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EXPUNERE DE MOTIVE

CONTEXTUL PROPUNERII

Adoptata la inceputul anului 2003, Directiva 2003/6/CE privind abuzul de piata
(Market Abuse Directive - MAD) a introdus un cadru general privind combaterea
practicilor de utilizare abuziva a informatiilor privilegiate si de manipulare a pietei,
denumite Tmpreund ,,abuz de piatd“. Directiva are ca scop cresterea increderii
investitorilor si a integritatii pietei, impiedicand persoanele care detin informatii
privilegiate sd efectueze tranzactii cu instrumente financiare conexe si impiedicand
manipularea pietelor prin practici precum lansarea de informatii sau zvonuri false si
efectuarea unor tranzactii prin care preturile sunt fixate la nivele anormale.

Pentru a asigura punerea in aplicare a Directivei 2003/6/CE, statelor membre 1i se
solicita sa se asigure cd, in conformitate cu legislatia nationald, atunci cand nu se
respecta prevederile adoptate pentru punerea in aplicare a directivei, se pot lua
masurile administrative si se pot aplica sanctiunile administrative corespunzatoare
impotriva persoanelor responsabile. Aceastd dispozitie nu aduce atingere dreptului
statelor membre de a impune sanctiuni penale.

Conform recomandarilor din raportul grupului la nivel inalt pentru supraveghere
financiard in UE', ,un cadru prudential si de conduiti profesionald solid pentru
sectorul financiar trebuie sa se bazeze pe sisteme robuste de supraveghere si de
sanctiuni®. In acest scop, grupul considera ca autoritatile de control ar trebui si aiba
la dispozitie mijloace suficiente pentru a actiona si sd fie Tn masurd sa se bazeze pe
»sisteme de sanctiuni uniforme, robuste si disuasive impotriva tuturor infractiunilor
financiare, sanctiuni care ar trebui aplicate ferm*.

O aplicare efectivd necesita ca, in conformitate cu articolul 14 din Directiva
2003/6/CE, autoritatile competente sa dispuna de sanctiuni ,,efective, proportionale si
cu efect de descurajare”. In plus, o aplicare efectiva este conditionata si de resursele
autoritatilor competente, de competentele si de bunavointa de care dispun pentru a
detecta si a investiga abuzurile. Cu toate acestea, grupul la nivel inalt considera ca
,»hiciuna din aceste cerinte nu este functionala in prezent®, iar regimurile de sanctiuni
ale statelor membre sunt evaluate ca fiind n general slabe si neomogene.

In acest scop, Comisia a publicat o comunicare” privind regimurile de sanctiuni din
sectorul financiar. In comunicare se sustine ca sanctiunile penale, mai ales pedeapsa
cu Inchisoarea, sunt considerate in general purtatoare ale unui mesaj puternic
dezaprobator care ar putea Tmbunatatii caracterul disuasiv al sanctiunilor, cu conditia
ca acestea sd fie aplicate in mod corespunzator de sistemul de justitie penald. Cu
toate acestea, se poate ca sanctiunile penale sa nu fie potrivite pentru toate tipurile de
incélcari si in toate cazurile. Concluzia comunicérii mentioneaza o evaluare ce va fi
efectuatd de Comisie pentru a stabili daca si in ce domenii se dovedeste esentiala
introducerea de sanctiuni penale si elaborarea unor norme minime de definire a

Raportul grupului la nivel inalt pentru supraveghere financiara in UE, Bruxelles, 25.2.2009, p.23
Comisia Europeand, comunicarea ,, Consolidarea regimurilor de sanctiuni in sectorul serviciilor
financiare*, COM (2010) 716, 8 decembrie 2010.
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infractiunilor si a sanctiunilor penale, In vederea asigurdrii aplicarii efective a
legislatiei UE din domeniul serviciilor financiare.

Propunerea se bazeazda pe abordarea prezentatd 1n comunicarea din
20 septembrie 2011, intitulata ,,Catre o politici a UE 1n materie penala: asigurarea
punerii in aplicare eficace a politicilor UE prin intermediul dreptului penal’”. Ea
include si o evaluare, bazatd pe date concrete, a sistemelor nationale de aplicare
existente si a valorii addugate pe care o poate aduce un set de principii comune
minime la nivelul UE in domeniul dreptului penal, actionind in virtutea principiilor
necesitatii, proportionalitatii si subsidiaritatii.

In conformitate cu Programul de la Stockholm si cu concluziile Consiliului JAI din
22 aprilie 2010 referitoare la prevenirea crizelor economice si stimularea activitatii
economice’, Comisia Europeand a evaluat modul de aplicare a reglementirilor
nationale de punere in aplicare a MAD si a identificat o serie de probleme care au un
impact negativ asupra integritatii pietei si a protectiei investitorilor. Una dintre
problemele identificate in evaluarea impactului o reprezintd faptul ca sanctiunile
actuale de combatere a infractiunilor ce se incadreaza la abuzul de piata nu au efect,
nu sunt suficient de disuasive si au drept rezultat aplicarea ineficientd a Directivei. In
plus, existd diferente majore de la un stat membru la altul privind definirea
practicilor de utilizare abuziva a informatiilor privilegiate si de manipulare a pietei
care constituie infractiuni penale. De exemplu, cinci state membre nu dispun de
sanctiuni penale pentru divulgarea de informatii privilegiate de catre un detindtor
primar de informatii privilegiate, iar opt state membre nu dispun de astfel de
sanctiuni pentru detinitorii secundari de informatii privilegiate. In plus, exista un stat
membru care nu impune in prezent sanctiuni penale pentru utilizarea abuzivd a
informatiilor privilegiate de catre un detindtor primar de informatii privilegiate si
patru state membre care nu impun astfel de sanctiuni pentru manipularea pietei.
Deoarece abuzurile de piatd se pot infaptui si transfrontalier, aceste discrepante
slabesc piata interna si le permit autorilor abuzurilor de piatd sa deruleze astfel de
activitati in jurisdictiile care nu prevad sanctiuni penale pentru infractiuni de acest

tip.

Normele minime de reglementare a infractiunilor penale si a sanctiunilor penale
pentru abuzurile de piatd, care ar fi transpuse in legislatia penald nationala si aplicate
de sistemele de justitie penald ale statelor membre, pot contribui la asigurarea
eficacitatii acestei politici a Uniunii, exprimand o dezaprobare sociala de natura
diferitd din punct de vedere calitativ In comparatie cu sanctiunile administrative sau
cu mecanismele de compensare intemeiate pe dreptul civil. Condamnarile penale
pentru infractiuni de abuz de piata, care de obicei sunt mult dezbatute in mijloacele
de comunicare in masd, ajutd la sporirea caracterului descurajant, deoarece

COM (2011) 573 final.

in ,,Programul de la Stockholm - o Europa deschisa si sigurd in serviciul cetatenilor si pentru protectia
acestora“ din 2.12.2009, Consiliului European a subliniat necesitatea reglementarii pietelor financiare si
a prevenirii abuzurilor si a invitat statele membre si Comisia sa imbunatateasca masurile de detectare a
comportamentelor abuzive pe piatd si a deturnirilor de fonduri. In concluziile Consiliului JAI
referitoare la prevenirea crizelor economice si stimularea activitatii economice s-a evidentiat faptul ca
ar trebui sa se analizeze daca este posibil sau, dupa caz, daca este necesar, sa se armonizeze normele

penale in ceea ce priveste tratamentul aplicat manipularilor grave ale preturilor la bursa si alte situatii de

abuz pe pietele valorilor mobiliare. A se vedea documentele 8920/10 din 22.4.2010 si 7881/10 din
29.3.2010
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demonstreaza potentialilor infractori ca autoritatile aplica masuri reale care pot avea
drept rezultat pedeapsa cu inchisoarea, alte sanctiuni penale sau un cazier penal.
Existenta unor principiile comune minime in definirea infractiunilor penale pentru
majoritatea infractiunilor de abuz de piata ar simplifica cooperarea dintre autoritatile
de aplicare a legii din Uniune, mai ales daca se tine cont de faptul cd majoritatea
infractiunilor sunt comise transfrontalier.

Cu toate cd la nivelul Uniunii sunt in vigoare reglementari de prevenire si de
combatere a infractiunilor de abuz de piatd incd din 2003, experienta a aratat ca
sistemul actual nu a obtinut efectul dorit, acela de a contribui efectiv la protejarea
pietelor financiare. Alaturi de propunerea de Regulament (UE) nr.... al
Parlamentului European si al Consiliului privind utilizérile abuzive ale informatiilor
privilegiate si manipularile pietei, care incearcd la rdndul sau sd remedieze alte
probleme majore ale sistemului existent si prevede modalititi de intarire si de
asigurare a coerentei sanctiunilor administrative, prezenta propunere prevede
obligatia statelor membre de a formula principii minime de definire a celor mai grave
infractiuni de abuz de piata si a nivelurilor minime pentru sanctiunile penale aferente
acestora.

REZULTATELE CONSULTARILOR CU PARIILE INTERESATE SI ALE
EVALUARII IMPACTULUI

Prezenta initiativa este rezultatul consultarilor cu toti principalii factori interesati,
inclusiv autoritati publice (administratii si autorititi de reglementare a pietelor
valorilor mobiliare), emitenti, intermediari si investitori.

Ea tine cont de raportul publicat de Comitetul autoritatilor europene de reglementare
a pietelor valorilor mobiliare (CESR) privind masurile si sanctiunile administrative,
precum si sanctiunile penale existente in statele membre in temeiul directivei privind
abuzul de piati (MAD)’. Sunt luate, de asemenea, in calcul rezultatele consultarilor
lansate de Comisie in comunicarea sa privind consolidarea regimurilor de sanctiuni
din sectorul financiar.

In data de 12 noiembrie 2008, Comisia Europeani a organizat o conferintd publici
privind revizuirea sistemului de combatere a abuzului de pia‘géé. In 20 aprilie 2009,
Comisia Europeana a lansat un apel pentru furnizarea de informatii in vederea
revizuirii directivei privind abuzul de piatd. Serviciile Comisiei au primit 85 de
contributii. Contributiile care nu au caracter confidential se pot consulta pe site-ul
internet al Comisiei’.

In 28 iunie 2010, Comisia a lansat o consultare publica privind revizuirea directivei
care s-a incheiat in 23 iulie 2010%. Serviciile Comisiei au primit 96 de contributii.
Contributiile care nu au caracter confidential se pot consulta pe site-ul internet al
Comisiei’. O sintezi se regdseste in Anexa 2 din raportul de evaluare a impactului'®.

© ® 9 N W»n

CESR/08-099, februarie 2008.

A se vedea http://ec.europa.eu/internal _market/securities/abuse/12112008 conference en.htm.

A se vedea http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2009/market abuse en.htm

A se vedea http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2010/mad/consultation_paper.pdf
A se vedea http://ec.europa.eu/internal market/consultations/2010/mad_en.htm
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3.1.

3.2

In 2 iulie 2010, Comisia a organizat o altd conferintd publicd privind revizuirea
directivei'".

In conformitate cu politica pentru o mai buni reglementare, Comisia a efectuat o
evaluare a impactului alternativelor strategice. In cadrul acestor lucrari pregatitoare
au fost luate 1n considerare optiunile de politicd privind sanctiunile penale. Referitor
la acest subiect, in evaluarea impactului s-a concluzionat ca obligatia statelor
membre de a introduce sanctiuni penale pentru cele mai grave infractiuni de abuz de
piata este esentiala pentru a asigura aplicarea efectivd a politicii Uniunii privind
abuzul de piati. In combinatie cu optiunile de politici preferate dezbitute in
propunerea de Regulament (UE) nr. ... al Parlamentului European si al Consiliului
privind utilizarile abuzive ale informatiilor privilegiate si manipularile pietei, aceasta
cerintd va avea un impact pozitiv asupra increderii investitorilor si, mai mult, va
contribui la stabilitatea financiara a pietelor.

ELEMETE JURIDICE ALE PROPRUNERII

Temei juridic

Propunerea se intemeiaza pe articolul 82 alineatul (2) din TFUE.
Subsidiaritate si proportionalitate

Conform principiului subsidiaritétii [articolul 5 alineatul (3) din TUE], se vor lua
masuri la nivelul UE numai daca obiectivele stabilite nu pot fi indeplinite in mod
suficient de statele membre si, prin urmare, avand in vedere amploarea si efectele
preconizate ale masurilor propuse, obiectivele pot fi indeplinite mai bine la nivelul
UE.

Abuzul de piatd poate avea o dimensiune transfrontalierd si pericliteaza integritatea
pietelor financiare, care au un caracter tot mai integrat pe teritoriul Uniunii.
Abordarile divergente ale statelor membre privind impunerea de sanctiuni penale
pentru infractiunile de abuz de piatd creeazd o nisa pentru infractori, care deseori
profitd de un sistem de sanctiuni mai putin sever. Astfel, atat efectul disuasiv al
fiecarui regim national de sanctiuni, cat si eficacitatea aplicarii cadrului legislativ al
Uniunii privind abuzurile de piatd sunt diminuate. Un set de norme minime la nivelul
UE de stabilire a formelor de abuz de piata care constituie comportament infractional
contribuie la solutionarea acestei probleme.

In acest context, actiuneca UE pare adecvatd in ceea ce priveste principiul
subsidiaritatii.

Principiul proportionalitétii prevede ca fiecare interventie sa vizeze un obiectiv si sa
nu depdseascd ceea ce este necesar pentru indeplinirea sa. Procesul s-a ghidat dupa
acest principiu incepand cu identificarea si evaluarea optiunilor de politici alternative
si pana la elaborarea prezentei propuneri.

10

Raportul de  evaluare a  impactului  este  disponibil la  urmatoarea  adresa:

http://ec.europa.eu/internal _market/securities/abuse/index en.htm.
A se vedea Anexa 3 din raportul de evaluare a impactului pentru o sinteza a discutiilor.
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3.3.

3.3.1

3.3.2.

3.3.3.

3.3.4.

Explicarea detaliata a propunerii
Infractiuni penale

Articolul 3, coroborat cu articolul 2 din propunere, defineste infractiunile de abuz de
piatd care ar trebui considerate de statele membre drept infractiuni penale si prin
urmare ar trebui sa fie supuse unor sanctiuni penale.

Doud forme de comportament abuziv de piatd, mai precis utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate si manipularea pietei, ar trebui considerate infractiuni
penale, dacd sunt comise intentionat. Tentativa de a desfasura activitati de utilizare
abuziva a informatiilor privilegiate sau de manipulare a pietei ar trebui sd fie
pedepsitd, de asemenea, ca infractiune penala.

Delictul aferent informatiilor privilegiate ar trebui sa se aplice persoanelor care detin
informatii privilegiate si sunt constiente de natura privilegiatd a acestora. Delictul
aferent manipularii pietei se poate aplica oricui.

Instigare, complicitate §i tentativa

Prin dispozitiile de la articolul 4 se asigura ca instigarea, precum si complicitatea la
infractiunile penale definite sunt, de asemenea, pasibile de a fi pedepsite in statele
membre. Directiva reglementeaza, de asemenea, tentativa de a comite unul dintre
delictele definite la articolele 3 si 4, cu exceptia divulgarii neadecvate a informatiilor
privilegiate si raspandirea de informatii care transmit semnale false sau inselatoare,
deoarece nu pare adecvat ca tentativa de a comite aceste delicte sa fie asimilata
infractiunilor penale.

Sanctiuni penale

La articolul 5 se solicita statelor membre sa adopte masurile necesare pentru a se
asigura cd infractiunile penale definite la articolele 3 si 4 sunt supuse sanctiunilor
penale. Aceste sanctiuni ar trebui sa fie efective, proportionale si disuasive.

Raspunderea persoanelor juridice

La articolul 6 se solicita statelor membre sa asigure cadrul in care persoanele juridice
pot fi trase la raspundere pentru infractiuni penale, astfel cum sunt mentionate la
articolele 3 si 4.

IMPLICATII BUGETARE

Propunerea nu are nicio implicatie pentru bugetul Uniunii.
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2011/0297 (COD)
Propunere de

DIRECTIVA A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI

privind sanctiunile penale pentru utilizarile abuzive ale informatiilor privilegiate si manipularile

pietei

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNIT EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 83 alineatul (2),

avand 1n vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului actului legislativ catre parlamentele nationale,

n " . . . . . . 1
avand 1n vedere avizul Comitetului Economic si Social European ~,

2

2

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

intrucat:

(1)

2)

€)

O piata financiara nu poate fi integratd si eficientd in absenta integritatii. Functionarea fara
probleme a pietelor valorilor mobiliare si increderea publicd in piete sunt conditii prealabile
pentru crestere economicd si bunastare. Abuzurile de piatd pericliteaza integritatea pietelor
financiare si increderea publicului in valorile mobiliare si instrumentele financiare derivate.

Directiva 2003/6/CE" a Parlamentului European si a Consiliului privind utilizirile abuzive ale
informatiilor confidentiale si manipularile pietei (abuzul de piatd), a solicitat statelor membre sa
se asigure ca autoritatile competente au atributiile necesare pentru a detecta si a investiga
abuzurile de piatd. Fara a aduce atingere dreptului statelor membre de a impune sanctiuni
penale, Directiva 2003/6/CE a solicitat totodatd statelor membre sa se asigure se pot adopta
masuri administrative sau se pot impune sanctiuni administrative corespunzatoare Tmpotriva
persoanelor responsabile de incalcarea reglementarilor nationale de punere in aplicare a acestei
directive.

Conform recomandarilor din raportul grupului la nivel inalt pentru supraveghere financiara in
UE, un cadru prudential si de conduita profesionald solid pentru sectorul financiar trebuie sa se
bazeze pe sisteme robuste de supraveghere si de sanctiuni. In acest scop, grupul a considerat ci
autoritatile de control ar trebui sd dispund de mijloace suficiente pentru a actiona si ar trebui sa

oJC,,p..
JO L 16, 12.4.2003, p.16.
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(4)

()

(6)

(7)

(8)

)

existe, de asemenea, sisteme de sanctiuni uniforme, severe si disuasive impotriva tuturor
infractiunilor financiare, sanctiuni care ar trebui aplicate ferm. Grupul a concluzionat ca
sistemele de sanctiuni ale statelor membre sunt in general slabe si neomogene.

Un cadru legislativ functional privind abuzul de piata necesitd o aplicare efectiva. Evaluarea
sistemelor nationale de sanctiuni administrative in conformitate cu Directiva 2003/6/CE a ardtat
ca nu toate autoritatile competente nationale dispuneau de un set de competente prin care sa
asigure sanctiuni adecvate pentru abuzul de piata. Mai exact, nu toate statele membre dispuneau
de sanctiuni administrative pecuniare pentru utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si
manipularea pietei, iar nivelul acestor sanctiuni varia considerabil intre statele membre.

S-a dovedit cd adoptarea de sanctiuni administrative de catre statele membre nu era suficienta
pentru a asigura respectarea normelor de prevenire si de combatere a abuzului de piata.

Este esential ca respectarea normelor sd fie sustinutd prin dispunerea de sanctiuni penale, care
sa marcheze o dezaprobare sociald de naturd diferita din punct de vedere calitativ In comparatie
cu sanctiunile administrative. Definirea celor mai grave forme de abuz de piata drept infractiuni
penale stabileste niste limite legislative clare referitor la faptul ca astfel de comportamente sunt
considerate inacceptabile si transmite publicului si potentialilor infractori mesajul ca autoritatile
competente iau in serios aceste practici.

Nu toate statele membre au adoptat sanctiuni penale pentru anumite tipuri de incédlcéri grave ale
legislatiei nationale de aplicare a Directivei 2003/6/CE. Astfel de abordari divergente
pericliteazd uniformitatea conditiilor de functionare a pietei interne si pot Incuraja anumite
persoane sa se implice in abuzuri de piatd in statele membre care nu aplica sanctiuni penale pentru
astfel de delicte. Mai mult, pana in acest moment la nivelul UE nu a existat o intelegere privind
comportamentele care constituie delicte de naturd atat de grava. Prin urmare, ar trebui stabilite
principii minime de definire a infractiunilor penale comise de persoane fizice sau juridice si
sanctiunile aferente acestora. Normele minime comune ar face posibild utilizarea unor metode
de investigatie mai eficace, precum si cooperarea efectiva in interiorul si Intre statele membre.
Condamnarile pentru delicte de abuz de piata pronuntate in temeiul dreptului penal au deseori
drept rezultat o dezbatere ampld in mijloacele de comunicare in masa, fapt care ajutd la
descurajarea potentialilor infractori, atragand atentia publicului asupra angajamentului luat de
autoritatile competente de a lupta impotriva abuzului de piata.

Introducerea sanctiunilor penale pentru cele mai grave delicte de abuz de piatd de cétre toate
statele membre este, prin urmare, esentiala pentru asigurarea implementarii efective a politicii
Uniunii de combatere a abuzului de piatd, in conformitate cu cerintele formulate in comunicarea
intitulata ,,Catre o politicd a UE in materie penala: asigurarea punerii in aplicare eficace a
politicilor UE prin intermediul dreptului penal”'*.

Pentru ca domeniul de aplicare al prezentei directive sa fie aliniat cu cel al Regulamentului
(UE) nr. al Parlamentului European si al Consiliului privind utilizarile abuzive ale informatiilor
privilegiate si manipuldrile pietei, tranzactiile cu actiuni proprii efectuate in cadrul programelor
de stabilizare si de rascumpadrare si tranzactiile, ordinele sau comportamentele care se nscriu in
cadrul activitatilor de politici monetard si de administrare a datoriei publice, precum si al

COM (2011) 573 final.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

activitatilor asociate certificatelor de emisii desfasurate in cadrul politicii Uniunii in domeniul
climatic ar trebui excluse din sfera de aplicare a prezentei directive.

Obligatia de a aplica sanctiuni penale pentru utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si
manipularea pietei in conformitate cu prezenta directiva ar trebui sa fie impusa statelor membre
numai atunci cand aceste acte sunt comise intentionat.

Din cauza efectelor negative pe care le provoaca tentativele de utilizare abuziva a informatiilor
privilegiate si tentativele de manipulare a pietei asupra integritdtii pietelor financiare si a
increderii investitorilor, aceste forme de comportament ar trebui de asemenea sa fie pasibile de
a fi pedepsite drept infractiuni penale.

Prezenta directiva ar trebui sd solicite statelor membre sa se asigure cd si instigarea si
complicitatea la astfel de delicte penale sunt pasibile de a fi pedepsite. In acest context,
convingerea unei alte persoane, pe baza informatiilor privilegiate, s dobandeasca sau sa cedeze
instrumente financiare care au legdturda cu aceste informatii ar trebui considerata instigare la
utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate.

Prezenta directivda ar trebui aplicatd tindndu-se cont de cadrul legislativ stabilit prin
Regulamentul (UE) nr. al Parlamentului European si al Consiliului privind utilizarile abuzive
ale informatiilor privilegiate si manipularile pietei si de masurile de punere in aplicare a
acestuia.

Pentru a se asigura aplicarea efectivd a politicii europene de garantare a integritatii pietelor
financiare, stabilitd in Regulamentul (UE) nr. al Parlamentului European si al Consiliului
privind utilizérile abuzive ale informatiilor privilegiate si manipularile pietei, statele membre ar
trebui sa extinda angajarea raspunderii pentru a include si persoanele juridice, inclusiv, daca
este posibil, rdspunderea penala a persoanelor juridice.

Dat fiind faptul cd prezenta directivd prevede norme minime, statele membre pot adopta sau
mentine norme de drept penal mai severe pentru abuzul de piata.

Orice activitdti de prelucrare a datelor cu caracter personal efectuate in cursul aplicarii prezentei
directive ar trebui sa fie conforme Directivei 95/46/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 24 octombrie 1995 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste
prelucrarea datelor cu caracter personal si libera circulatie a acestor date'.

Deoarece obiectivul prezentei directive, mai precis asigurarea aplicdrii pe teritoriul Uniunii a
sanctiunilor penale pentru cele mai grave delicte de abuz de piata, nu poate fi indeplinit intr-o
masurd suficientd de statele membre si, prin urmare, avand in vedere dimensiunile si efectele
prezentei directive, poate fi indeplinit mai bine la nivelul Uniunii, Uniunea poate adopta masuri,
in conformitate cu principiul subsidiaritatii, astfel cum este prevazut la articolul 5 din tratat. In
conformitate cu principiul proportionalittii, astfel cum se prevede in acest articol, prezenta
directiva nu depdseste ceea ce este necesar pentru atingerea obiectivului mentionat.

Prezenta directiva respecta drepturile fundamentale si se conformeaza principiilor recunoscute
in Carta Drepturilor Fundamentale ale Uniunii Europene consacrate de tratat. Mai precis,
directiva ar trebui aplicatd cu respectarea corespunzatoare a libertétii de a desfasura o activitate

JOL 281, 23.11.1995, p. 31.
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(19)

(20)

1)

(22)

comerciala (articolul 16), a dreptului la o cale de atac eficientd si la un proces echitabil
(articolul 47), a prezumtiei de nevinovatie si dreptului la apérare (articolul 48), a principiilor
legalitatii si proportionalitatii infractiunilor si pedepselor (articolul 49) si a dreptului de a nu fi
judecat sau condamnat de doud ori pentru aceeasi infractiune (articolul 50).

Comisia ar trebui sa evalueze implementarea prezentei directive in statele membre avand in
vedere si posibilitatea ca pe viitor sd fie necesard introducerea unei armonizdri minime a
tipurilor si nivelurilor de sanctiuni penale.

[in conformitate cu articolele 1, 2, 3 si 4 din Protocolul (nr. 21) privind pozitia Regatului Unit si
a Irlandei in ceea ce priveste spatiul de libertate, securitate si justitie, anexat la tratat, Regatul
Unit si-a exprimat dorinta de a participa la adoptarea si punerea in aplicare a prezentei directive]
SAU [Fara a aduce atingere articolului 4 din Protocolul (nr. 21) privind pozitia Regatului Unit
in ceea ce priveste spatiul de libertate, securitate si justitie, anexat la tratat, Regatul Unit nu va
participa la adoptarea prezentei directive si, prin urmare, nu ii revin obligatii in virtutea acesteia
si nici nu i sunt aplicabile dispozitiile sale.

[in conformitate cu articolele 1, 2, 3 si 4 din Protocolul (nr. 21) privind pozitia Regatului Unit si
a Irlandei in ceea ce priveste spatiul de libertate, securitate si justitie, anexat la tratat, Irlanda si-
a exprimat dorinta de a participa la adoptarea si punerea in aplicare a prezentei directive] SAU
[Fara a aduce atingere articolului 4 din Protocolul (nr. 21) privind pozitia Irlandei in ceea ce
priveste spatiul de libertate, securitate si justitie, anexat la tratat, Irlanda nu va participa la
adoptarea prezentei directive si, prin urmare, nu 1i revin obligatii in virtutea acesteia si nici nu 1i
sunt aplicabile dispozitiile sale.

In conformitate cu articolele 1 si 2 din Protocolul (nr. 22) privind pozitia Danemarcei, anexat la
tratat, Danemarca nu participa la adoptarea prezentei directive si, prin urmare, nu ii revin
obligatii 1n virtutea acesteia $i nici nu ii sunt aplicabile dispozitiile sale,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1
Obiect si domeniu de aplicare

Prezenta directiva stabileste norme minime pentru sanctiuni penale aferente celor mai grave
infractiuni de abuz de piatd, mai precis utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si
manipularea pietei.

Prezenta directivd nu se aplicd pentru operatiunile cu actiuni proprii in programe de
rdscumparare sau pentru stabilizarea unui instrument financiar, atunci cand astfel de operatiuni
se efectueazd 1n conformitate cu articolul 3 din Regulamentul (UE) nr. al Parlamentului
European si al Consiliului privind utilizarile abuzive ale informatiilor privilegiate si
manipularile pietei, sau pentru tranzactii, ordine sau comportamente efectuate in sensul
activitatilor de politica monetara si de administrare a datoriei publice si a activitatilor privind
certificatele de emisii de gaze cu efect de serd in vederea aplicarii politicii climatice a Uniunii,
in conformitate cu articolul 4 din Regulamentul (UE) nr. al Parlamentului European si al
Consiliului privind utilizarile abuzive ale informatiilor privilegiate si manipularile pietei.
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3. Prezenta directiva se aplicd si comportamentelor sau tranzactiilor, inclusiv oferte, legate de
licitarea certificatelor de emisii sau a altor produse scoase la licitatie bazate pe acestea, in
temeiul Regulamentului nr. 1031/2010 al Comisiei. Orice dispozitie din prezenta directiva
referitoare la ordinele de tranzactionare se aplica ofertelor depuse in contextul unei licitatii'®,

Articolul 2
Definitii
In sensul prezentei Directive:
1. »instrument financiar inseamna orice instrument in sensul articolului 2 alineatul (1)
subpunctul (8) din Regulamentul (UE)nr. ... al Parlamentului European si al Consiliului

privind pietele instrumentelor financiare.

2. »informatii privilegiate inseamna informatii in sensul articolului 6 din Regulamentul
(UE) nr. ... al Parlamentului European si al Consiliului privind utilizdrile abuzive ale
informatiilor privilegiate si manipularile pietei.

Articolul 3
Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate

Statele membre adopta masurile necesare pentru a se asigura ca urmatoare comportamente constituie
infractiuni penale, atunci cand actele sunt comise intentionat:

(a) atunci cand se afld in posesia unor informatii privilegiate, utilizarea acestor informatii
pentru a dobandi sau a ceda instrumente financiare la care se referd informatiile
respective, In nume propriu sau in numele unui tert. Aici este inclusd si utilizarea
informatiilor privilegiate pentru a anula sau a modifica un ordin privind un instrument
financiar la care se refera informatiile respective, in cazul in care acel ordin a fost emis
inainte ca persoana sa intre in posesia informatiilor privilegiate; sau

(b) divulgarea de informatii privilegiate oricarei alte persoane, exceptand cazurile in care
divulgarea se efectueaza in cursul normal al exercitarii sarcinilor de serviciu sau cu titlu
profesional.

Articolul 4
Manipularea pietei

Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se asigura cad urmatoare comportamente constituie
infractiuni penale, atunci cand actele sunt comise intentionat:

(a) furnizarea de indicatii false sau inselatoare cu privire la oferta, cerea sau pretul unui
instrument financiar sau al unui contract spot pe marfuri conex;

Regulamentul (UE) nr. 1031/2010 al Comisiei din 12 noiembrie 2010 privind calendarul, administrarea si alte
aspecte ale licitarii certificatelor de emisii de gaze cu efect de serd in temeiul Directivei 2003/87/CE a
Parlamentului European si a Consiliului de stabilire a unui sistem de comercializare a cotelor de emisie de gaze cu
efect de sera in cadrul Comunitatii, JO L 302, 18.11.2010, p. 1.
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(b) fixarea pretului unuia sau mai multor instrumente financiare sau al unui contract spot pe
marfuri conex la un nivel anormal sau artificial;

(c) efectuarea unei tranzactii, emiterea unui ordin sau orice altd activitate pe pietele
financiare care influenteazd pretul unuia sau mai multor instrumente financiare sau al
unui contract spot pe marfuri conex, activitate care recurge la procedee fictive sau orice
alta forma de inselatorie sau artificiu;

(d) difuzarea de informatii care ofera semnale false sau Inselatoare referitoare la instrumente
financiare sau contracte spot pe marfuri conexe, atunci cand persoana respectiva obtine,
pentru sine sau pentru altd persoand, foloase sau beneficii ca urmare a difuzarii
informatiilor in cauza.

Articolul 5
Instigare, complicitate i tentativa

1. Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se asigura ca instigarea si complicitatea la
infractiunile penale mentionate la articolele 3 si 4 sunt pasibile de a fi pedepsite drept
infractiuni penale.

2. Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se asigura ca tentativa de a comite oricare
dintre infractiunile mentionate la articolul 3 litera (a) si la articolul 4 literele (a), (b) si (c) sunt
pasibile de a fi pedepsite drept infractiuni penale.

Articolul 6
Sanctiuni penale
Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se asigura ca infractiunile penale mentionate la
articolele 3-5 sunt pasibile de a fi supuse unor sanctiuni efective, proportionale si disuasive.
Articolul 7

Raspunderea persoanelor juridice

1. Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se asigura ca persoanele juridice pot fi trase
la raspundere pentru infractiuni precum cele mentionate la articolele 3-5 atunci cand aceste
infractiuni au fost comise 1n beneficiul lor de catre orice persoana actionand in nume propriu
sau in calitate de membru al unui organism al persoanei juridice, care are o functie de
conducere in cadrul persoanei juridice in cauza, pe baza:

(a) unei imputerniciri din partea persoanei juridice;
(b) unei atributii de a lua decizii In numele persoanei juridice respective; sau
(c) unei atributii legate de exercitarea controlului in cadrul persoanei juridice respective.

2. Statele membre adoptd, de asemenea, masurile necesare pentru a se asigura cd persoancle
juridice pot fi considerate responsabile atunci cand lipsa supravegherii sau a controlului din
partea unei persoane mentionate la alineatul (1) a facut posibila sdvarsirea infractiunilor
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mentionate la articolele 3-5 in beneficiul acelei persoane juridice de cétre o persoana aflatd sub
autoritatea sa.

3. Raspunderea persoanelor juridice in temeiul alineatelor (1) si (2) nu exclude initierea
procedurilor penale impotriva persoanelor fizice care sunt autori, instigatori sau complici la
infractiunile mentionate la articolele 3-5.

Articolul 8
Sanctiuni pentru persoanele juridice

Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se asigura cd persoanele juridice considerate
responsabile 1n temeiul articolului 7 fac obiectul unor sanctiuni efective, proportionale si disuasive.

Articolul 9
Raportarea

In termen de [4 ani de la intrarea in vigoare a prezentei directive], Comisia prezintd Parlamentului
European si Consiliului un raport cu privire la aplicarea prezentei directive si, dacd este necesar, cu
privire la necesitatea revizuirii ei, mai ales In ceea ce priveste oportunitatea introducerii unor norme
minime comune privind tipurile si nivelurile sanctiunilor penale.

Comisia isi prezintd raportul insotit, daca este cazul, de o propunere legislativa.

Articolul 10
Transpunerea

1. Statele membre adopta si publica in termen de [24 de luni de la intrarea 1n vigoare a prezentei
directive], actele cu putere de lege si actele administrative necesare pentru a se conforma
prezentei directive. Statele membre transmit imediat Comisiei textul prevederilor respective,
alaturi de tabelul de corespondenta Intre aceste prevederi si prezenta directiva.

Acestea aplica prevederile respective in termen de [24 de luni de la intrarea n vigoare a
prezentei directive] si sub rezerva si la data intrarii In vigoare a Regulamentul (UE) nr. ... al
Parlamentului European si al Consiliului privind utilizarile abuzive ale informatiilor
privilegiate si manipuldrile pietei.

Atunci cand statele membre adoptd prevederile respective, acestea contin o trimitere la
prezenta directiva sau sunt insotite de o astfel de trimitere in momentul publicarii oficiale.
Statele membre decid modul in care se va introduce o astfel de trimitere.

2. Statele membre transmit Comisiei textul prevederilor principale din legislatia nationald
adoptate in domeniul care face obiectul prezentei directive si un tabel de corespondenta intre
aceste prevederi si prezenta directiva.
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Articolul 11
Intrarea in vigoare

Prezenta directiva intrd in vigoare n a doudzecea zi de la data publicarii sale in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene.
Articolul 12

Destinatarii

Prezenta directiva se adreseaza statelor membre, in conformitate cu tratatele.

Adoptata la Bruxelles,
Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele Presedintele
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