau
in practica financiard, avind in vedere in special:

— tipul de active-suport sau de referintd si gradul de transparentd a activelor-suport sau de referinti;

— gradul de transparentd a costurilor si a tarifelor aferente depozitului structurat, activitdtii financiare sau practicii
financiare si mai ales lipsa de transparentd care rezultd din nivelurile multiple de costuri si tarife;

— complexitatea calculdrii performantelor, tindnd seama in special de intrebarea daci randamentul depinde de
performanta unuia sau mai multor active-suport sau de referintd care sunt, la randul lor, influentate de alti
factori sau dacd randamentul depinde nu numai de valorile activelor-suport sau de referintd la data initiald si la
data scadentei sau la data plitii dobanzilor, ci si de valorile inregistrate pe durata de viatd a produsului;

— natura §i amploarea oricdror riscuri;

— eventuala grupare a depozitului structurat sau a serviciului cu alte produse sau servicii; sau

— complexitatea oricdror clauze si conditii;

(b) amploarea posibilelor consecinte negative, avand in vedere in special:

— valoarea notionald a unei emisiuni de depozite structurate;

— numirul clientilor, al investitorilor sau al participantilor la piatd implicati;
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— ponderea relativd a produsului in portofoliile investitorilor;

— probabilitatea, amploarea si natura oriciror prejudicii, inclusiv valoarea pierderii care ar putea fi suferitd;
— durata anticipatd a consecintelor negative;

— volumul emisiunii;

— numdrul de institutii implicate;

— cregterea pietei sau a vanzdrilor;

— suma medie investitd de fiecare client in depozitul structurat; sau

— nivelul de acoperire stabilit in Directiva 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului (!);

(¢) tipul de clienti implicati intr-o activitate financiard sau intr-o practicd financiard ori de clienti cdrora depozitul
structurat le este propus sau vandut, avand in vedere in special:

— categoria in care se incadreazd clientul — client de retail, client profesional sau contraparte eligibild;

— competentele si abilitatile clientilor, inclusiv nivelul de educatie si experienta cu produse financiare sau practici
de véanzare similare;

— situatia economicd a clientilor, inclusiv venitul si averea;

— principalele obiective financiare ale clientilor, inclusiv economiile pentru pensii si finantarea pentru achizi-
tionarea unei locuinte;

— 1intrebarea dacd produsul sau serviciul este vAndut unor clienti din afara pietei-tintd avute in vedere sau dacid
piata-tintd nu a fost identificatd in mod corespunzitor; sau

— criteriile de eligibilitate pentru a beneficia de o schemi de garantare a depozitelor;

(d) gradul de transparentd a depozitului structurat sau a tipului de activitate sau practicd financiard, avind in vedere in
special:

— tipul si transparenta titlului-suport;
— orice costuri si tarife ascunse;

— utilizarea unor tehnici de atragere a atentiei clientilor care nu reflectd neaparat caracterul adecvat sau calitatea
generald a produsului sau a serviciului;

— tipul si transparenta riscurilor;

— utilizarea unor denumiri ale produselor, a unor termeni sau a altor informatii care induc in eroare, implicind
existenta unor caracteristici ale produselor pe care acestea nu le au de fapt; sau

— intrebarea dacd se dezviluie identitatea depozitarilor care ar putea fi responsabili de depozitele clientilor;

() caracteristicile sau componentele specifice ale depozitului structurat sau ale activititii ori practicii financiare,
inclusiv orice efect de levier incorporat, avind in vedere in special:

— efectul de levier inerent produsului;
— efectul de levier datorat finantarii; sau
— faptul c3 valoarea oricirui titlu-suport nu mai este disponibild sau fiabil3;

(f) existenta unei disparitdti si gradul de disparitate dintre randamentul sau profitul preconizat pentru investitori si
riscul de pierdere aferent depozitului structurat sau activitatii ori practicii financiare, avand in vedere in special:

— costurile aferente structurdrii unui astfel de depozit structurat, activitate sau practici si alte costuri;
— disparitatea in ceea ce priveste riscul emitentului retinut de citre emitent; sau

— profilul de risc/randament;

() Directiva 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie 2014 privind schemele de garantare a depozitelor (JO L
173,12.6.2014, p. 149).
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() facilitatea cu care investitorii se pot retrage dintr-un depozit structurat si costurile aferente pentru acestia, avind in
vedere in special:

— faptul cd retragerea anticipatd nu este permisa; sau
— orice alte bariere la iesire;

(h) stabilirea pretului si costurile conexe ale depozitului structurat sau ale activitdtii ori practicii financiare, avand in
vedere in special:

— utilizarea unor tarife ascunse sau secundare; sau
— practicarea unor tarife care nu reflectd nivelul serviciilor furnizate;

(i) gradul de inovare a unui depozit structurat, a unei activititi financiare sau a unei practici financiare, avand in vedere
in special:

— gradul de inovare legat de structura depozitului structurat, a activitdtii financiare sau a practicii financiare,
inclusiv incorporarea instrumentelor financiare derivate si declansarea tranzactiilor;

— gradul de inovare legat de modelul de distributie sau de lungimea lantului de intermediere;

— gradul de difuzare a inovdrii, inclusiv intrebarea dacd un depozit structurat, o activitate financiard sau o practicd
financiard este inovatoare pentru anumite categorii de clienti;

— inovarea care implicd un efect de levier;

— lipsa de transparentd a titlului-suport; sau

— experienta anterioard de pe piatd in ceea ce priveste depozite structurate sau practici de vanzare similare;
() practicile de vanzare asociate depozitului structurat, avand in vedere in special:

— canalele de comunicare si de distributie utilizate;

— informatiile, marketingul sau alte materiale promotionale asociate investitiei;

— scopurile prezumate ale investitiei; sau

— intrebarea dacd decizia de a cumpdra este secundard sau tertiard, ca urmare a unei achizitii anterioare;
(k) situatia financiard si comerciald a emitentului unui depozit structurat, avand in vedere in special:

— situatia financiard a emitentului sau a eventualilor garanti; sau

— transparenta situatiei comerciale a emitentului sau a garantului;

() intrebarea dacd informatiile referitoare la un depozit structurat furnizate fie de producitor, fie de distribuitori sunt
insuficiente sau nefiabile, astfel incat participantii la piatd cdrora le este destinat depozitul nu sunt in masurd si isi
formeze o pirere in cunostintd de cauzd, {indnd seama de natura si tipul depozitului structurat;

(m) intrebarea dacd depozitul structurat, activitatea financiard sau practica financiard prezintd un risc ridicat pentru
performanta tranzactiilor incheiate de participantii sau de investitorii de pe piata relevant3;

(n) 1intrebarea dacd, din cauza depozitului structurat, a activitdtii financiare sau a practicii financiare, economia Uniunii
ar deveni vulnerabild la riscuri;

(o) 1intrebarea dacd, avand in vedere caracteristicile unui depozit structurat, acesta riscd in mod special sd fie folosit in
scopul infractiunilor financiare §i, in special, dacd aceste caracteristici ar putea eventual incuraja utilizarea
depozitelor structurate pentru:

— orice fraude sau ingeldciuni;

— o conduitd necorespunzitoare pe o piatd financiard sau utilizarea necorespunzdtoare a informatiilor referitoare
la o piatd financiarg;

— manipularea produselor provenite din sivarsirea de infractiuni;
— finantarea terorismului; sau
— facilitarea spaldrii banilor;

(p) intrebarea dacd activitatea sau practica financiard prezintd un risc deosebit de ridicat pentru rezilienta sau
functionarea ordonati a pietelor si a infrastructurilor acestora;

(q) 1Intrebarea dacd un depozit structurat, o activitate financiard sau o practicd financiard ar putea conduce la
o disparitate semnificativa si artificiald intre preturile unui instrument financiar derivat si cele de pe piata-suport;
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(r) 1intrebarea daci depozitul structurat, activitatea financiari sau practica financiari prezintd un risc ridicat de
perturbare a institutiilor financiare considerate importante pentru sistemul financiar al Uniunii, tinind seama in
special de strategia de acoperire impotriva riscurilor adoptatd de institutiile financiare in ceea ce priveste emiterea de
depozite structurate, inclusiv de evaluarea incorectd a garantiei de capital la scadentd sau de riscurile reputationale la
adresa institutiilor financiare pe care le prezintd depozitul garantat, practica sau activitatea financiard respectiva;

(s) relevanta distributiei depozitului structurat ca sursd de finantare pentru institutiile financiare;

(t) 1intrebarea daci un depozit structurat, o practicd financiard sau o activitate financiard prezintd riscuri deosebite
pentru infrastructura pietei sau pentru infrastructura sistemelor de pliti; sau

(u) 1intrebarea dacd un depozit structurat, o practicd financiard sau o activitate financiard ar putea pune in pericol
increderea investitorilor in sistemul financiar.

Articolul 21

Criteriile si factorii care trebuie luati in considerare de citre autorititile competente in sensul
competentelor de interventie asupra produselor

[Articolul 42 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1)  In sensul articolului 42 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, autorititile competente
evalueazd pertinenta tuturor factorilor si criteriilor de la alineatul (2) si iau in considerare toti factorii si criteriile cu
relevantd, pentru a determina dacd marketingul, distributia sau vanzarea anumitor instrumente financiare sau depozite
structurate ori a unor instrumente financiare sau depozite structurate cu anumite caracteristici specifice sau dacd un
anumit tip de activitate sau practicd financiard genereazd o preocupare semnificativd legatd de protectia investitorilor sau
o amenintare la adresa functiondrii ordonate i a integritdtii pietelor financiare sau a pietelor de marfuri ori la adresa
stabilitdtii intregului sistem financiar din cel putin un stat membru sau a unei parti din acesta.

In sensul primului paragraf, autorititile competente pot determina, pe baza unuia sau mai multora dintre acesti factori si
criterii, existenta unei preocupdri semnificative legate de protectia investitorilor sau a unei amenintiri la adresa
functiondrii ordonate si a integritatii pietelor financiare sau a pietelor de marfuri ori la adresa stabilititii intregului sistem
financiar din cel putin un stat membru sau a unei parti din acesta.

(2)  Factorii si criteriile pe care autoritdtile competente trebuie si le evalueze pentru a determina dacid existd
o preocupare semnificativd legatd de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa functiondrii ordonate si
a integritdtii pietelor financiare sau a pietelor de marfuri ori la adresa stabilittii intregului sistem financiar din cel putin
un stat membru sau a unei parti din acesta includ urmdtoarele elemente:

(@) gradul de complexitate a instrumentului financiar sau a tipului de activitate sau practicd financiard in ceea ce
priveste tipul de clienti, astfel cum sunt evaluati in conformitate cu litera (c), care sunt implicati in activitatea
financiard sau in practica financiard sau cdrora instrumentul financiar sau depozitul structurat le este propus sau
vandut, avand in vedere in special:

— tipul de active-suport sau de referinti si gradul de transparentd a activelor-suport sau de referinti;

— gradul de transparentd a costurilor si a tarifelor aferente instrumentului financiar, depozitului structurat,
activititii financiare sau practicii financiare si mai ales lipsa de transparentd care rezultd din nivelurile multiple
de costuri si tarife;

— complexitatea calculdrii performantelor, tinind seama de intrebarea dacd randamentul depinde de performanta
unuia sau mai multor active-suport sau de referintd care sunt, la randul lor, influentate de alti factori sau dacd

randamentul depinde nu numai de valorile activelor-suport sau de referintd la data initiald si la data scadentei, ci
si de valorile inregistrate pe durata de viatd a produsului;

— natura si amploarea oriciror riscuri;
— eventuala grupare a produsului sau a serviciului cu alte produse sau servicii;
— complexitatea oricdror clauze si conditii;
(b) amploarea posibilelor consecinte negative, avand in vedere in special:
— valoarea notionald a instrumentului financiar sau a unei emisiuni de depozite structurate;
— numdrul clientilor, al investitorilor sau al participantilor la piatd implicati;

— ponderea relativd a produsului in portofoliile investitorilor;
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— probabilitatea, amploarea si natura oricdror prejudicii, inclusiv valoarea pierderii care ar putea fi suferit3;
— durata anticipatd a consecintelor negative;

— volumul emisiunii;

— numdrul de intermediari implicati;

— cresterea pietei sau a vanzarilor;

— suma medie investitd de fiecare client in instrumentul financiar sau in depozitul structurat; sau

— nivelul de acoperire stabilit in Directiva 2014/49/UE, in cazul depozitelor structurate;

(c) tipul de clienti implicati intr-o activitate financiard sau intr-o practicd financiard ori de clienti cdrora instrumentul
financiar sau depozitul structurat le este propus sau vindut, avand in vedere in special:

— categoria in care se incadreazd clientul — client de retail, client profesional sau contraparte eligibild;

— competentele si abilititile clientilor, inclusiv nivelul de educatie, experienta cu instrumente financiare, depozite
structurate sau practici de vanzare similare;

— situatia economici a clientilor, inclusiv venitul si averea acestora;

— principalele obiective financiare ale clientilor, inclusiv economiile pentru pensii si finantarea pentru achizi-
tionarea unei locuinte;

— intrebarea dacd produsul sau serviciul este vandut unor clienti din afara pietei-tintd avute in vedere sau daca
piata-tintd a fost sau nu identificatd in mod corespunzitor; sau

— criteriile de eligibilitate pentru a beneficia de o schemd de garantare a depozitelor, in cazul depozitelor
structurate;

(d) gradul de transparentd a instrumentului financiar, a depozitului structurat sau a tipului de activitate sau practicd
financiard, avand in vedere in special:

— tipul i transparenta titlului-suport;
— orice costuri si tarife ascunse;

— utilizarea unor tehnici de atragere a atentiei clientilor care nu reflectd neaparat caracterul adecvat sau calitatea
generald a produsului, a activititii financiare sau a practicii financiare respective;

— natura riscurilor §i transparenta riscurilor;

— utilizarea unor denumiri ale produselor, a unor termeni sau a altor informatii care induc in eroare prin faptul c3
implicd un nivel mai ridicat de securitate sau de randament decat cel care este posibil sau probabil in mod real
sau care implicd existenta unor caracteristici ale produselor pe care acestea nu le au de fapt; sau

— in cazul depozitelor structurate, intrebarea dacd se dezviluie identitatea depozitarilor care ar putea fi
responsabili de depozitele clientilor;

(e) caracteristicile sau componentele specifice ale depozitului structurat, ale instrumentului financiar, ale activititii
financiare sau ale practicii financiare, inclusiv orice efect de levier incorporat, avind in vedere in special:

— efectul de levier inerent produsului;

— efectul de levier datorat finantarii;

— caracteristicile operatiunilor de finantare prin titluri; sau

— faptul cd valoarea oricdrui titlu-suport nu mai este disponibild sau fiabil3;

(f) existenta unei disparititi si gradul de disparitate dintre randamentul sau profitul preconizat pentru investitori si
riscul de pierdere aferent instrumentului financiar, depozitului structurat, activitdtii financiare sau practicii
financiare, avind in vedere in special:

— costurile aferente structurdrii unui astfel de instrument financiar, depozit structurat, activitate financiard sau
practicd financiard si alte costuri;

— disparitatea in ceea ce priveste riscul emitentului retinut de cdtre emitent; sau

— profilul de risc/randament;
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(g) facilitatea cu care investitorii pot vinde instrumentul financiar in cauzd sau cu care pot trece la un alt instrument
financiar ori cu care se pot retrage dintr-un depozit structurat si costul aferent pentru acestia, avand in vedere in
special urmatoarele elemente, care depind de natura produsului (instrument financiar sau depozit structurat):

— marja de licitatie;

— frecventa disponibilititii tranzactionarii;

— volumul emisiunilor si dimensiunea pietei secundare;

— prezenta sau absenta furnizorilor de lichidititi sau a formatorilor de piete secundare;
— caracteristicile sistemului de tranzactionare; sau

— orice alte barierele la iesire sau faptul cd retragerea anticipatd nu este permisd;

(h) stabilirea pretului si costurile conexe ale depozitului structurat, instrumentului, activitdtii sau practicii financiare,
avand in vedere in special:

— utilizarea unor tarife ascunse sau secundare; sau
— practicarea unor tarife care nu reflectd nivelul serviciilor furnizate;

(i) gradul de inovare a unui instrument financiar, a unui depozit structurat, a unei activititi financiare sau a unei
practici financiare, avind in vedere in special:

— gradul de inovare legat de structura instrumentului financiar, a depozitului structurat, a activitatii financiare sau
a practicii financiare, inclusiv incorporarea instrumentelor financiare derivate si declansarea tranzactiilor;

— gradul de inovare legat de modelul de distributie sau de lungimea lantului de intermediere;

— gradul de difuzare a inovdrii, inclusiv intrebarea dacd instrumentul financiar, depozitul structurat, activitatea
financiard sau practica financiard este inovatoare pentru anumite categorii de clienti;

— inovarea care implicd un efect de levier;
— lipsa de transparentd a titlului-suport; sau

— experienta anterioard de pe piatd in ceea ce priveste instrumente financiare, depozite structurate sau practici de
vanzare similare;

() practicile de vanzare asociate instrumentului financiar sau depozitului structurat, avand in vedere in special:
— canalele de comunicare si de distributie utilizate;
— informatiile, marketingul sau alte materiale promotionale asociate investitiei;
— scopurile prezumate ale investitiei; sau
— intrebarea dacd decizia de a cumpdra este o decizie secundard sau tertiard, ca urmare a unei achizitii anterioare;

(k) situatia financiard si comerciald a emitentului unui instrument financiar sau al unui depozit structurat, avand in
vedere in special:

— situatia financiard a emitentului sau a eventualilor garanti; sau
— transparenta situatiei comerciale a emitentului sau a garantului;

() intrebarea dacd informatiile referitoare la un instrument financiar sau depozit structurat furnizate fie de producitor,
fie de distribuitori sunt insuficiente sau nefiabile, astfel incat participantii la piatd cirora le este destinat
instrumentul sau depozitul nu sunt in misurd s isi formeze o pirere in cunostintd de cauzd, tinind seama de
natura si tipul instrumentului financiar sau ale depozitului structurat;

(m) intrebarea dacid instrumentul, depozitul structurat, activitatea financiari sau practica financiari prezinti un risc
ridicat pentru performanta tranzactiilor incheiate de participantii sau de investitorii de pe piata relevantd;

(n) intrebarea dacd activitatea sau practica financiard ar compromite in mod semnificativ integritatea procesului de
formare a preturilor pe piata avutd in vedere, astfel incat pretul sau valoarea instrumentului financiar sau
a depozitului structurat nu ar mai fi determinatd in conformitate cu fortele legitime de cerere si ofertd ale pietei sau
participantii la piatd nu s-ar mai putea baza pe preturile practicate pe aceastd piatd sau pe volumele de tranzac-
tionare pentru a lua decizii In ceea ce priveste investitiile;

(o) 1intrebarea dacd, din cauza instrumentului financiar, a depozitului structurat, a activititii sau a practicii financiare,
economia nationald ar deveni vulnerabild la riscuri;
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(p) Intrebarea dacd, avind in vedere caracteristicile unui instrument financiar sau ale unui depozit structurat, acesta
riscd in mod special si fie folosit in scopul infractiunilor financiare si, in special, dacd aceste caracteristici ar putea
eventual incuraja utilizarea instrumentului financiar sau a fondului structurat pentru:

— orice fraude sau ingeldciuni;

— o conduitd necorespunzdtoare pe o piatd financiard sau utilizarea necorespunzitoare a informatiilor referitoare
la o piatd financiar3;

— manipularea produselor provenite din savarsirea de infractiuni;
— finantarea terorismului; sau
— facilitarea spaldrii banilor;

(q) Intrebarea daci o activitate sau practicd financiard prezintd un risc deosebit de ridicat pentru rezilienta sau
functionarea ordonati a pietelor si a infrastructurilor acestora;

(r) 1intrebarea dacd un instrument financiar, un depozit structurat, o activitate financiard sau o practicd financiard ar
putea conduce la o disparitate semnificativa si artificiald intre preturile unui instrument financiar derivat si cele de
pe piata-suport;

(s) 1Intrebarea dacd instrumentul financiar, depozitul structurat, activitatea financiard sau practica financiard prezintd un
risc ridicat de perturbare a institutiilor financiare considerate importante pentru sistemul financiar al statului
membru de care apartine autoritatea competentd relevantd, tindnd seama in special de strategia de acoperire
impotriva riscurilor adoptatd de institutiile financiare in ceea ce priveste emiterea de depozite structurate, inclusiv
de evaluarea incorectd a garantiei de capital la scadentd sau de riscurile reputationale la adresa institutiilor financiare
pe care le prezintd depozitul garantat, practica financiard sau activitatea financiard respectiva;

(t) relevanta distribuirii instrumentului financiar sau a depozitului structurat ca sursd de finantare pentru emitent sau
pentru institutiile financiare;

(u) intrebarea daci un instrument financiar, un depozit garantat, o activitate financiard sau o practicd financiard
prezintd riscuri deosebite pentru infrastructura pietei sau infrastructura sistemelor de plati, inclusiv a sistemelor de
tranzactionare, de compensare si de decontare; sau

(v) Intrebarea dacd un instrument financiar, un depozit structurat, o activitate financiard sau o practicd financiard ar
pune in pericol increderea investitorilor in sistemul financiar.

SECTIUNEA 2

Competentele privind administrarea pozitiilor
Articolul 22
Competentele ESMA privind administrarea pozitiilor
[Articolul 45 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014]

(1) In sensul articolului 45 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, criteriile si factorii care
determind existenta unei amenintiri la adresa functiondrii ordonate si a integrititii pietelor financiare — inclusiv in ceea
ce priveste pietele derivate pe madrfuri conform obiectivelor enumerate la articolul 57 alineatul (1) din Directiva
2014/65|UE si modalitatile de livrare a marfurilor fizice — sau la adresa stabilitdtii intregului sistem financiar din Uniune
ori a unei parti din acesta sunt urmatorii:

(a) existenta unor probleme grave de naturd financiard, monetard sau bugetard care ar putea duce la instabilitatea
financiard a unui stat membru sau a unei institutii financiare considerate importantd pentru sistemul financiar
global, inclusiv institutii de credit, societdti de asigurare, furnizori de infrastructuri de piatd si societdti de
administrare a activelor care isi desfisoard activitatea in cadrul Uniunii, in cazul in care aceste probleme ar putea
ameninta functionarea ordonatd si integritatea pietelor financiare sau stabilitatea sistemului financiar din Uniune;

(b) o actiune de rating sau intrarea in stare de nerambursare a unui stat membru, a unei institutii de credit sau a unei
alte institutii financiare considerate importantd pentru sistemul financiar global (cum e cazul societitilor de
asigurare, al furnizorilor de infrastructuri de piatd si al societdtilor de administrare a activelor care isi desfisoard
activitatea in cadrul Uniunii) care genereaza sau este susceptibild in mod rezonabil sd genereze incertitudini serioase
cu privire la solvabilitatea acestora;

(c) existenta unor presiuni considerabile de vanzare sau o volatilitate neobisnuitd care cauzeazd o spirald descendentd
a oricdrui instrument financiar legat de orice institutie de credit sau de orice alte institutii financiare considerate
importante pentru sistemul financiar global (cum e cazul societdtilor de asigurare, al furnizorilor de infrastructuri de
piatd si al societdtilor de administrare a activelor care isi desfisoard activitatea in cadrul Uniunii, precum si al
emitentilor suverani);
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(d) orice pagube cauzate structurilor fizice ale unor emitenti financiari importanti, ale infrastructurilor pietei, ale
sistemelor de compensare si decontare sau ale autorititilor competente care pot afecta semnificativ pietele, in special
atunci cand aceste pagube rezultd in urma unor catastrofe naturale sau atacuri teroriste;

() o perturbare a unui sistem de plati sau a unui proces de decontare, in special in cazul in care aceasta este legatd de
operatiuni interbancare, care cauzeazd sau pot cauza neefectuarea plitilor sau ale decontirilor sau intarzieri semnifi-
cative ale acestora in cadrul sistemelor de platd ale Uniunii, mai ales dacd acestea pot duce la propagarea unei crize
financiare sau economice citre o institutie de credit sau citre alte institutii financiare considerate importante pentru
sistemul financiar global (cum este cazul societdtilor de asigurare, al furnizorilor de infrastructuri de piatd si al
societdtilor de administrare a activelor) ori citre un stat membru;

(f) o scidere semnificativd §i bruscd a ofertei pentru o marfi sau o crestere semnificativd §i bruscd a cererii pentru
o marfi care ar perturba echilibrul dintre cerere si oferts;

(g) o pozitie importantd pe o anumitd marfd detinutd de o persoand sau de mai multe persoane care actioneazd in mod
concertat, in unul sau mai multe locuri de tranzactionare, prin intermediul unuia sau al mai multor membri ai
pietei;

(h) incapacitatea unui loc de tranzactionare de a-si exercita competentele de administrare a pozitiilor ca urmare a unui
incident legat de continuitatea activitatii.

(2) In sensul articolului 45 alineatul (1) litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, criteriile si factorii care
determind reducerea adecvati a unei pozitii sau expuneri sunt urmatorii:

(a) natura detindtorului pozitiei (inclusiv producitori, consumatori sau institutii financiare);

(b) scadenta instrumentului financiar;

¢) dimensiunea pozitiei in raport cu dimensiunea pietei relevante a instrumentelor financiare derivate pe marfuri;
d) dimensiunea pozitiei in raport cu dimensiunea pietei marfii-suport;

e) directia pozitiei (scurte sau lungi) si coeficientul delta sau intervalele delta;

f) scopul porzitiei, in special intrebarea dacd pozitia are drept scop acoperirea impotriva riscurilor sau dacd este
detinutd pentru expunerea financiard;

(g) experienta acumulatd de detindtorul pozitiei in ceea ce priveste detinerea de pozitii de o anumitd dimensiune sau in
ceea ce priveste livrarea sau primirea unei anumite marfi;

(h) celelalte pozitii detinute de persoana respectivd pe piata-suport sau pe acelasi instrument financiar derivat, dar cu
scadente diferite;

(i) lichiditatea pietei si impactul masurii asupra altor participanti la piata;
() metoda de livrare.

(3) In sensul articolului 45 alineatul (3) litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, criteriile care specificd
situatiile in care poate aparea riscul unui arbitraj de reglementare sunt urmdtoarele:

(a) intrebarea dacd acelasi contract este tranzactionat intr-un alt loc de tranzactionare sau pe o piatd extrabursier;

(b) intrebarea dacd un contract substantial echivalent este tranzactionat intr-un alt loc de tranzactionare/pe o altd piatd
extrabursierd (similar/d si interconectat/d, dar care nu a fost considerat/i ca parte a acelorasi pozitii deschise
fungibile);

(c) efectele deciziei asupra pietei marfii-suport;

(d) efectele deciziei asupra pietelor si participantilor care nu fac obiectul competentelor ESMA de administrare
a pozitiilor; si

(e) efectul probabil asupra functiondrii ordonate si integritatii pietelor in lipsa interventiei ESMA.

(4)  In sensul articolului 45 alineatul (2) litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, ESMA aplica criteriile si
factorii previzuti la alineatul (1) din prezentul articol tinind seama de rdspunsul la intrebarea daci misura avuti in
vedere rdspunde lipsei de actiuni din partea unei autoritdti competente sau unui risc suplimentar pe care autoritatea
competentd nu il poate contracara in mod corespunzitor, in conformitate cu articolul 69 alineatul (2) litera (j) sau litera
(o) din Directiva 2014/65/UE.

In sensul primului paragraf, se considerd ci o autoritate competentd nu a actionat in cazul in care, pe baza
competentelor care i-au fost conferite, aceasta dispune de suficiente competente de reglementare pentru a aborda pe
deplin amenintarea la momentul aparitiei acesteia fird a fi nevoie de asistentd din partea oricdrei alte autorititi
competente, insd nu ia mdsuri in acest sens.
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Se considerd cd o autoritate competentd nu poate si contracareze o amenintare in mod corespunzdtor in cazul in care
unul sau mai multi dintre factorii mentionati la articolul 45 alineatul (10) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014
survin in jurisdictia autoritdtii competente si in una sau mai multe alte jurisdictii.

CAPITOLUL VI

DISPOZITII FINALE
Articolul 23
Dispozitii tranzitorii

(1)  Prin derogare de la articolul 5 alineatul (1), de la data intririi in vigoare a prezentului regulament si pani la data
aplicdrii acestuia, autoritdtile competente efectueazd evaludri privind lichiditatea si publicd rezultatul evaludrilor
respective, imediat dupd finalizarea lor, in conformitate cu urmitorul calendar:

(@) in cazul in care data la care instrumentele financiare sunt tranzactionate pentru prima datd intr-un loc de tranzac-
tionare din Uniune este o datd care precede cu cel putin zece siptimani data de la care se aplicd Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, autorititile competente publicd rezultatul evaludrilor cel tirziu cu patru siptimani inainte de data de
la care se aplicd Regulamentul (UE) nr. 600/2014;

(b) in cazul in care data la care instrumentele financiare sunt tranzactionate pentru prima datd intr-un loc de tranzac-
tionare din Uniune este o datd cuprinsd in perioada care incepe cu zece sdptimani inainte de data de la care se aplicd
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si se incheie in ziua care precede data de la care se aplicd Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, autoritdtile competente publicd rezultatul evaludrilor cel tarziu la data de la care se aplicd
Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

(2)  Evaludrile mentionate la alineatul (1) se realizeazd dupd cum urmeaza:

(a) in cazul in care data la care instrumentele financiare sunt tranzactionate pentru prima datd intr-un loc de tranzac-
tionare din Uniune este o datd care precede cu cel putin 16 sdptimani data de la care se aplici Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, evaludrile se bazeazd pe datele disponibile pentru o perioadd de referintd de 40 de siptimani care
incepe cu 52 de siptimani inainte de data de la care se aplicd Regulamentul (UE) nr. 600/2014;

(b) in cazul in care data la care instrumentele financiare sunt tranzactionate pentru prima datd intr-un loc de tranzac-
tionare din Uniune este o datd cuprinsd in perioada care incepe cu 16 sdptimani inainte de data de la care se aplicd
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si se incheie cu 10 siptimani inainte de data de la care se aplici Regulamentul
(UE) nr. 600/2014, evaludrile se bazeazd pe datele disponibile pentru primele patru siptimani in care este tranzac-
tionat instrumentul financiar;

(¢) in cazul in care data la care instrumentele financiare sunt tranzactionate pentru prima datd intr-un loc de tranzac-
tionare din Uniune este o datd cuprinsi in perioada care incepe cu zece sdptimani inainte de data de la care se aplicd
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si se incheie in ziua care precede data de la care se aplicd Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, evaludrile se bazeazd pe tranzactiile anterioare cu instrumentele financiare respective sau cu alte
instrumente financiare considerate a avea caracteristici similare.

(3)  Autoritdtile competente, operatorii de piatd si firmele de investitii, inclusiv firmele de investitii care exploateazd un
loc de tranzactionare, utilizeazi informatiile publicate in conformitate cu alineatul (1) in sensul articolului 2 alineatul (1)
punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 inainte de data de 1 aprilie a anului care urmeaza datei de la
care se aplicd regulamentul mentionat.

(4)  In timpul perioadei mentionate la alineatul (3), autorititile competente se asigurd, in ceea ce priveste instrumentele
financiare mentionate la alineatul (2) literele (b) si (c):

(a) cd informatiile publicate in conformitate cu alineatul (1) sunt in continuare adecvate in sensul articolului 2 alineatul
(1) punctul 17 litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014;

(b) cd informatiile publicate in conformitate cu alineatul (1) sunt actualizate pe baza unei perioade de tranzactionare
mai lungi si pe baza unui istoric al tranzactiilor mai cuprinzitor, dacd este cazul.
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Articolul 24

Intrare in vigoare

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

Se aplicd de la 3 ianuarie 2018.

Cu toate acestea, articolul 23 se aplicd de la data intririi in vigoare a prezentului regulament.

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

Adoptat la Bruxelles, 18 mai 2016.

Pentru Comisie
Presedintele
Jean-Claude JUNCKER
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ANEXA
Date care trebuie furnizate in scopul determindrii existentei unei piete lichide pentru actiuni,
certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursi si certificate
Tabelul 1
Tabel al simbolurilor
Simbol Tip de date Definitie

{ALPHANUM-n} Pani la n caractere alfanumerice Camp ce permite introducerea unui text liber

{ISIN} 12 caractere alfanumerice Codul ISIN, astfel cum este definit in ISO 6166

{MIC} 4 caractere alfanumerice Identificatorul pietei, astfel cum este definit in ISO

10383
{DATEFORMAT} Formatul datei ISO 8601 Data trebuie prezentatd in urmitorul format:

AAAA-LL-ZZ.

{DECIMAL-n/m}

Numdr zecimal de pand la n cifre in to-
tal, din care pand la m cifre pot fi cifre
fractionare

gative.

(minus);

Camp numeric atat pentru valori pozitive, ct si ne-

”

— separatorul zecimal este ,,.” (punct);

— 1in fata numerelor negative se pune semnul ,~”

— valorile sunt rotunjite si nu sunt trunchiate

Tabelul 2

Detalii ale datelor care trebuie furnizate in scopul determindrii existentei unei piete lichide pentru
actiuni, certificate de depozit, fonduri tranzactionate la bursi si certificate

# Camp

Detalii de raportat

Formatul si standardele de
raportare

1 | Cod de identificare
a instrumentului

Codul utilizat pentru a identifica instrumentul finan-
ciar

{ISIN}

2 | Denumirea completd
a instrumentului

Denumirea completd a instrumentului financiar

{ALPHANUM-350}

3 | Loc de tranzactionare

Daci este disponibil, codul MIC al locului de tranzac-
tionare; in caz contrar, codul MIC operational.

{MIC)

4 | Identificator MiFIR

Identificarea instrumentelor financiare de capitaluri
proprii
Actiuni, astfel cum sunt mentionate la articolul 4 ali-

neatul (1) punctul 44 litera (a) din Directiva
2014/65/UE;

Certificate de depozit, astfel cum sunt definite la ar-
ticolul 4 alineatul (1) punctul 45 din Directiva
2014/65|UE;

Fonduri tranzactionate la bursi, astfel cum sunt de-
finite la articolul 4 alineatul (1) punctul 46 din Direc-
tiva 2014/65/UE;

Certificate, astfel cum sunt definite la articolul 2 ali-
neatul (1) punctul 27 din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014.

Instrumente financiare de ca-
pitaluri proprii:

LSHRS” = actiuni

,ETFS” = fonduri tranzactio-
nate la burs3

,DPRS” = certificate de depo-
zit

LCRFT” = certificate
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Camp

Detalii de raportat

Formatul si standardele de
raportare

Ziua raportdrii

Data pentru care se furnizeazd datele

Datele trebuie si fie furnizate cel putin pentru urma-
toarele date:

— cazul 1: ziua corespunzitoare ,datei admiterii la
tranzactionare sau datei primei tranzactiondri”, in
conformitate cu articolul 5 alineatul (3) litera (a);

— cazul 2: ultima zi a perioadei de 4 sdptimani care
incepe la ,data admiterii la tranzactionare sau la
data primei tranzactiondri”, in conformitate cu ar-
ticolul 5 alineatul (3) litera (b) punctul (i);

— cazul 3: ultima zi de tranzactionare din fiecare an
calendaristic, in conformitate cu articolul 5 alinea-
tul (3) litera (b) punctul (ii);

— cazul 4: ziua in care o operatiune corporativi este
efectivd, in conformitate cu articolul 5 alineatul (3)
litera (b) punctul (iii).

Pentru cazul 1 trebuie furnizate estimdri pentru cam-
purile 6-12, dupi caz.

{DATEFORMAT}

Numadrul de
instrumente aflate in
circulatie

Pentru actiuni si certificate de depozit
Numdrul total al instrumentelor aflate in circulatie.
Pentru fonduri tranzactionate la bursd

Numdrul de unitdti emise in vederea tranzactiondrii.

{DECIMAL-18/5)

Detinerile care depasesc
5 % din totalul
drepturilor de vot

Exclusiv pentru actiuni

Numdrul total de actiuni care corespund detinerilor ce
depisesc 5 % din totalul drepturilor de vot ale emiten-
tului, cu exceptia cazului in care detinerile respective
sunt ale unui organism de plasament colectiv sau ale
unui fond de pensii.

Acest cdmp se completeazd numai atunci cind sunt
disponibile informatii efective.

{DECIMAL-18/5)

Pretul instrumentului

Exclusiv pentru actiuni si certificate de depozit
Pretul instrumentului la sfarsitul zilei de raportare.

Pretul trebuie si fie exprimat in euro.

{DECIMAL-18//13}

Volumul emisiunii

Exclusiv pentru certificate

Volumul emisiunii certificatului exprimat in euro.

{DECIMAL-18/5}

10

Numdrul de zile de
tranzactionare din
perioada vizatd

Numdrul total de zile de tranzactionare pentru care
sunt furnizate datele.

{DECIMAL-18/5}

11

Valoarea totald
a tranzactiilor

Valoarea totald a tranzactiilor din perioada vizati.

{DECIMAL-18/5}

12

Numdrul total de
tranzactii

Numdrul total de tranzactii in perioada vizata.

{(DECIMAL-18/5}
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