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II

(Acte fard caracter legislativ)

REGULAMENTE

REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2022/629 AL COMISIEI
din 12 ianuarie 2022

de modificare a standardelor tehnice de reglementare previzute in Regulamentul delegat (UE)

2017/583 in ceea ce priveste ajustarea pragurilor de lichiditate si a percentilei de tranzactionare

utilizate pentru determinarea mirimii specifice instrumentului aplicabile anumitor instrumente
financiare care nu sunt de capitaluri proprii

(Text cu relevantd 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 9 alineatul
(5) al treilea paragraf,

intrucat:

(1)  Regulamentul delegat (UE) 2017/583 al Comisiei (?) stabileste cerintele in materie de transparentd aplicabile
obligatiunilor, produselor financiare structurate, certificatelor de emisii si instrumentelor financiare derivate. Pentru
a asigura aplicarea fdrd impedimente a cerintelor respective, regulamentul delegat mentionat a introdus o aplicare
etapizatd anuald in cazul anumitor praguri de transparentd pe parcursul a patru ani, incepand din 2019. Etapizarea
respectiva permite extinderea treptatd a domeniului de aplicare al obligatiilor corespunzitoare privind transparenta.
Etapizarea se referd mai ales la criteriul ,numdrul mediu zilnic de tranzactii” utilizat pentru stabilirea obligatiunilor
pentru care existd o piatd lichidd si la percentilele de tranzactionare utilizate pentru determinarea marimii specifice
instrumentului care permite derogarea de la obligatiile privind transparenta pretranzactionare.

(2)  In abordarea etapizata respectiva, trecerea la urmatoarea etapd nu se efectueazi automat. Autoritatea Europeani pentru
Valori Mobiliare si Piete (ESMA) trebuie sd prezinte Comisiei evaluarea anuald a oportunitdii trecerii la urmitoarea etapa.
Evaluarea ESMA trebuie sa analizeze evolutia volumelor de tranzactionare pentru instrumentele financiare vizate in etapa
curentd si sd anticipeze impactul posibil pe care trecerea la urmétoarea etapa l-ar putea avea atat asupra lichiditatii
disponibile, cat si a participantilor la piatd. In cazul in care este oportun, ESMA trebuie sd prezinte, impreund cu raportul
sdu, un standard de reglementare revizuit, care sa ajusteze pragul la urmdtoarea etapd.

(3) La 22 iulie 2021, ESMA a prezentat Comisiei evaluarea sa si standardele de reglementare revizuite. ESMA
concluzioneazd ci intre 1,57 % si 2,58 % din obligatiunile tranzactionate in perioada cuprinsd intre primul si al
patrulea trimestru al anului 2020 au fost considerate lichide conform criteriilor aplicabile in etapa S2. Trecerea la
etapa S3 inseamnd o crestere de aproximativ 40 %.

() JOL173,12.6.2014, p. 84.

() 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 pietele instrumentelor financiare cu privire la standarde tehnice de reglementare
privind cerintele in materie de transparentd pentru locurile de tranzactionare si firmele de investitii, in ceea ce priveste obligatiunile,
produsele financiare structurate, certificatele de emisii si instrumentele financiare derivate (JO L 87, 31.3.2017, p. 229).



Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 13.4.2022

In ceea ce priveste mirimea specifica instrumentului, ESMA concluzioneaza ci trecerea de la etapa S2 la S3 va afecta
in principal tranzactionarea obligatiunilor suverane si a altor obligatiuni publice, deoarece pentru aceste instrumente
cresterea va fi cea mai mare. Totusi, aceste instrumente sunt tranzactionate, in general, la un pret care variaza intre 3
si 6 milioane EUR. Prin urmare, ESMA consider3 ci trecerea la etapa S3 ar mentine mirimea specifici instrumentului
pretranzactionare la un nivel suficient de scdzut pentru a proteja furnizorii de lichidititi de impactul asupra pietei
generat de ordinele mari, asigurdndu-se, in acelasi timp, cd obligatiunile mai lichide vor face obiectul cerintei in
materie de transparentd pretranzactionare.

Avand in vedere evaluarea efectuatd de ESMA si nivelul limitat de transparentd de pe pietele obligatiunilor, efectele
limitate asupra concurentei pe piatd si faptul ci pragul ar fi in continuare suficient de scizut pentru a proteja
furnizorii de lichiditate de impactul potential al ordinelor mari asupra pietei, este oportun sd se treacd la etapa S3
pentru obligatiunile pentru care exist o piatd lichida si pentru mirimea specificd instrumentului pentru obligatiuni.
Trecerea la etapa S3 ar trebui sd asigure un nivel de transparentd mai ridicat pe piata obligatiunilor, fird a avea un
impact negativ asupra lichiditatii.

Prin urmare, Regulamentul delegat (UE) 2017/583 ar trebui modificat in consecinta.
Prezentul regulament are la bazd proiectul de standarde tehnice de reglementare transmise Comisiei de citre ESMA.

ESMA a efectuat consultdri publice deschise cu privire la proiectul de standarde tehnice de reglementare pe care se
bazeazd prezentul regulament, a analizat costurile si beneficiile potentiale aferente si a solicitat opinia Grupului
partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si pietelor infiintat in conformitate cu articolul 37 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (),

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1

Modificdri aduse Regulamentului delegat (UE) 2017/583

Articolul 17 din Regulamentul delegat (UE) 2017/583 se modificd dupd cum urmeaza:

(@)

alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(1)  Pentru a stabili obligatiunile pentru care nu existd o piatd lichidd in sensul articolului 6 si in conformitate cu
metodologia prevdzutd la articolul 13 alineatul (1) litera (b), abordarea criteriului privind lichiditatea referitor la
,numdrul mediu zilnic de tranzactii” este adoptatd prin aplicarea ,numarului mediu zilnic de tranzactii” corespunztor
etapei S3 (7 tranzactii zilnice).”;

alineatul (3) se inlocuieste cu urmatorul text:

,(3)  Pentru a determina mdrimea specificd instrumentului financiar in sensul articolului 5 si in conformitate cu
metodologia previzutd la articolul 13 alineatul (2) litera (b) punctul (i), abordarea percentilei de tranzactionare care urmeaza
a fi aplicatd este utilizatd prin aplicarea percentilei de tranzactionare corespunzitoare etapei S3 (percentila 50).

Pentru a determina marimea specificd instrumentului financiar in sensul articolului 5 si in conformitate cu metodologia
prevazutd la articolul 13 alineatul (2) litera (b) punctele (ii)-(iv), abordarea percentilei de tranzactionare care urmeazi a
fi aplicata este utilizatd prin aplicarea percentilei de tranzactionare corespunzdtoare etapei S1 (percentila 30).”

Articolul 2

Intrare in vigoare

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

0)

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

Adoptat la Bruxelles, 12 ianuarie 2022.

Pentru Comisie
Presedinta
Ursula VON DER LEYEN
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