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REGULAMENTUL (CE) NR. 1287/2006 AL COMISIEI
din 10 august 2006

de punere in aplicare a Directivei 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind obligatiile
intreprinderilor de investitii de pistrare a evidentei §i inregistririlor, raportarea tranzactiilor,
transparenta pietei, admiterea de instrumente financiare in tranzactii si definitia termenilor in sensul

directivei in cauzi

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA COMUNITATILOR EUROPENE,
avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Europene,

avand in vedere Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European
si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor
financiare, de modificare a Directivelor 85/611/CEE si 93/6/CEE
ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului Euro-
pean si a Consiliului si de abrogare a Directivei 93/22/CEE a
Consiliului (), in special articolul 4 alineatul (1) punctele 2 si 7 si
articolul 4 alineatul (2), articolul 13 alineatul (10), articolul 25 ali-
neatul (7), articolul 27 alineatul (7), articolul 28 alineatul (3),
articolul 29 alineatul (3), articolul 30 alineatul (3), articolul 40 ali-
neatul (6), articolul 44 alineatul (3), articolul 45 alineatul (3),
articolul 56 alineatul (5) si articolul 58 alineatul (4),

intrucat:

(1)  Directiva 2004/39/CE stabileste cadrul general pentru un
regim de reglementare a pietelor financiare in Comunitate,
reglementand, printre alte chestiuni: conditiile de functio-
nare cu privire la furnizarea de citre intreprinderi de
investitii a serviciilor de investitii si a serviciilor auxiliare si
a activitdtilor de investitii; cerintele organizationale
(inclusiv obligatiile de pastrare a evidentei) pentru intre-
prinderile de investitii care asigurd, cu titlu profesional,
serviciile si activititile respective si pentru pietele regle-
mentate; cerintele privind raportarea tranzactiilor cu
instrumente financiare si cerintele privind transparenta
tranzactiilor cu actiuni.

(2)  Este necesar ca dispozitiile prezentului regulament sa aibd
forma legislativd in cauzd pentru a asigura un regim
armonizat in toate statele membre, pentru a promova inte-
grarea pietei si furnizarea transfrontalierd a serviciilor de
investitii si a serviciilor auxiliare si pentru a facilita conso-
lidarea in continuare a pietei unice. Dispozitiile privind
anumite aspecte ale tinerii evidentei, raportarea tranzacti-
ilor, transparenta si instrumentele derivate pe marfuri au
putine puncte de contact cu legislatia internd si cu legile
detaliate care reglementeaza relatiile cu clientii.

(1) JOL145,30.4.2004, p. 1. Directiva astfel cum a fost modificatd prin
Directiva 2006/31/CE (JO L 114, 27.4.2006, p. 60).

Este necesar sd se elaboreze cerinte si norme detaliate si
uniforme in materie de transparentd pentru reglementarea
raportdrii tranzactiilor astfel incat si se asigure conditii
echivalente pe piatd si buna functionare a pietelor valori-
lor mobiliare in intreaga Comunitate si sd se faciliteze inte-
grarea efectivd a pietelor in cauzd. Anumite aspecte ale
tinerii evidentei sunt strans legate deoarece folosesc ace-
leasi concepte ca cele definite in sensul raportdrii si
transparentei tranzactiilor.

Regimul instituit prin Directiva 2004/39/CE, care regle-
menteazd cerintele privind raportarea tranzactiilor cu
instrumente financiare, are rolul de a garanta cd autoriti-
tile competente relevante sunt informate in mod corespun-
zitor cu privire la tranzactiile pe care le supravegheaza. In
acest sens, este necesard si se garanteze colectarea unui
singur set de date de la toate intreprinderile de investitii, cu
un minim de variatie intre statele membre, astfel incat si
se minimizeze masura in care activititile transfrontaliere
fac obiectul unor obligatii de raportare diferite si sd se
maximizeze volumul de date detinute de o autoritate com-
petentd si care pot fi folosite in comun cu alte autoritti
competente. Masurile sunt concepute, de asemenea, pen-
tru a garanta cd autoritatile competente sunt in masurd sd
isi indeplineascd obligatiile prevdzute de respectiva direc-
tivd cat mai prompt si eficient posibil.

Regimul instituit prin Directiva 2004/39/CE, care regle-
menteazd cerintele privind transparenta tranzactiilor cu
actiuni admise la tranzactionare pe o piatd reglementat3,
are rolul de a garanta cd investitorii sunt corect informati
cu privire la nivelul real al tranzactiilor reale si potentiale
cu actiuni, dacd tranzactiile in cauzd se desfisoard pe piete
reglementate, sisteme alternative de tranzactionare, denu-
mite in continuare ,MTF”, operatori independenti sau in
afara locurilor de tranzactionare mentionate anterior.
Cerintele in cauzd fac parte dintr-un cadru mai amplu de
norme concepute in scopul promovirii concurentei intre
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locurile de tranzactionare pentru servicii de executare,
astfel incat sd creascd optiunile investitorilor, s incurajeze
inovatia, sd reducd costurile de tranzactionare si sd creascd
eficienta procesului de formare a preturilor la nivel pan-
comunitar. Un nivel ridicat de transparentd constituie o
componentd esentiald a acestui cadru, pentru a asigura
conditii de egalitate intre locurile de tranzactionare, astfel
incat mecanismul de formare a preturilor anumitor actiuni
sd nu fie afectat de fragmentarea lichiditdtilor, iar investi-
torii sd nu fie penalizati din aceastd cauzd. Pe de altd parte,
respectiva directivd recunoaste posibilitatea existentei unor
circumstante in care exceptarea de obligatia privind trans-
parenta pre-tranzactionald sau amanarea obligatiilor pri-
vind transparenta post-tranzactionald si fie necesare.
Prezentul regulament stabileste detaliile circumstantelor
respective, avind in vedere necesitatea de a asigura atat un
nivel ridicat al transparentei, cit si de a garanta cd
lichiditatea in cadrul locurilor de tranzactionare sau in
afara acestora nu este afectatd ca o consecintd involuntard
a obligatiilor de a furniza informatii privind tranzactiile si
de a face publice pozitiile de risc.

In sensul dispozitiilor privind pastrarea evidentei, referirea
la tipul ordinului ar trebui inteleasd ca referire la statutul
acestuia de ordin cu limitd de pret, ordin la pretul pietei sau
alt tip specific de ordin. In sensul dispozitiilor privind pas-
trarea evidentei, referirea la natura ordinului sau a
tranzactiei ar trebui inteleasd ca referire la ordine de sub-
scriere pentru valori mobiliare sau de subscriere de valori
mobiliare sau ordine de exercitare a unei optiuni sau exer-
citarea unei optiuni sau alte ordine sau tranzactii similare
ale clientilor.

In aceastd etapi, nu este necesar si se specifice sau si se
descrie detaliat tipul, natura si gradul de complexitate al
normelor privind schimbul de informatii intre autoritatile
competente.

in cazul in care nu se tine seama intr-un termen rezonabil
de notificarea ficutd de o autoritate competentd cu privire
la stabilirea alternativa a celei mai relevante piete din punct
de vedere al lichiditdtii sau in cazul in care una dintre auto-
ritdtile competente nu este de acord cu calculele efectuate
de cealaltd autoritate competentd, atunci autoritdtile com-
petente in cauzd incearcd sd gdseascd o solutie. Rimane la
latitudinea autorititilor competente, dupi caz, sd discute
problema in cadrul Comitetului European al
Reglementatorilor de Valori Mobiliare.

Autoritdtile competente ar trebui s3 coordoneze modul de
concepere si punerea in aplicare a normelor referitoare la
schimbul de informatii privind tranzactiile dintre ele. Si de
data aceasta, rimane la latitudinea autoritatilor competente
sd discute problemele respective in cadrul Comitetului
European al Reglementatorilor de Valori Mobiliare. Auto-
rititile competente ar trebui sd informeze Comisia, care, la
randul ei, ar trebui sd informeze Comitetul European pri-
vind Valorile Mobiliare cu privire la normele respective. In
realizarea procesului de coordonare, autoritdtile compe-
tente ar trebui sd tind seama de necesitatea monitorizarii
eficace a activitdtilor intreprinderilor de investitii, astfel
incat si se garanteze cd respectivele intreprinderi act

(10)

(11)

(12)

(14)

(15)

ioneazd onest, echitabil si profesionist si intr-un mod care
promoveazd integritatea pietei in Comunitate si, de aseme-
nea, de necesitatea ca deciziile sa fie luate pe baza unei ana-
lize detaliate cost-beneficiu, de necesitatea ca informatiile
privind tranzactiile si fie utilizate numai pentru indeplini-
rea corespunzdtoare a functiilor autorititilor competente
si, in cele din urmd, de necesitatea existentei unor norme
de reglementare eficace si care permit verificarea
responsabilititii pentru orice sistem comun considerat
necesar.

Este necesar si se stabileascd criteriile de determinare a
momentului in care operatiunile unei piete reglementate au
o importantd considerabild intr-un stat membru gazda si
consecintele situatiei respective, astfel incat piata reglemen-
tatd sd nu fie obligatd sd se adreseze sau si se subordoneze
mai multor autoritdti competente, in cazul in care acest
lucru nu este necesar.

Standardul ISO 10962 (Cod de clasificare a instrumente-
lor financiare) este un exemplu de standard uniform accep-
tat la nivel international privind clasificarea instrumente-
lor financiare.

In cazul in care acordd derogiri de la cerintele privind
transparenta pre-tranzactionare sau aprobd amanarea obli-
gatiilor privind transparenta post-tranzactionare, autorita-
tile competente ar trebui sd aplice un tratament egal si
nediscriminatoriu tuturor pietelor reglementate si sisteme-
lor alternative de tranzactionare, astfel incat derogarea sau
amanarea in cauzd sa fie acordati fie tuturor pietelor regle-
mentate si sistemelor alternative de tranzactionare autori-
zate in conformitate cu Directiva 2004/39/CE, fie nici
uneia dintre acestea. Autorititile competente care acordd
derogdri sau amandri nu ar trebui sd impund cerinte
suplimentare.

Este necesar si se considere cd un algoritm de
tranzactionare aplicat de o piatd reglementatd sau de un
MTF ar trebui s3 tindd, iIn mod normal, si maximizeze
volumul de tranzactii, dar sunt posibile si alti algoritmi de
tranzactionare.

O derogare de la obligatiile privind transparenta pre-
tranzactionare in temeiul articolelor 29 si 44 din Directiva
2004/39/CE, acordatd de o autoritate competentd, nu ar
trebui sd permitd intreprinderilor de investitii si eludeze
obligatiile respective legate de tranzactiile cu actiuni lichide
pe care le incheie bilateral, in conformitate cu normele unei
piete reglementate sau ale unui MTF, in cazul in care, dacd
nu s-ar respecta normele pietei reglementate sau ale MTF
in cauzd, respectivele tranzactii ar face obiectul cerintelor
privind publicarea preturilor prevazute la articolul 27 din
respectiva directiva.

Ar trebui sd se considere cd o activitate are un rol comer-
cial important pentru o intreprindere de investitii, in cazul
in care respectiva activitate reprezintd o sursd importantd
de venituri sau o sursd importantd de costuri. Evaluarea
importantei in acest scop ar trebui, in fiecare caz, si tind
seama de mdsura in care activitatea respectivi este desfa-
suratd sau organizatd separat, de valoarea monetard a acti-
vitdtii si de importanta acesteia in comparatie cu ansam-
blul activitdtilor intreprinderii, precum si cu activitatea
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(16)

(18)

(19)

(20)

(")

totald pe piatd pentru actiunile cu care tranzactioneazi
intreprinderea respectivd. O activitate poate fi consideratd
drept sursd importantd de venituri pentru o intreprindere,
chiar dacd numai unul sau doi dintre factorii mentionati
sunt relevanti intr-un anumit caz.

Actiunile netranzactionate zilnic nu ar trebui considerate
ca avand o piatd lichida in sensul Directivei 2004/39/CE.
Cu toate acestea, in cazul in care, din motive exceptionale,
tranzactionarea unei actiuni se suspendd din motive legate
de mentinerea unei piete ordonate sau datoritd unui caz de
fortd majord, iar actiunea respectivd nu se tranzactioneazd
pe parcursul ctorva zile de tranzactionare, acest lucru nu
inseamnd ci actiunea nu are o piatd lichida.

Cerintele de a face publice anumite cotatii, ordine sau
tranzactii, in temeiul articolelor 27, 28, 29, 30, 44 si 45
din Directiva 2004/39/CE si in temeiul prezentului regu-
lament, nu ar trebui sd impiedice pietele reglementate si
MTF si solicite membrilor sau participantilor lor si facd
publice alte informatii similare.

Informatiile solicitate a fi furnizate, pe cat posibil in timp
real, ar trebui puse la dispozitie de indatd, in masura in care
este posibil din punct de vedere tehnic, presupunand ci
persoana in cauzd asigurd un nivel rezonabil al cheltuieli-
lor si eficientei sistemelor. Informatiile ar trebui publicate
numai in limita termenului de maxim 3 minute in cazuri
exceptionale, atunci cand sistemele disponibile nu permit
publicarea intr-un termen mai scurt.

In sensul dispozitiilor prezentului regulament privind
admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementata a unei
valori mobiliare transferabile, definite la articolul 4 alinea-
tul (1) punctul (18) litera (c) din Directiva 2004/39/CE, in
cazul unei valori mobiliare in sensul Directivei 2003/71/CE
a Parlamentului European si a Consiliului din 4 noiembrie
privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte
publice de valori mobiliare sau pentru admiterea valorilor
mobiliare la tranzactionare si de modificare a Directivei
2001/34/CE (1), ar trebui sd existe suficiente informatii
publice de tipul celor necesare pentru evaluarea
instrumentului financiar in cauza.

Admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementatd a uni-
tdtilor emise de organisme de plasament colectiv in valori
mobiliare nu ar trebui si permitd nerespectarea dispozitii-
lor relevante ale Directivei 85/611/CEE a Consiliului din
20 decembrie 1985 de coordonare a actelor cu putere de
lege si a actelor administrative privind anumite organisme
de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (2), in
special articolele 44-48 din respectiva directivi.

JO L 345, 31.12.2003, p. 64.

() JOL 375, 31.12.1985, p. 3. Directivd astfel cum a fost modificatd

ultima datd prin Directiva 2005/1/CE a Parlamentului European si a
Consiliului JO L 79, 24.3.2005, p. 9).

(21)

(22)

Un contract derivat ar trebui considerat ca fiind instrument
financiar in conformitate cu anexa I sectiunea C punctul 7
la Directiva 2004/39/CE, numai in cazul in care se referd
la 0 marfd si respectd criteriile din prezentul regulament,
pentru a stabili dacd un contract poate fi considerat ca
avand caracteristicile altor instrumente financiare derivate
si cd nu urmdreste scopuri comerciale. Un contract derivat
ar trebui considerat ca fiind un instrument financiar in
conformitate cu sectiunea C punctul (10) din anexa respec-
tivd, numai in cazul in care se referd la un activ suport
mentionat la sectiunea C punctul 10 sau de prezentul regu-
lament si respectd criteriile din prezentul regulament, pen-
tru a stabili dacd respectivul contract poate fi considerat ca
avand caracteristicile altor instrumente financiare derivate.

Este posibil ca derogirile previzute de Directiva
2004/39/CE, care se referd la operatiuni in cont propriu
sau operatiuni cu alte servicii de investitii sau la furnizarea
altor servicii de investitii privind instrumentele derivate pe
mdrfuri, care fac obiectul anexei I sectiunea C punctele 5,
6 si 7 la directiva mentionatd anterior sau privind instru-
mentele derivate care fac obiectul anexei I sectiunea C
punctul 10, sd excludd din domeniul de aplicare al directi-
vei respective un numdr considerabil de producitori
comerciali si consumatori de energie si alte mdrfuri,
inclusiv furnizori de energie, comercianti de marfuri si fili-
alele acestora, si, In consecintd, participantii respectivi nu
trebuie sd pund in aplicare testele previzute de prezentul
regulament pentru a stabili dacd contractele pe care le
tranzactioneazd sunt instrumente financiare.

In conformitate cu anexa I sectiunea B punctul 7 la Direc-
tiva 2004/39/CE, intreprinderile de investitii au libertatea
de a furniza servicii auxiliare intr-un stat membru, altul
decat statul membru de origine, efectudnd servicii si
activitdti de investitii si servicii auxiliare de tipul celor
incluse in sectiunea A sau B a anexei mentionate privind
activele suport ale instrumentelor derivate mentionate de
sectiunea C punctele 5, 6, 7 si 10 din anexa respectivd, in
cazul in care respectivele instrumente au legdturd cu furni-
zarea de servicii de investitii sau de servicii auxiliare. Pe
aceastd bazd, intreprinderea de investitii care efectueaza
servicii sau activitdti de investitii si tranzactii conexe cu
contracte spot ar trebuisd fie in masurd sd profite de liber-
tatea de a furniza servicii auxiliare privind tranzactia
conexd in cauza.

Definitia unei marfuri nu ar trebui sa afecteze celelalte defi-
nitii ale termenului respectiv existente in legislatia internd
sau in restul legislatiei comunitare. Testele efectuate pen-
tru a stabili dacd un contract ar trebui considerat ca avand
caracteristicile altor instrumente financiare derivate, res-
pectiv ¢ nu are scopuri comerciale, sunt destinate a fi uti-
lizate numai pentru a stabili dacd respectivele contractele
intrd sub incidenta anexei I sectiunea C punctele 7 sau 10
la Directiva 2004/39/CE.



06/vol. 10

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 113

(25)  Se intelege prin contractul derivat acel contract privind o
marfd sau alt factor, atunci cind existd o legdturd directd
intre contractul respectiv si marfa sau factorul activ suport
relevant. In consecint3, un contract derivat pe pretul unei
mdrfi ar trebuiconsiderat contract derivat privind marfa
respectiva, in timp ce un contract derivat pe costurile de
transport pentru marfa respectivd nu ar trebuiconsiderat
contract derivat privind marfa respectivd. Un instrument
derivat care are legiturd cu un instrument derivat pe
madrfuri, de exemplu o optiune futures pe o marfd (un
derivat in legdturd cu un derivat) ar reprezenta o investitie
indirectd in marfuri i, in consecintd, ar trebui consideratd
un instrument derivat pe madrfuri, in sensul Directivei
2004/39/CE.

(26) Conceptul de marfd nu ar trebui sd includd serviciile sau
alte articole care nu sunt bunuri, cum ar fi valute sau
drepturi imobiliare, sau alte elemente in totalitate
necorporale.

(27)  Comitetul European al Reglementatorilor de Valori Mobi-
liare, instituit prin Decizia 2001/527/CE a Comisiei (1), a
fost consultat pentru recomandari tehnice.

(28) Masurile prevdzute de prezentul regulament sunt con-
forme cu avizul Comitetului European privind Valorile
Mobiliare,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL 1

DISPOZITII GENERALE

Articolul 1

Obiect si domeniu de aplicare

(1) Prezentul regulament stabileste normele privind punerea in
aplicare a articolului 4 alineatul (1) punctul 2, articolului 4 aline-
atul (1) punctul 7, articolului 13 alineatul (6), precum si a artico-
lelor 25, 27, 28, 29, 30, 40, 44, 45, 56 si 58 din Directiva
2004/39/CE.

(2) Articolele 7 si 8 se aplicd societdtilor de administrare, in
conformitate cu articolul 5 alineatul (4) din Directiva 85/611/CEE.
Articolul 2

Definitii

In sensul prezentului regulament, se aplic urmitoarele definitii:

1. ,marfd” inseamnd orice bun fungibil care poate fi livrat,
inclusiv metale si minereurile si aliajele acestora, produse
agricole si energie, precum electricitatea;

() JOL191,13.7.2001, p. 43.

2. ,emitent” inseamnd o entitate care emite valori mobiliare
transferabile i, dupd caz, alte instrumente financiare;

3. ,emitent comunitar” inseamnd un emitent care are sediul
social In Comunitate;

4. emitent dintr-o tard tertd” inseamnd un emitent care nu este
emitent comunitar;

5. ,orar obisnuit de tranzactionare” pentru un loc de
tranzactionare sau o intreprindere de investitii inseamna
orarul pe care locul de tranzactionare sau intreprinderea de
investitii il stabilesc anticipat si il anuntd ca fiind orarul
propriu de tranzactionare;

6. ,portofoliu de tranzactionare” inseamnd o tranzactie cu mai
mult de o valoare mobiliarg, in cadrul cdreia valorile mobili-
are in cauzd sunt grupate si tranzactionate ca un singur lot,
pentru un pret de referintd specific;

X9

7. autoritate competentd relevantd” pentru un instrument
financiar inseamnd autoritatea competentd a celei mai rele-
vante piete din punct de vedere al lichiditdtii pentru
instrumentul financiar respectiv;

8. ,loc de tranzactionare” inseamnd o piatd reglementatd, un
MTF sau un operator independent care actioneazd in calita-
tea sa ca atare si, dupd caz, un sistem din afara Comunitatii
cu functii similare functiilor unei piete reglementate sau ale
unui MTF;

9. ,valoarea tranzactiilor” pentru un instrument financiar
inseamnd suma obtinutd din multiplicarea numdrului de
unitdti ale instrumentului respectiv, schimbate intre
cumpdrdtori si vanzdtori pe o perioadd determinatd de timp,
in urma tranzactiilor efectuate in cadrul unui loc de
tranzactionare sau in afara acestuia, cu pretul unitar pentru
fiecare tranzactie efectuatd;

10. ,finantarea tranzactiilor cu valori mobiliare” inseamnd o dare
cu imprumut de actiuni sau o luare cu imprumut de actiuni
ori darea cu imprumut sau luarea cu imprumut de alte
instrumente financiare, o tranzactie repo sau reverse repo sau
o tranzactie de tipul ,buy-sell back” sau ,sell-buy back”.

Articolul 3

Tranzactii legate de o anumiti actiune dintr-un portofoliu
de tranzactionare si tranzactii la pret mediu ponderat in
functie de volum

(1) O tranzactie cu o anumitd actiune dintr-un portofoliu de
tranzactionare este consideratd, in sensul articolului 18 alinea-
tul (1) litera (b) punctul (i), o tranzactie care face obiectul altor
conditii decat pretul curent pe piata.

in sensul articolului 27 alineatul (1) litera (b), este, de asemenea,
consideratd o tranzactie in care schimbul de actiuni este
determinat de alti factori decat valoarea curentd de piatd pentru
actiunea respectiva.
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(2) O tranzactie la pret mediu ponderat in functie de volum este
consideratd, in sensul articolului 18 alineatul (1) litera (b)
punctul (ii), o tranzactie care face obiectul altor conditii decat
pretul actual al pietei si, in sensul articolului 25, un ordin care face
obiectul altor conditii decat pretul curent pe piat.

In sensul articolului 27 alineatul (1) litera (b), aceasta este, de ase-
menea, consideratd o tranzactie in care schimbul de actiuni este
determinat de alti factori decat valoarea curentd de piatd pentru
actiunea respectiva.

Atrticolul 4

Referiri la o zi de tranzactionare

(1) O referire la o zi de tranzactionare in raport cu un loc de
tranzactionare sau privind informatii post-tranzactionare care
trebuie publicate in conformitate cu articolul 30 sau articolul 45
din Directiva 2004/39/CE privind o actiune, reprezintd o referire
la orice zi in care locul respectiv de tranzactionare este deschis
pentru tranzactii.

O referire la deschiderea zilei de tranzactionare este o referire la
inceperea orarului obisnuit de tranzactionare al locului de
tranzactionare.

O referire la mijlocul zilei de tranzactionare este o referire la mij-
locul zilei, in zona de fus orar in care este localizat locul de
tranzactionare.

O referire la inchiderea zilei de tranzactionare este o referire la
incheierea orarului obisnuit de tranzactionare.

(2) O referire la o zi de tranzactionare, in raport cu cea mai rele-
vantd piatd privind lichiditatea pentru o actiune sau referitor la
informatii  post-tranzactionare care trebuie publicate in
conformitate cu articolul 28 din Directiva 2004/39/CE privind o
actiune, reprezintd o referire la orice zi de tranzactionare normald
in locurile de tranzactionare de pe piata respectiva.

O referire la deschiderea zilei de tranzactionare este o referire la
primul moment de incepere al orarului obisnuit de tranzactionare
cu respectiva actiune in locurile de tranzactionare de pe piata res-
pectiva.

O referire la mijlocul zilei de tranzactionare este o referire la mij-
locul zilei, in zona de fus orar a pietei respective.

O referire la inchiderea zilei de tranzactionare este o referire la
ultima incheiere a tranzactiondrii respectivei actiuni in locurile de
tranzactionare de pe piata respectiva.

(3) O referire la o zi de tranzactionare, in raport cu un contract
spot, in sensul articolului 38 alineatul (2), reprezintd o referire la
orice zi de tranzactionare normald a respectivului contract in
locurile de tranzactionare.

Articolul 5

Referiri la o tranzactie

In sensul prezentului regulament, o referire la o tranzactie este o
referire numai la cumpdrarea si vanzarea unui instrument finan-
ciar. In sensul prezentului regulament, cu exceptia capitolului II,
cumpdrarea $i vnzarea unui instrument financiar exclude:

(a) finantarea tranzactiilor cu valori mobiliare;
(b) exercitarea optiunilor sau a warrant-urilor acoperite;

(c) tranzactiile pe piata primard (precum emisiunea, acordarea
sau subscrierea) cu instrumente financiare care fac obiectul
articolului 4 alineatul (1) punctul 18 literele (a) si (b) din
Directiva 2004/39/CE.

Articolul 6

Prima admitere la tranzactionare a unei actiuni pe o piatd
reglementatd

In sensul prezentului regulament, se considera ci prima admitere
la tranzactionare a unei actiuni pe o piatd reglementatd, mentio-
natd la articolul 40 din Directiva 2004/39/CE, are loc la data la
care se aplicd una dintre urmdtoarele conditii:

(a) actiunea respectivd nu a fost anterior admisd la tranzactionare
pe o piatd reglementatd;

(b) actiunea respectiva a fost anterior admisa la tranzactionare pe
o piatd reglementatd, dar intre timp, a fost retrasi de la
tranzactionare de pe toate pietele reglementate pe care a fost
admisd.

CAPITOLUL II

PASTRAREA EVIDENTEIL: ORDINELE CLIENTILOR S$I
TRANZACTII

Articolul 7

[Articolul 13 alineatul (6) din Directiva 2004/39/CE]

Pistrarea evidentei pentru ordinele clientilor si deciziile
de tranzactionare

Pentru toate ordinele primite de la clienti, precum si referitor la
toate deciziile de tranzactionare pe care le ia pentru furnizarea ser-
viciului de administrare a portofoliului, o intreprindere de
investitii inregistreazd de indatd urmitoarele date, in misura in
care ele se aplicd in cazul ordinului sau al deciziei de
tranzactionare in cauza:

(a) numele sau altd desemnare a clientului;

(b) numele sau altd desemnare a unei persoane relevante care
actioneazd in numele clientului;
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(c) informatiile detaliate mentionate de anexa I tabelul 1
punctele 4, 6 si 16-19;

(d) natura ordinului, in cazul in care este altul decit de cumpa-
rare sau vanzare;

(e) tipul ordinului;

(f) orice alte informatii, conditii si instructiuni specifice ale
clientului, care oferd indicatii cu privire la modul de execu-
tare a ordinului;

(g) data si ora exactd la care intreprinderea de investitii primeste
ordinul sau decizia de tranzactionare.

Articolul 8

[Articolul 13 alineatul (6) din Directiva 2004/39/CE]

Pistrarea evidentei tranzactiilor

(1) De indatd dupd executarea ordinului unui client sau, in cazul
intreprinderilor de investitii care transmit comenzile unei alte
persoane pentru executare, de indatd dupd primirea confirmarii ca
respectivul ordin a fost executat, intreprinderile de investitii inre-
gistreazd urmdtoarele informatii detaliate privind tranzactia in
cauzi:

(a) numele sau altd desemnare a clientului;

(b) informatiile detaliate mentionate in anexa [ tabelul 1
punctele 2, 3, 4, 6 si 16-21;

(c) pretul total, ca produs al pretului unitar si al cantitatii;

(d) natura tranzactiei, in cazul in care este alta decit de cumpi-
rare sau vanzare;

(e) persoana fizici care a executat tranzactia sau care este respon-
sabild pentru executare.

(2) In cazul in care o intreprindere de investitii transmite ordinul
unei alte persoane pentru executare, intreprinderea de investitii
inregistreazd de indatd urmdtoarele informatii dup ce a transmis
ordinul:

(a) numele sau altd desemnare a clientului al cdrui ordin a fost
transmis;

(b) numele sau altd desemnare a persoanei cireia i s-a transmis
ordinul;

(c) termenii ordinului transmis;

(d) data si ora exactd la care a fost transmis ordinul.

CAPITOLUL III

RAPORTAREA TRANZACTIILOR

Articolul 9

[Articolul 25 alineatul (3) paragraful al doilea din Directiva
2004/39/CE]

Stabilirea celei mai relevante piete din punct de vedere al
lichiditatii

(1) Cea mai relevanti piatd din punct de vedere al lichiditatii pen-
tru un instrument financiar care este admis la tranzactionare pe o
piatd reglementatd, denumitd in continuare ,cea mai relevantd
piatd”, se stabileste in conformitate cu alineatele (2)-(8).

(2) In cazul unei actiuni sau al altei valori mobiliare transferabile
care intrd sub incidenta articolului 4 alineatul (1) punctul 18
litera (a) din Directiva 2004/39/CE sau al unei unitdti intr-un
organism de plasament colectiv, cea mai relevanti piata este statul
membru in care actiunea sau unitatea respectivd a fost pentru
prima datd admisi la tranzactionare pe o piatd reglementati.

(3) In cazul unei obligatiuni sau al altei valori mobiliare transfe-
rabile care intrd sub incidenta articolului 4 alineatul (1)
punctul 18 litera (b) din Directiva 2004/39/CE sau al unui instru-
ment de pe piata monetard care, in fiecare dintre cazuri, este emis
de o filiald, in sensul celei de-a saptea Directive 83/349/CEE a
Consiliului din 13 iunie 1983 privind conturile consolidate (1),
care apartine unei entitdti cu sediul social intr-un stat membru,
cea mai relevantd piatd este statul membru in care se afld sediul
social al entitdtii-mama.

(4) In cazul unei obligatiuni sau al altei valori mobiliare transfe-
rabile care intrd sub incidenta articolului 4 alineatul (1)
punctul 18 litera (b) din Directiva 2004/39/CE sau al unui instru-
ment de pe piata monetard care, in fiecare dintre cazuri, este emis
de un emitent comunitar si care nu intrd sub incidenta
alineatului (3) din prezentul articol, cea mai relevantd piatd este
statul membru in care se afld sediul social al emitentului.

(5) In cazul unei obligatiuni sau al altei valori mobiliare transfe-
rabile care intrd sub incidenta articolului 4 alineatul (1)
punctul 18 litera (b) din Directiva 2004/39/CE sau al unui instru-
ment de pe piata monetard care, in fiecare dintre cazuri, este emis
de un emitent dintr-o tard tertd si care nu intrd sub incidenta ali-
neatului (3) din prezentul articol, piata cea mai relevantd este
statul membru in care valoarea mobiliard in cauzi a fost pentru
prima datd admisi la tranzactionare pe o piatd reglementati.

(6) In cazul unui contract derivat sau al unui contract financiar
pentru diferente sau al unei valori mobiliare transferabile care face
obiectul articolului 4 alineatul (1) punctul 18 litera (c) din Direc-
tiva 2004/39/CE, piata cea mai relevantd este:

(@) in cazul in care valoarea mobiliard suport este o actiune sau
altd valoare mobiliard transferabild care face obiectul
articolului 4 alineatul (1) punctul 18 litera (a) din Directiva
2004/39/CE, care este admisd la tranzactionare pe o piatd
reglementatd, statul membru considerat a fi piata cea mai rele-
vantd din punct de vedere al lichidititii pentru valoarea
mobiliard suport, in conformitate cu alineatul (2);

() JOL193,18.7.1983,p. 1.
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(b) in cazul in care valoarea mobiliard suport este o obligatiune
sau altd valoare mobiliard transferabild care face obiectul
articolului 4 alineatul (1) punctul 18 litera (b) din Directiva
2004/39/CE sau un instrument de pe piata monetara care este
admis (admisd) la tranzactionare pe o piatd reglementatd,
statul membru considerat a fi piata cea mai relevantd din
punct de vedere al lichiditdtii pentru valoarea mobiliard suport
in cauzd, in conformitate cu alineatul (3), (4) sau (5);

(c) in cazul in care valoarea mobiliard suport este un indice
compus din actiuni, toate fiind tranzactionate pe o anumitd
piatd reglementatd, statul membru in care se afld piata regle-
mentatd.

(7) In cazurile care nu fac obiectul alineatelor (2)-(6), piata cea
mai relevantd este statul membru in care se afld piata reglemen-
tatd care a admis pentru prima datd la tranzactionare valoarea
mobiliard transferabild sau contractul derivat sau contractul finan-
ciar pentru diferente.

(8) in cazul in care un instrument financiar care face obiectul ali-
neatului (2), (5) sau (7), sau instrumentul financiar suport al unui
instrument financiar care face obiectul alineatului (6) si pentru
care este relevant unul dintre alineatul (2), (5) sau (7), a fost admis
pentru prima datd la tranzactionare pe mai multe piete reglemen-
tate in acelasi timp, iar toate pietele reglementate in cauza se afld
in acelasi stat membru de origine, atunci statul membru respectiv
reprezintd piata cea mai relevanta.

In cazul in care pietele reglementate respective nu se afla in acelasi
stat membru de origine, piata cea mai relevantd din punct de
vedere al lichiditatii pentru instrumentul respectiv este piata pe
care valoarea tranzactiilor pentru instrumentul respectiv este cea
mai mare.

Pentru a putea stabili piata cea mai relevantd in cadrul cdreia
valoarea tranzactiilor pentru instrumentul respectiv este cea mai
mare, fiecare autoritate competentd care a autorizat una dintre
pietele reglementate in cauzd calculeazd valoarea tranzactiilor
pentru instrumentul respectiv pe piata in cauzd pentru anul calen-
daristic precedent, cu conditia ca instrumentul si fi fost admis la
tranzactionare la inceputul anului respectiv.

In cazul in care valoarea tranzactiilor pentru instrumentul finan-
ciar in cauzd nu poate fi calculatd datoritd datelor insuficiente sau
inexistente, iar emitentul are sediul social intr-un stat membru,
atunci piata cea mai relevantd este piata statului membru in care
se afld sediul social al emitentului.

Cu toate acestea, in cazul in care emitentul nu are sediul social
intr-un stat membru, piata cea mai relevantd pentru respectivul
instrument financiar este piata pe care valoarea tranzactiilor pen-
tru categoria din care face parte instrumentul respectiv este cea
mai mare. Pentru a putea stabili respectiva piatd, fiecare autoritate
competentd care a autorizat una dintre pietele reglementate in
cauzd calculeazd valoarea tranzactiilor pentru instrumentele din
aceeasi categorie pe piata in cauzd pentru anul calendaristic
precedent.

Categoriile relevante de instrumente financiare sunt urmétoarele:
(a) actiuni;

(b) obligatiuni sau alte tipuri de titluri de creants;

(c) orice alte instrumente financiare.

Articolul 10

[Articolul 25 alineatul (3) paragraful al doilea din Directiva
2004/39/CE]

Stabilirea alternativa a celei mai relevante piete din punct
de vedere al lichiditatii

(1) In luna ianuarie a fiecirui an, o autoritate competentd poate
notifica autoritdtii competente relevante pentru un anumit instru-
ment financiar intentia sa de a contesta stabilirea celei mai rele-
vante piete a respectivului instrument financiar, in conformitate
cu articolul 9.

(2) In termen de patru siptimani de la trimiterea notificarii,
ambele autoritdti calculeazi valoarea tranzactiilor pentru respec-
tivul instrument financiar pe pietele in cauza, pe perioada anului
calendaristic precedent.

In cazul in care rezultatele calculelor indicd faptul ci valoarea
tranzactiilor este mai mare pe piata autoritdfii competente
contestatare, atunci piata respectiva este consideratd cea mai rele-
vantd piatd pentru instrumentul financiar in cauzi. in cazul in
care instrumentul financiar respectiv este de tipul celor mentio-
nate la articolul 9 alineatul (6) litera (a) sau (b), atunci piata res-
pectivd este, de asemenea, cea mai relevantd piatd pentru orice
contract derivat sau contract financiar pentru diferente sau valoare
mobiliard transferabild care intrd sub incidenta articolului 4 ali-
neatul (1) punctul 18 litera (c) din Directiva 2004/39/CE si fatd de
care instrumentul financiar in cauzi este un activ suport.

Articolul 11

[Articolul 25 alineatul (3) din Directiva 2004/39/CE]

Lista instrumentelor financiare

Autoritatea competentd relevantd pentru unul sau mai multe
instrumente financiare se asigurd cd se intocmeste si se
actualizeazd permanent o listd cu respectivele instrumente
financiare. Respectiva listd se pune la dispozitia unicei autoritati
competente pe care fiecare stat membru o desemneaza ca punct
de contact, in conformitate cu articolul 56 din Directiva
2004/39(CE. Lista respectivd se pune pentru prima datd la
dispozitie in prima zi de tranzactionare in luna iunie 2007.

Pentru a sprijini autoritdtile competente in respectarea
dispozitiilor primului paragraf, fiecare piatd reglementatd prezintd
autoritdtii competente din statul membru de origine, in format
electronic si standardizat, date de identificare de referintd pentru
fiecare instrument financiar admis la tranzactionare. Aceste
informatii sunt prezentate pentru fiecare instrument financiar
inainte de inceperea tranzactiilor cu respectivul instrument
financiar. Autoritatea competenta din statul membru de origine se
asigurd cd datele sunt transmise autorititii competente relevante
pentru instrumentul financiar in cauzi. Datele de referintd sunt
actualizate de fiecare datd cand apar modificdri ale datelor
referitoare la un anumit instrument. Se poate deroga de la cerintele
mentionate la prezentul paragraf, in cazul in care autoritatea
competentd relevantd pentru instrumentul financiar in cauzi
obtine datele de referintd prin alte mijloace.
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Articolul 12

[Articolul 25 alineatul (5) din Directiva 2004/39/CE]

Canale de raportare

(1) Rapoartele privind tranzactiile cu instrumente financiare se
intocmesc in format electronic, cu exceptia situatiilor exceptio-
nale, atunci cand se pot efectua pe un suport diferit de cel elec-
tronic care permite stocarea informatiilor astfel incat autorititile
competente le pot accesa pentru referinte ulterioare, iar metodele
de intocmire a rapoartelor respective indeplinesc urmdatoarele
conditii:

(a) asigurd securitatea si confidentialitatea datelor raportate;

(b) previd mecanisme de identificare si corectare a erorilor
dintr-un raport privind tranzactiile;

(c) prevdd mecanisme de autentificare a sursei raportului respec-
tiv;

(d) includ masuri adecvate de precautie pentru a permite reluarea
rapidd a raportdrii in cazul unei defectiuni a sistemului;

(e) sunt capabile si comunice informatiile solicitate 1in
conformitate cu articolul 13 in formatul solicitat de
autoritatea competentd si in conformitate cu prezentul ali-
neat, in termenul prevazut la articolul 25 alineatul (3) din
Directiva 2004/39/CE.

(2) in sensul articolului 25 alineatul (5) din Directiva
2004/39/CE, autoritatea competentd aprobd un sistem de
confruntare a ordinelor sau de raportare, in cazul in care meca-
nismele prevazute de sistem pentru raportarea tranzactiilor res-
pectd dispozitiile alineatului (1) din prezentul articol si fac obiectul
monitorizdrii efectuate de o autoritate competentd in vederea con-
formitdtii permanente.

Articolul 13

[Articolul 25 alineatele (3) si (5) din Directiva 2004/39/CE]

Continutul rapoartelor privind tranzactiile

(1) Rapoartele privind tranzactiile mentionate la articolul 25 ali-
neatele (3) si (5) din Directiva 2004/39/CE contin informatiile
mentionate de tabelul 1 din anexa I la prezentul regulament, care
sunt relevante pentru categoria de instrument financiar in cauzd
si despre care autoritatea competentd declard cd nu se afld deja in
posesia sa sau cd nu i este accesibil din alte surse.

(2) Pentru identificarea contrapartidei la tranzactie, care poate fi
o piatd reglementatd, un MTF sau o altd contrapartidd centrald,
dupd cum se specificd in tabelul 1 din anexa I, fiecare autoritate
competentd publicd o listd a codurilor de identificare a pietelor
reglementate si a MTF pentru care, in fiecare caz, este autoritate
competentd a statului membru de origine, precum si a codurilor

de identificare a oricdrei entititi care functioneazi in calitate de
contrapartidd centrald pentru respectivele piete reglementate
si MTF.

(3) Statele membre pot solicita rapoarte intocmite in
conformitate cu articolul 25 alineatele (3) si (5) din Directiva
2004/39/CE care si contind informatii suplimentare privind tran-
zactiile in cauzd, pe langd informatiile mentionate in tabelul 1 din
anexa [, in mdsura in care respectivele informatii sunt necesare
autoritdtii competente pentru a putea monitoriza activititile intre-
prinderilor de investitii, astfel incat sd se asigure cd respectivele
intreprinderi actioneazd onest, echitabil si profesionist si intr-un
mod care promoveazd integritatea pietei, cu conditia respectdrii
unuia dintre urmdtoarele criterii:

(a) instrumentul financiar care face obiectul raportului are
caracteristici care sunt specifice unui instrument din categoria
respectivd si la care informatiile din tabelul respectiv nu fac
referire;

(b) metodele de tranzactionare care sunt specifice locului de
tranzactionare in care s-a efectuat tranzactia au caracteristici
la care informatiile din tabelul respectiv nu fac referire.

(4) Statele membre pot solicita, de asemenea, un raport privind o
tranzactie, intocmit in conformitate cu articolul 25 alineatele (3)
si (5) din Directiva 2004/39/CE pentru a identifica clientii in
numele cdrora intreprinderea de investitii a efectuat tranzactia res-
pectiva.

Articolul 14

[Articolul 25 alineatele (3) si (5) din Directiva 2004/39/CE]

Schimbul de informatii privind tranzactiile

(1) Autoritdtile competente stabilesc misurile necesare pentru a
se asigura cd informatiile primite in conformitate cu articolul 25
alineatele (3) si (5) din Directiva 2004/39/CE sunt puse la dispo-
zitia urmdatoarelor autoritdti:

(a) autoritdtii competente relevante pentru instrumentul financiar
in cauzd;

(b) in cazul sucursalelor, autorititii competente care a autorizat
intreprinderea de investitii care oferd informatii, fird a aduce
atingere dreptului acesteia de a renunta la informatiile in
cauzd in conformitate cu articolul 25 alineatul (6) din Direc-
tiva 2004/39/CE;

(c) oricdrei alte autorititi competente care solicitd informatiile
pentru indeplinirea corespunzitoare a sarcinilor sale de supra-
veghere, in temeiul articolului 25 alineatul (1) din Directiva
2004/39|CE.

(2) Informatiile care urmeazd a fi puse la dispozitie in
conformitate cu alineatul (1) contin informatiile mentionate in
tabelele 1 si 2 din anexa I.
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(3) Informatiile mentionate la alineatul (1) sunt puse la dispozitie
fard intarziere.

Incepand cu 1 noiembrie 2008, informatiile respective sunt puse
la dispozitie pand la incheierea urmdtoarei zile lucritoare a auto-
ritatii competente care a primit informatiile sau cererea, de la data
la care autoritatea competentd a primit informatiile sau cererea.

(4) Autoritdtile competente coordoneazi:

(a) elaborarea si stabilirea procedurilor de schimb de informatii
privind tranzactiile intre autorititile competente, in
conformitate cu dispozitiile Directivei 2004/39/CE si ale pre-
zentului regulament;

(b) imbunitdtirea ulterioard a procedurilor.

(5) Tnainte de 1 februarie 2007, autorititile competente infor-
meazd Comisia care, la randul siu, informeazd Comitetului Euro-
pean privind Valorile Mobiliare, cu privire la elaborarea procedu-
rilor care trebuie stabilite in conformitate cu alineatul (1).

Autoritdtile competente informeazd, de asemenea, Comisia care,
la randul ei informeazd Comitetul European privind Valorile
Mobiliare cu privire la propunerile de modificare semnificativa a
respectivelor proceduri.

Articolul 15

[Articolul 58 alineatul (1) din Directiva 2004/39/CE]

Cerere de cooperare si schimb de informatii

(1) In cazul in care o autoritate competentd doreste sd solicite
unei alte autorititi competente furnizarea sau schimbul de
informatii in conformitate cu articolul 58 alineatul (1) din Direc-
tiva 2004/39/CE, respectiva autoritate inainteazd celeilalte auto-
ritdti competente o cerere scrisd care contine date suficiente pen-
tru a-i permite si furnizeze informatiile solicitate.

Cu toate acestea, In caz de urgentd, cererea poate fi transmisa oral,
cu conditia ca ulterior sd fie confirmatd in scris.

Autoritatea competentd care primeste cererea, confirma primirea
de indatd de este posibil.

(2) in cazul in care autoritatea competentd cireia i se adreseazd
cererea detine informatiile solicitate in conformitate cu
alineatul (1), respectiva autoritate transmite neintarziat
informatiile solicitate autoritdtii care a formulat cererea.

Cu toate acestea, in cazul in care autoritatea competenta cdreia i
se adreseazd cererea nu detine sau nu controleazd informatiile
solicitate, atunci respectiva autoritate ia de indatd masurile nece-
sare pentru a obtine informatiile respective si pentru a se con-
forma pe deplin cererii. Autoritatea competentd in cauzd comu-
nicd, de asemenea, autoritatii competente care a formulat cererea,
motivele pentru care nu a trimis de indatd informatiile solicitate.

Articolul 16
[Articolul 56 alineatul (2) din Directiva 2004/39/CE]

Determinarea importantei considerabile a tranzactiilor
unei piete reglementate intr-un stat membru gazda

Tranzactiile unei piete reglementate intr-un stat membru gazdd
sunt considerate a avea o importantd considerabild pentru
functionarea pietei valorilor mobiliare si pentru protectia investi-
torilor din statul in cauzd, cu conditia respectdrii unuia dintre
urmdtoarele criterii:

(a) statul membru gazdi a fost anterior statul membru de origine
al pietei reglementate in cauzi;

(b) piata reglementatd in cauzd a dobandit prin fuziune, preluare
sau altd formd de transfer activititile unei piete reglementate
care a avut sediul social sau sediul central in statul membru
gazda.

CAPITOLUL IV

TRANSPARENTA PIETEI

SECTIUNEA 1

Transparenta pre-tranzactionare pentru pietele reglementate
si MTF

Articolul 17
(Articolele 29 si 44 din Directiva 2004/39/CE)

Obligatiile privind transparenta pretranzactionare

(1) O intreprindere de investitii sau un operator de piatd care
administreazd un MTF sau o piatd reglementatd, publicd
informatiile previzute la alineatele (2)-(6) pentru fiecare actiune
admisd la tranzactionare pe o piatd reglementatd, tranzactionatd
in unul dintre sistemele administrate de respectiva intreprindere
sau de respectivul operator si mentionatd de tabelul 1 din anexa Il
tabelul 1.

(2) In cazul in care una dintre entititile mentionate la alineatul (1)
administreazd un sistem de tranzactionare sub forma de registru
de ordine cu licitatie continud, atunci respectiva entitate publicd
in mod continuu, pentru fiecare actiune mentionatd la alinea-
tul (1), pe parcursul orarului obisnuit de tranzactionare, numarul
total de ordine si actiuni pe care le reprezintd ordinele respective
la fiecare nivel de pret, pentru cele mai bune cinci oferte si cele
mai bune cinci cereri.

(3) In cazul in care una dintre entititile mentionate la alineatul (1)
administreazd un sistem de tranzactionare pe bazd de cotatii,
atunci respectiva entitate publicd in mod continuu, pentru fiecare
actiune mentionati la alineatul (1), pe parcursul orarului obisnuit
de tranzactionare, cele mai bune cinci oferte si cele mai bune cinci
cereri ale fiecdrui formator de piatd pentru actiunea respectiva,
impreund cu valorile aferente preturilor respective.
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Cotatiile publicate sunt acelea care reprezint angajamente ferme
de cumpdrare i vanzare de actiuni si care indica pretul si volumul
de actiuni la care formatorii de piatd inregistrati sunt dispusi sd
cumpere sau si vanda.

Cu toate acestea, in conditii exceptionale de piatd, preturile
indicative sau unilaterale sunt permise numai pentru o perioadd
limitata.

(4) In cazul in care una dintre entititile mentionate la alineatul (1)
administreazd un sistem de tranzactionare cu licitatie periodicd,
atunci respectiva entitate publicd in mod continuu, pentru fiecare
actiune mentionatd la alineatul (1), pe parcursul orarului obisnuit
de tranzactionare, pretul care ar corespunde cel mai bine
algoritmului de tranzactionare al sistemului si valoarea care ar
putea fi realizatd la pretul respectiv de participantii la sistemul res-
pectiv.

(5) In cazul in care una dintre entititile mentionate la alineatul (1)
administreaza un sistem de tranzactionare care nu intrd in intre-
gime sub incidenta alineatului (2) sau (3) sau (4), fie datorita fap-
tului cd este un sistem hibrid care face obiectul mai multor aline-
ate, fie deoarece procesul de determinare a pretului este de altd
naturd, atunci respectiva entitate mentine un nivel de transparenta
pre-tranzactionare care asigurd publicarea informatiilor adecvate
privind nivelul preturilor ordinelor sau cotatilor pentru fiecare
actiune mentionatd la alineatul (1), precum si nivelul interesului
de tranzactionare pentru respectiva actiune.

Se publicd, in special, cele mai bune cinci oferte si cele mai bune
cinci cereri sifsau cotatiile bilaterale ale fiecdrui formator de piatd
pentru respectiva actiune, in masura in care caracteristicile meca-
nismelor de determinare a preturilor permit acest lucru.

(6) In tabelul 1 din anexa II se afli un rezumat al informatiilor
care trebuie publicate in conformitate cu alineatele (2)-(5).

Articolul 18

[Articolul 29 alineatul (2) si articolul 44 alineatul (2) din
Directiva 2004/39/CE]

Derogiri bazate pe modelul pietei si tipul ordinului sau
tranzactiei

(1) In conformitate cu articolul 29 alineatul (2) si cu articolul 44
alineatul (2) din Directiva 2004/39/CE, autorititile competente
pot acorda derogdri sistemelor administrate de un MTF sau de o
piatd reglementatd, in cazul in care sistemele respective respectd
unul dintre urmdtoarele criterii:

(a) trebuie sd aibd la bazd o metodologie de tranzactionare prin
care pretul se stabileste in conformitate cu pretul de referintd
generat de un alt sistem, iar pretul respectiv de referintd este

publicat pe scard largd si este considerat, in general, de
participantii de pe piatd ca fiind un pret de referinta fiabil;

(b) inregistreazd tranzactiile negociate, fiecare dintre acestea res-
pectand urmdtoarele criterii:

(i) tranzactia este efectuatd la valoarea curentd ponderatd sau
in limitele acestei valori, astfel cum reiese din registrul de
ordine sau din valoarea cotatiilor formatorilor de piata ai
pietei reglementate sau ai MTF care administreaza sistemul
respectiv sau, in cazul in care actiunea nu este
tranzactionatd in mod continuu, in limitele procentajului
unui pret adecvat de referintd, acest procentaj si acest preg
fiind stabilite in prealabil de operatorul sistemului;

(ii) tranzactia face obiectul altor conditii decat pretul curent
de pe piatd al actiunii.

In sensul literei (b), celelalte conditii mentionate de normele pie-
tei reglementate sau ale MTF pentru un astfel de tip de tranzactie,
trebuie, de asemenea, s fi fost respectate.

In cazul sistemelor care indeplinesc alte functii decat cele mentio-
nate la litera (a) sau (b), derogarea nu se aplicd respectivelor functii.

(2) Derogidrile prevdzute la articolul 29 alineatul (2) si articolul 44
alineatul (2) din Directiva 2004/39/CE, pe baza tipului de ordine,
se acordd numai pentru ordinele detinute intr-un sistem de admi-
nistrare a ordinelor utilizat de piata reglementatd sau de MTF, in
asteptarea divulgdrii respectivelor ordine pe piatd.

Articolul 19

[Articolul 29 alineatul (2) si articolul 44 alineatul (2) din
Directiva 2004/39/CE]

Referiri la tranzactia negociatd

in sensul articolului 18 alineatul (1) litera (b), o tranzactie
negociatd desemneazd o tranzactie care implicd membri sau par-
ticipanti ai unei piete reglementate sau ai unui MTF, care este
negociatd in particular, dar este executatd in cadrul pietei regle-
mentate sau al MTF si in cazul in care membrul sau participantul
in cauzd isi asumd una dintre urmdtoarele sarcini:

(a) tranzactioneazd in cont propriu cu alt membru sau partici-
pant care actioneaza in contul unui client;

(b) tranzactioneazd cu alt membru sau participant, ambii
executand ordine in cont propriu;

(c) actioneazd atat in contul cumpdrdtorului, cat si in contul van-
zdtorului;

(d) actioneazd in contul cumpdratorului, in timp ce alt membru
sau participant actioneazd in contul vanzitorului;

(e) tranzactioneazd in cont propriu ordinul unui client.
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Articolul 20

[Articolul 29 alineatul (2), articolul 44 alineatul (2) si
articolul 27 alineatul (1) al cincilea paragraf din Directiva
2004/39/CE]

Derogiri privind tranzactiile de dimensiuni mari

Un ordin se considerd a avea o dimensiune mare in comparatie cu
dimensiunea normald pe piatd, in cazul in care este egal sau mai
mare ca dimensiune in raport cu dimensiunea minimd a ordinului
mentionatd de tabelul 2 din anexa II. Pentru a stabili dacd un
anumit ordin este de dimensiuni mari in comparatie cu
dimensiunea normald pe piatd, atunci toate actiunile admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd se clasificd in functie de
valoarea medie zilnici a tranzactiilor, care se calculeazd in
conformitate cu procedura prevazutd la articolul 33.

SECTIUNEA 2

Transparenta pre-tranzactionare pentru operatorii
independenti

Articolul 21

[Articolul 4 alineatul (1) punctul 7 din Directiva 2004/39/EC]

Criterii prin care se stabileste daci o intreprindere de
investitii este operator independent

(1) in cazul in care tranzactioneazi in cont propriu, executand
ordine ale clientilor in afara unei piete reglementate sau
a unui MTF, o intreprindere de investitii este consideratd operator
independent, cu conditia indeplinirii urmatoarelor criterii care
indicd faptul cd intreprinderea desfdsoard respectiva activitate in
mod organizat, frecvent si sistematic:

(a) activitatea respectivd are un rol comercial semnificativ pentru
intreprindere si se desfisoard in conformitate cu norme si
proceduri nediscretionare;

(b) activitatea este desfdsuratd de personal sau prin intermediul
unui sistem tehnic automatizat ciruia i s-a atribuit aceastd sar-
cind, indiferent dacd personalul in cauza sau sistemul respec-
tiv sunt utilizate exclusiv pentru acest scop;

(c) activitatea este accesibild clientilor in mod periodic sau con-
tinuu.

(2) O intreprindere de investitii isi pierde calitatea de operator
independent pentru una sau mai multe actiuni, in cazul in care
inceteazd sd mai desfdsoare activitatea mentionat la alineatul (1)
privind respectivele actiuni, cu conditia sd comunice in prealabil
intentia de a inceta activitatea respectivd, folosind aceleasi canale
de comunicare pe care le foloseste pentru a-si publica cotatiile sau,

in cazul in care acest lucru nu este posibil, folosind un canal de
comunicare care este accesibil in egald masurd clientilor sai i altor
participanti pe piatd.

(3) Activitatea de tranzactionare in cont propriu prin executarea
ordinelor clientilor nu se considerd a fi o activitate organizata,
frecventd si sistematicd, in cazul in care se aplicd urmitoarele
conditii:

(a) activitatea se desfdsoard ad hoc, bilateral si neregulat cu
contrapartide en gros, in cadrul unor relatii comerciale care
sunt caracterizate prin tranzactii cu o valoare superioard
dimensiunii standard a pietei;

(b) tranzactiile se desfasoard in afara sistemelor utilizate in mod
obisnuit de intreprinderea in cauzd pentru activititile pe care
le desfisoari in calitate de operator independent.

(4) Fiecare autoritate competentd asigurd intocmirea si publicarea
unei liste a tuturor operatorilor independenti, autorizati in cali-
tate de intreprinderi de investitii cu privire la actiunile admise la
tranzactionare pe o piatd reglementata.

Autoritatea competentd actualizeazd lista cel putin o datd pe an.

Lista respectivd se pune la dispozitia Comitetului European al
Reglementatorilor de Valori Mobiliare. Lista se considerd publi-
catd atunci cdnd Comitetul European al Reglementatorilor de
Valori Mobiliare o publicd in conformitate cu articolul 34 aline-
atul (5).

Articolul 22

(Articolul 27 din Directiva 2004/39/CE)

Stabilirea actiunilor lichide

(1) Se considerd cd o actiune admisi la tranzactionare pe o piatd
reglementatd are o piatd lichidd, in cazul in care actiunea respec-
tivi este tranzactionatd zilnic, cu o variatie liberd egald sau mai
mare de 500 de MEUR, si respectd una dintre urmdtoarele conditii:

(a) numadrul mediu zilnic de tranzactii cu actiunea respectivd nu
este mai mic de 500;

(b) valoarea medie zilnicd a tranzactiilor pentru actiunea respec-
tivd nu este mai micd de 2 MEUR.

Cu toate acestea, un stat membru poate mentiona printr-un aviz
cid ambele conditii mentionate se aplicd pentru actiunile pentru
care statul respectiv reprezintd piata cea mai relevantd. Avizul res-
pectiv se publici.

(2) Un stat membru poate specifica numarul minim de actiuni
lichide pentru statul respectiv. Numarul minim de actiuni lichide
nu este mai mare de cinci. Mentiunea respectivi se publica.
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(3) In cazul in care, in conformitate cu alineatul (1), un stat mem-
bru reprezintd piata cea mai relevantd pentru un numdr de acti-
uni lichide mai mic decdt numdrul minim specificat in
conformitate cu alineatul (2), atunci autoritatea competenta a sta-
tului membru respectiv poate desemna una sau mai multe actiuni
lichide suplimentare, cu conditia ca numarul total de actiuni con-
siderate, prin urmare, actiuni lichide pentru care statul membru
respectiv este cea mai relevantd piatd, si nu depdseascd numarul
minim stabilit de statul membru in cauzi.

Autoritatea  competentd  desemneazd  actiunile lichide
suplimentare in ordinea succesivd descrescdtoare, in functie de
valoarea medie zilnicd ald tranzactiilor pentru actiunile pentru
care reprezintd autoritatea competentd relevantd si care sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd si sunt tranzac-
tionate zilnic.

(4) In sensul alineatului (1) primul paragraf, calcularea variatiei
libere a unei actiuni exclude detinerile care depdsesc 5 % din
totalul drepturilor de vot ale emitentului, cu exceptia cazului in
care detinerea respectivd este detinutd de un organism de plasa-
ment colectiv sau de un fond de pensii.

Drepturile de vot se calculeazd pe baza tuturor actiunilor cirora
drepturile de vot le sunt atasate, chiar in cazul in care exercitarea
unui astfel de drept se suspenda.

(5) Se considerd cd o actiune nu are o piatd lichidd in sensul
articolului 27 din Directiva 2004/39/CE inainte de sase sdptimani
de la prima sa admitere la tranzactionare pe o piatd reglementatd,
in cazul in care cuantumul estimat al capitalizarii totale a pietei
actiunii respective la inceputul primei zile de tranzactionare dupd
admitere este mai mic de 500 de MEUR, in conformitate cu
dispozitiile articolului 33 alineatul (3).

(6) Fiecare autoritate competentd asigurd intocmirea si publicarea
unei liste a tuturor actiunilor lichide pentru care reprezintd
autoritatea competentd relevanta.

Autoritatea competentd actualizeaza lista cel putin o dati pe an.

Lista respectivd se pune la dispozitia Comitetului European al
Reglementatorilor de Valori Mobiliare. Lista se considerd publi-
catd atunci cand Comitetul European al Reglementatorilor de
Valori Mobiliare o publicd in conformitate cu articolul 34
alineatul (5).

Articolul 23

[Articolul 27 alineatul (1) paragraful al patrulea din Directiva
2004/39/CE]

Dimensiunea standard a pietei

Pentru a stabili dimensiunea standard a pietei pentru actiuni
lichide, actiunile in cauzi se clasifici in categorii diferite, in functie
de valoarea medie a ordinelor executate in conformitate cu
tabelul 3 din anexa IL

Articolul 24

[Articolul 27 alineatul (1) din Directiva 2004/39/CE]

Cotatiile care reflectd conditiile predominante ale pietei

Pentru fiecare actiune lichidd pentru care este operator
independent, operator independent in cauzd pune la dispozitie
urmdtoarele:

(a) una sau mai multe cotatii similare ca pret cotatiilor compara-
bile pentru aceeasi actiune in locuri diferite de tranzactionare;

(b) o evidentd a preturilor cotate, pastratd timp de 12 luni sau
mai mult, dupi caz.

Obligatia previzutd la litera (b) nu aduce atingere obligatiei intre-
prinderii de investitii in conformitate cu articolul 25 alineatul (2)
din Directiva 2004/39/CE de a mentine la dispozitia autoritatii
competente, timp de cel putin 5 ani, datele relevante cu privire la
toate tranzactiile efectuate de intreprinderea in cauza.

Articolul 25

[Articolul 27 alineatul (3) paragraful al cincilea si articolul 27
alineatul (6) din Directiva 2004/39/CE]

Executarea ordinelor de citre operatorii independenti

(1) In sensul articolului 27 alineatul (3) paragraful al cincilea din
Directiva 2004/39/CE, executarea unei tranzactii cu mai multe
valori mobiliare se considerd cd face parte dintr-o singurd tran-
zactie, in cazul in care respectiva tranzactie este un portofoliu de
tranzactionare care include 10 sau mai multe valori mobiliare.

In acest sens, un ordin care face obiectul altor conditii decat pretul
curent de pe piatd este orice ordin care nu este un ordin de exe-
cutare a unei tranzactii cu actiuni la pretul predominant de piat3,
nici un ordin limitd.

(2) in sensul articolului 27 alineatul (6) din Directiva
2004/39/CE, se considerd cd numdrul sau volumul de ordine
depdseste in mod considerabil norma, in cazul in care operatorul
independent in cauzd nu poate executa ordinele respective fird a
se expune unui risc excesiv.

Pentru a putea identifica numdrul sau volumul de ordine pe care
le poate executa fard a se expune unor riscuri excesive, un operator
independent elaboreazd si pune in aplicare, ca parte a propriei
politici de gestionare a riscurilor in temeiul articolului 7 din Direc-
tiva 2006/73/CE a Comisiei (!), o politicd nediscriminatorie care
tine seama de valoarea tranzactiilor, de capitalul pe care intreprin-
derea de investitii il detine pentru a acoperi riscul pe care il implicd
tranzactia respectivd, precum si de conditiile predominante de pe
piata pe care functioneaza intreprinderea in cauza.

(1) JOL 241, 2.9.2006, p. 26.
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(3) In cazul in care, in conformitate cu articolul 27 alineatul (6)
din Directiva 2004/39/CE, o intreprindere de investitii isi
restrange numdrul sau volumul de ordine pe care se obligd si le
execute, atunci intreprinderea respectivd informeazd in scris
clientii existenti si clientii potentiali cu privire la mdsurile luate
care garanteaza cd restrictiile respective nu conduc la tratamentul
discriminatoriu al clientilor.

Articolul 26

[Articolul 27 alineatul (3) paragraful al patrulea din Directiva
2004/39/CE]

Dimensiunea ordinelor clientilor obisnuiti

In sensul articolului 27 alineatul (3) paragraful al patrulea din
Directiva 2004/39/CE, se considerd cd un ordin are o dimensiune
mai mare decdt dimensiunea normald a ordinului unui client
obisnuit in cazul in care depdseste 7 500 EUR.

SECTIUNEA 3

Transparenta post-tranzactionare pentru pietele reglementate,
MTF si intreprinderi de investitii

Articolul 27

(Articolele 28, 30 si 45 din Directiva 2004/39/CE)

Obligatia privind transparenta post-tranzactionare

(1) Intreprinderile de investitii, pietele reglementate, precum si
intreprinderile de investitii si operatorii de piatd care adminis-
treazd un MTF publicd urmatoarele informatii referitoare la tran-
zactiile cu actiuni admise la tranzactionare pe piete reglementate,
pe care le-au incheiat in cont propriu sau, in cazul pietelor regle-
mentate sau al MTF, pe care le-au incheiat prin intermediul siste-
melor lor:

(a) datele mentionate la punctele 2, 3, 6, 16, 17, 18 si 21 din
anexa [ tabelul 1;

(b) indicatia cd schimbul de actiuni este determinat de alti factori
decat valoarea curentd de piatd pentru actiunea respectivi,
dupi caz;

/\
o
-

indicatia cd tranzactia a fost negociatd, dupd caz;

s

orice modificiri ale informatiilor prezentate anterior, dupa
caz.

Informatiile respective se publicd fie prin referire separatd la
fiecare tranzactie, fie intr-o forma care combind valoarea si pretul
tuturor tranzactiilor cu aceeasi actiune, efectuate la acelasi pret si
in acelasi timp.

(2) In mod exceptional, un operator independent are dreptul si
utilizeze acronimul ,SI” in loc de identificarea locului de

tranzactionare mentionat la alineatul (1) litera (a), in cazul unei
tranzactii cu o actiune pe care o executd in calitate de operator
independent pentru respectiva actiune.

Operatorul independent poate exercita acest drept atat timp cat
pune la dispozitia publicului date agregate trimestriale cu privire
la tranzactiile efectuate in calitate de operator independent pen-
tru respectiva actiune, pentru ultimul trimestru calendaristic sau
pentru o parte dintr-un trimestru calendaristic in care intreprin-
derea a functionat in calitate de operator independent pentru acti-
unea respectivd. Datele respective se pun la dispozitie in termen
de o lund de la incheierea fiecarui trimestru calendaristic.

Operatorul independent poate, de asemenea, exercita acest drept
in perioada cuprinsd intre data mentionati la articolul 41 alinea-
tul (2) sau data la care intreprinderea devine operator independent
pentru o actiune, in cazul in care aceastd din urmd dati este mai
indepdrtatd, si data la care trebuie publicate pentru prima data
datele agregate trimestriale privind actiunea in cauza.

(3) Datele agregate trimestriale mentionate la alineatul (2) para-
graful al doilea contin urmdtoarele informatii privind actiunea res-
pectivd, pentru fiecare zi de tranzactionare din trimestrul calen-
daristic respectiv:

(a) cel mai mare pret;

(b) cel mai mic pret;

(c) pretul mediu;

(d) numadrul total de actiuni tranzactionate;
(e) numdrul total al tranzactiilor;

(f) alte informatii relevante, pe care operatorul independent
decide s le pund la dispozitie.

(4) In cazul in care tranzactia este executati in afara normelor
unei piete reglementate sau ale unui MTF, una dintre intreprinde-
rile de investitii enumerate in continuare asigura publicarea infor-
matiilor pe baza unui acord incheiat intre parti:

(a) intreprinderea de investitii care vinde actiunea in cauzd;

(b) intreprinderea de investitii care actioneazd sau organizeazd
tranzactia in numele vanzatorului;

(c) intreprinderea de investitii care actioneazd sau organizeazd
tranzactia in numele cumpdratorului;

(d) intreprinderea de investitii care cumpard actiunea in cauza.

In absenta unui astfel de acord intre parti, informatiile sunt publi-
cate de intreprinderea de investitii care este stabilitd in functie de
ordinea literelor de la (a) la (d), respectiv de prima literd care se
aplicd pentru cazul respectiv.
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Pirtile iau toate mdsurile necesare pentru a garanta cd tranzactia
este publicatd ca tranzactie unicd. In acest sens, se considerd ci
doud tranzactii inverse incheiate in acelasi timp si la acelasi pret
cu o singurd parte reprezintd o tranzactie unica.

Articolul 28
(Articolele 28, 30 si 45 din Directiva 2004/39/CE)

Publicarea aminata a tranzactiilor de dimensiuni mari

Se poate aproba publicarea amanata a informatiilor privind tran-
zactiile, pe o perioadd care sd nu depdseascd perioada indicatd de
tabelul 4 din anexa II, in functie de categoria actiunii si tranzactiei
respective, cu conditia ca urmatoarele criterii sd fie respectate:

(a) tranzactia se incheie intre o intreprindere de investitii care
tranzactioneazd in cont propriu si un client al intreprinderii
respective;

(b) dimensiunea tranzactiei este egald sau depdseste dimensiunea
minimd eligibild mentionatd de tabelul 4 din anexa IL

Pentru a stabili dimensiunea minima eligibila in sensul literei (b),
toate actiunile admise la tranzactionare pe o piatd reglementata se
clasifici in functie de valoarea medie zilnicd a tranzactiilor pentru
actiunile respective, calculat in conformitate cu articolul 33.

SECTIUNEA 4

Dispozitii comune privind transparenta pre si
post-tranzactionare

Articolul 29

[Articolul 27 alineatul (3), articolul 28 alineatul (1), articolul 29
alineatul (1), articolul 44 alineatul (1) si articolul 45
alineatul (1) din Directiva 2004/39/CE]

Publicarea si disponibilitatea datelor privind transparenta
pre si post-tranzactionare

(1) Se considerd ci o piatd reglementatd, un MTF sau un operator
independent publicd informatii pre-tranzactionare in mod conti-
nuu in timpul orarului obisnuit de tranzactionare, in cazul in care
informatiile respective se publicd de indati ce devin disponibile in
timpul orarului obisnuit de tranzactionare al pietei reglementate,
al MTF sau al operatorului independent in cauzi si riman dispo-
nibile pani la actualizarea lor.

(2) Informatiile pre-tranzactionare si  post-tranzactionare
referitoare la tranzactiile care se desfisoard in locuri de
tranzactionare i in timpul orarului obisnuit de tranzactionare
trebuie publicate, pe cat posibil, in timp real. In orice caz,
informatiile post-tranzactionare referitoare la tranzactiile respec-
tive se pun la dispozitie in termen de 3 minute de la tranzactia in
cauza.

(3) Informatiile referitoare la un portofoliu de tranzactionare se
publicd pentru fiecare tranzactie componentd pe cat posibil in
timp real, avind in vedere necesitatea de a atribui preturi fiecarei
actiuni in parte. Fiecare tranzactie componenti se evalueaza sepa-
rat pentru a putea stabili dacd este posibild publicarea amanatd a
informatiilor privind tranzactia in cauzd, in sensul articolului 28.

(4) Informatiile post-tranzactionare privind tranzactiile care se
desfisoard la un loc de tranzactionare, dar in afara orarului
obisnuit de tranzactionare, se publicd inainte de deschiderea zilei
de tranzactionare pentru locul respectiv, care urmeaza zilei in care
a fost efectuatd tranzactia.

(5) In cazul tranzactiilor care se desfdsoard in afara unui loc de
tranzactionare, informatiile post-tranzactionare se publica:

(@) in cazul in care tranzactia este efectuatd intr-o zi de
tranzactionare pe cea mai relevanti piatd pentru actiunea res-
pectivd sau in timpul orarului obisnuit de tranzactionare al
intreprinderii de investitii, pe cat posibil in timp real. In orice
caz, informatiile post-tranzactionare referitoare la tranzactiile
respective se publicd in termen de 3 minute de la efectuarea
tranzactiei in cauzd;

(b) in cazurile care nu intrd sub incidenta literei (a), de indatd
dupd inceperea orarului obisnuit de tranzactionare al intre-
prinderii de investitii sau inainte de deschiderea urmatoarei
zile de tranzactionare pe piata cea mai relevantd a actiunii res-
pective.

Articolul 30

(Articolele 27, 28, 29, 30, 44 si 45 din Directiva 2004/39/CE)

Accesul public la informatiile pre si post-tranzactionare

In sensul articolelor 27, 28, 29, 30, 44 si 45 din Directiva
2004/39|CE si al prezentului regulament, se considerd cd
informatiile pre si post-tranzactionare se fac publice sau se pun la
dispozitia publicului, in cazul in care respectivele informatii se
pun la dispozitia investitorilor din Comunitate prin intermediul
uneia dintre urmdtoarele modalititi, in general:

(a) structurile unei piete reglementate sau ale unui MTF;
(b) structurile unui tert;

(c) metode proprii.

Articolul 31

[Articolul 22 alineatul (2) din Directiva 2004/39/CE]

Publicarea ordinelor cu limitd de pret ale clientilor

Se considerd cd o intreprindere de investitii publicd ordinele cu
limita de pret ale clientilor, care nu trebuie executate de indatd, in
cazul in care intreprinderea respectivi transmite ordinul in cauzd
unei piete reglementate sau unui MTF care administreazd un
sistem de tranzactionare sub formd de registru de ordine sau
asigurd publicarea ordinului si executarea sa facild de indatd ce
conditiile de piatd permit acest lucru.
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Articolul 32

[Articolul 22 alineatul (2), articolele 27, 28, 29, 30, 44 si 45
din Directiva 2004/39/CE]

Proceduri de publicare a informatiilor

Procedurile de publicare a informatiilor, adoptate in sensul arti-
colelor 30 si 31, trebuie sd respecte urmdtoarele conditii:

(a) trebuie sd includi toate mésurile corespunzitoare si necesare
pentru a garanta cd informatiile care urmeazd a fi publicate
sunt fiabile, sunt monitorizare permanent in vederea depistarii
erorilor si sunt corectate de indatd dupd depistarea erorilor;

(b) trebuie sa faciliteze consolidarea datelor cu alte date similare
din surse diferite;

(c) trebuie sd pund informatiile respective la dispozitia publicu-
lui in conditii comerciale nediscriminatorii si la un cost rezo-
nabil.

Articolul 33

(Articolele 27, 28, 29, 30, 44 si 45 din Directiva 2004/39/CE)

Calcule si estimdri pentru actiunile admise la
tranzactionare pe o piati reglementati

(1) Pentru fiecare actiune care este admisd la tranzactionare pe o
piatd reglementatd, autoritatea competenta relevantd pentru acti-
unea respectiva asigurd efectuarea urmdtoarelor calcule cu privire
la actiunea respectiva, de indatd dupa incheierea fiecirui an calen-
daristic:

(a) valoarea medie zilnici a tranzactiilor;
(b) numadrul mediu zilnic de tranzactii;

(c) in cazul actiunilor care respectd conditiile previzute la
articolul 22 alineatul (1) litera (a) sau (b) (dupd caz), variatia
liberd la 31 decembrie;

(d) in cazul unei actiuni lichide, valoarea medie a ordinelor exe-
cutate.

Prezentul alineat si alineatul (2) nu se aplicd in cazul unei actiuni
pentru prima datd admise la tranzactionare pe o piatd reglemen-
tatd cu patru sdptdmani sau mai putin inainte de incheierea anu-
lui calendaristic.

(2) Calcularea valorii medii zilnice a tranzactiilor, a valorii medii
a ordinelor executate si a numdrului mediu zilnic de tranzactii tine
seama de toate ordinele executate in Comunitate cu privire la acti-
unea in cauzd in perioada 1 ianuarie — 31 decembrie a anului
precedent, sau, dupd caz, pe perioada anului in care actiunea a
fost admisd la tranzactionare pe o piata reglementata si nu a fost
suspendatd de la tranzactionare pe o piatd reglementata.

Atunci cand se calculeazd valoarea medie zilnicd a tranzactiilor,
valoarea medie a ordinelor executate si numarul mediu zilnic de
tranzactii efectuate cu o actiune, se exclud de la calcul zilele care
nu sunt zile de tranzactionare in statul membru al autoritdtii com-
petente relevante pentru actiunea respectiva.

(3) Tnainte de prima admitere a unei actiuni la tranzactionare pe
o piatd reglementatd, autoritatea competentd relevantd pentru
actiunea respectivd asigurd furnizarea de estimdri privind valoarea
medie zilnicd a tranzactiilor si capitalizarea pietei pentru actiunea
respectivd, existentd la inceputul primei zile de tranzactionare si,
in cazul in care estimarea capitalizdrii pietei este egald sau mai
mare de 500 de MEUR:

(a) numdrul mediu zilnic de tranzactii si variatia liberd pentru
actiunile care respectd conditiile prevdzute la articolul 22 ali-
neatul (1) litera (a) sau (b) (dupd caz);

(b) in cazul unei actiuni care este estimatd a fi actiune lichida,
valoarea medie a ordinelor executate.

Estimdrile acoperd perioada de sase siptimani care urmeazd
admiterii la tranzactionare sau sfarsitul perioadei respective, dupd
caz, si tine seama de istoricul tranzactiondrii actiunii respective,
precum si de actiunile considerate a avea caracteristici similare.

(4) Dupd prima admitere a unei actiuni la tranzactionare pe o
piatd reglementatd, autoritatea competentd relevantd pentru
actiunea respectivd asigurd calcularea cifrelor mentionate la
alineatul (1) literele (a)-(d) pentru actiunea respectivd, folosind
date privind tranzactiile efectuate in primele patru siptimani,
ca si cum o referire la data de 31 decembrie mentionatd la aline-
atul (1) litera (c) ar fi o referire la incheierea primelor patru sdp-
tdmani de tranzactionare, de indata ce datele sunt disponibile si,
in orice caz, inainte de incheierea perioadei de sase sdaptimani
mentionatd la articolul 22 alineatul (5).

(5) Pe parcursul unui an calendaristic, autorititile competente
relevante asigurd reexaminarea si, dupd caz, recalcularea valorii
medii zilnice a tranzactiilor, a valorii medii a ordinelor executate,
a numdrului mediu zilnic al tranzactiilor si a variatiei libere, ori de
cate ori apar modificari privind actiunea respectivd sau emitentul
acesteia, care influenteazd in mod semnificativ si durabil calculele
precedente.

(6) Calculele mentionate la alineatele (1)-(5), care urmeaza si fie
publicate in prima zi de tranzactionare din luna martie 2009 sau
inainte de aceastd datd, se fac pe baza datelor referitoare la piata
(pietele) reglementatd (reglementate) a (ale) statului membru care
reprezintd piata cea mai relevantd din punct de vedere al
lichiditatii pentru actiunea in cauzi. In acest sens, tranzactiile
negociate in sensul articolului 19 se exclud de la calcule.
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Articolul 34

(Articolele 27, 28, 29, 30, 44 si 45 din Directiva 2004/39/CE)

Publicarea si efectul rezultatelor calculelor si estimarilor
solicitate

(1) In prima zi de tranzactionare a lunii martie a fiecirui an,
fiecare autoritate competentd asigurd, in cazul fiecirei actiuni pen-
tru care reprezintd autoritatea competentd relevantd si care a fost
admisd la tranzactionare pe o piatd reglementatd la sfarsitul anu-
lui calendaristic precedent, publicarea urmatoarelor informatii:

(a) valoarea medie zilnicd a tranzactiilor si numarul mediu zilnic
al tranzactiilor, calculate in conformitate cu articolul 33 ali-
neatele (1) si (2);

(b) variatia liberd si valoarea medie a ordinelor executate, calcu-
late in conformitate cu articolul 33 alineatele (1) si (2).

Prezentul alineat nu se aplicd in cazul actiunilor care intrd sub
incidenta articolului 33 alineatele (1) paragraful al doilea.

(2) Rezultatele estimdrilor si calculelor solicitate in temeiul
articolului 33 alineatul (3), (4) sau (5) se publicd de indatd ce este
posibil, dupd incheierea calcului sau estimdrii.

(3) Se considera ci informatiile mentionate la alineatul (1) sau (2)
sunt publicate atunci cidnd Comitetul European al
Reglementatorilor de Valori Mobiliare publici informatiile respec-
tive in conformitate cu alineatul (5).

(4) In sensul prezentului regulament, se aplici urmatoarele:

(a) clasificarea bazati pe publicarea mentionati la alineatul (1) se
aplicd o perioadd de 12 luni, incepand cu data de 1 aprilie
dupd publicare si pand la data de 31 martie a anului urmdtor;

(b) clasificarea bazatd pe estimdrile previzute la articolul 33 ali-
neatul (3) se aplicd incepand cu data primei admiteri la
tranzactionare pand la incheierea perioadei de sase saptimani
mentionate la articolul 22 alineatul (5);

(c) clasificarea bazatd pe calculele mentionate la articolul 33 ali-
neatul (4) se aplicd de la incheierea perioadei de sase sdptd-
mani mentionate la articolul 22 alineatul (5) pana la:

(i) 31 martie a anului urmdtor, in cazul in care sfarsitul peri-
oadei de sase sdptimani se incadreazd in perioada
15 ianuarie — 31 martie (inclusiv) a aceluiasi an;

(i) 31 martie dupd incheierea perioadei respective, in alte
cazuri.

Cu toate acestea, clasificarea bazatd pe recalculdrile mentionate la
articolul 33 alineatul (5) se aplicd de la data publicdrii si, in cazul

in care nu apar recalculdri in temeiul articolului 33 alineatul (5),
pand la data de 31 martie a anului urmdtor.

(5) Pe baza informatiilor primite de la autoritatile competente sau
in numele acestor autorititi, Comitetul European al
Reglementatorilor de Valori Mobiliare publicd pe website-ul
propriu liste actualizate periodic si consolidate cu urmdtoarele
informatii:

(a) fiecare operator independent pentru o actiune admisd la
tranzactionare pe o piatd reglementatd;

(b) fiecare actiune admisd la tranzactionare pe o piatd reglemen-
tatd, specificand:

(i) valoarea medie zilnicd a tranzactiilor, numarul mediu zil-
nic de tranzactii si, in cazul actiunilor care respectd
conditiile previzute la articolul 22 alineatul (1) literele (a)
sau (b) (dupd caz), variatia liberd;

(i) pentru actiunile lichide, valoarea medie a ordinelor exe-
cutate si dimensiunea standard a pietei pentru actiunea
respectivd;

(ili) pentru actiunile lichide care au fost desemnate ca actiuni
lichide suplimentare in conformitate cu articolul 22 ali-
neatul (3), denumirea autoritatii competente care a ficut
desemnarea si

(iv) autoritatea competentd relevanti.

(6) Fiecare autoritate competenta asigurd prima publicare a infor-
matiilor mentionate la alineatul (1) literele (a) si (b) in prima zi de
tranzactionare a lunii iulie 2007, pe baza perioadei de referintd
1 aprilie 2006 — 31 martie 2007. Prin derogare de la dispozitiile
alineatului (4), clasificarea bazatd pe publicarea in cauzi se aplicd
pe o perioadd de 5 luni cuprinsd intre 1 noiembrie 2007 si
31 martie 2008.

CAPITOLUL V

ADMITEREA INSTRUMENTELOR FINANCIARE LA
TRANZACTIONARE

Articolul 35

[Articolul 40 alineatul (1) din Directiva 2004/39/CE]

Valori mobiliare transferabile

(1) Se considerd cd valorile mobiliare transferabile sunt liber
negociabile in sensul articolului 40 alineatul (1) din Directiva
2004/39/CE, in cazul in care pot fi tranzactionate intre partile la
o tranzactie si pot fi transferate ulterior fird restrictii si cu condi-
tia ca toate valorile mobiliare din aceeasi categorie ca si valoarea
mobiliard in cauzd si fie fungibile.
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(2) Valorile mobiliare care fac obiectul unei restrictii privind
transferul nu sunt considerate liber negociabile, cu exceptia
cazului in care restrictia respectivd nu poate perturba functionarea
pietei.

(3) Valorile mobiliare transferabile care nu sunt achitate integral
pot fi considerate liber negociabile, in cazul in care s-au luat
mdsurile necesare pentru a se asigura cd negociabilitatea valorile
mobiliare respective nu este restrictionatd si cd informatiile cores-
punzitoare privind faptul ci valorile mobiliare respective nu sunt
achitate integral si implicatiile acestei situatii pentru actionari sunt
puse la dispozitia publicului.

(4) Atunci cand decide dacd si admitd sau nu o actiune la
tranzactionare, o piatd reglementati care evalueaza dacd actiunea
in cauzd poate fi tranzactionatd in mod echitabil, ordonat si efi-
cient tine seama de urmdtoarele aspecte:

(a) distribuirea actiunilor respective in rAndul publicului;

(b) informatii financiare istorice, informatii privind emitentul si
informatii care oferd o imagine de ansamblu a activitatii care
trebuie pregdtite in conformitate cu dispozitiile Directivei
2003/71/CE, respectiv informatii disponibile sau care vor fi
disponibile publicului.

(5) O valoare mobiliard transferabild care este cotatd oficial in
conformitate cu Directiva 2001/34/CE a Parlamentului European
si a Consiliului (") si a cirei cotare nu este suspendatd, se consi-
derd a fi liber negociabild si susceptibild a fi tranzactionatd in mod
echitabil, ordonat si eficient.

(6) In sensul articolului 40 alineatul (1) din Directiva
2004/39/CE, atunci cand evalueazd dacd o valoare mobiliard
transferabild, mentionatd la articolul 4 alineatul (1) punctul 18
litera (c) din directiva respectivd, poate fi tranzactionatd in mod
echitabil, ordonat si eficient, piata reglementatd tine seama, in
functie de natura valorii mobiliare admise, de respectarea urma-
toarelor criterii:

(a) clauzele valorii mobiliare sunt clare, lipsite de echivoc si
permit corelarea pretului valorii mobiliare cu pretul sau o altd
mdsurd valoricd a activului suport;

(b) pretul sau altd masura valoricd a activului suport sunt fiabile
si accesibile publicului;

(c) existd informatii suficiente la dispozitia publicului, necesare
pentru a evalua valoarea mobiliard respectivi;

(d) procedurile de determinare a pretului de decontare a valorii
mobiliare garanteazd cd pretul respectiv reflectd in mod cores-
punzator pretul sau altd masurd valoricd a activului suport;

() JOL184,6.7.2001, p. 1. Directivd astfel cum a fost modificatd ultima
datd prin Directiva 2005/1/CE.

(e) in cazul in care decontarea valorii mobiliare necesita sau pre-
vede posibilitatea livririi unei valori mobiliare suport sau a
unui activ suport in locul decontdrii in numerar, existd
proceduri adecvate de decontare si livrare a activului suport,
precum si dispozitii corespunzdtoare privind obtinerea de
informatii relevante cu privire la activul suport respectiv.

Articolul 36

[Articolul 40 alineatul (1) din Directiva 2004/39/CE]

Unitdti ale organismelor de plasament colectiv

(1) Atunci cand admite la tranzactionare unititi ale unui
organism de plasament colectiv, indiferent dacd organismul res-
pectiv a fost sau nu infiintat in conformitate cu dispozitiile Direc-
tivei 85/611/CEE, o piatd reglementatd se asigurd cd organismul
de plasament colectiv in cauzd respectd sau a respectat procedurile
de inregistrare, notificare sau alte proceduri care constituie con-
ditia prealabild necesard pentru tranzactionarea unititilor orga-
nismelor de plasament colectiv respective in jurisdictia pietei
reglementate.

(2) Fard a aduce atingere Directivei 85/611/CEE sau oricarei alte
legislatii comunitare sau interne privind organismele de plasa-
ment colectiv, statele membre pot stabili cd respectarea cerintelor
mentionate la alineatul (1) nu constituie o conditie prealabild
necesard pentru admiterea unitdtilor unui organism de plasament
colectiv la tranzactionare pe o piatd reglementata.

(3) Atunci cand evalueazd dacd unititile unui organism deschis
de plasament colectiv pot fi tranzactionate in mod echitabil,
ordonat si eficient, in conformitate cu articolul 40 alineatul (1) din
Directiva 2004/39/CE, piata reglementatd tine seama de
urmitoarele aspecte:

(a) distribuirea unitatilor respective in rdndul publicului;

(b) dacd existd mecanisme adecvate de formare de piatd sau dacd
societatea de administrare a programului prevede mecanisme
alternative adecvate pentru investitori de rdscumpdrare a uni-
tatilor;

(c) dacid investitorii sunt informati cu un grad suficient de trans-
parentd cu privire la valoarea unitdtilor, prin publicarea peri-
odicd a valorii activului net.

(4) Atunci cand evalueazd dacd unitdtile unui organism inchis de
plasament colectiv pot fi tranzactionate in mod echitabil, ordonat
si eficient, in conformitate cu articolul 40 alineatul (1) din Direc-
tiva 2004/39/CE, piata reglementatd tine seama de urmdtoarele
aspecte:

(a) distribuirea unitatilor respective in rindul publicului;
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(b) daci investitorii sunt informati cu un grad suficient de trans-
parentd cu privire la valoarea unititilor, fie prin publicarea de
informatii privind strategia de investitii a fondului, fie prin
publicarea periodicd a valorii activului net.

Atrticolul 37

[Articolul 40 alineatele (1) si (2) din Directiva 2004/39/CE]

Instrumente derivate

(1) Atunci cdnd admit la tranzactionare un instrument financiar
inclus intr-una dintre categoriile mentionate de sectiunea C
punctele 4-10 din anexa I la Directiva 2004/39/CE, pietele regle-
mentate verificd respectarea urmatoarelor conditii:

(a) clauzele contractului privind instrumentul financiar trebuie s3
fie clare si lipsite de echivoc si sd permitd corelarea pretului
instrumentului financiar cu pretul sau altd masurd valoricd a
activului suport;

(b) pretul sau altd masurd valoricd a activului suport trebuie si fie
fiabile si accesibile publicului;

(c) existd informatii suficiente la dispozitia publicului, necesare
pentru a evalua instrumentul derivat respectiv;

(d) procedurile de determinare a pretului de decontare al
contractului trebuie s garanteze ca pretul respectiv reflectd in
mod corespunzitor pretul sau altd mdsurd valoricd a activului
suport;

(e) in cazul in care decontarea instrumentului derivat necesitd sau
prevede posibilitatea livrarii unei valori mobiliare suport sau
unui activ suport in locul decontdrii in numerar, trebuie sd
existe mecanisme adecvate care sd permitd participantilor pe
piatd sd obtind informatii relevante cu privire la activul suport
respectiv, precum si proceduri adecvate de decontare si livrare
a activului suport.

(2) In cazul in care instrumentele financiare in cauzd apartin
uneia dintre categoriile mentionate de sectiunea C punctul 5, 6, 7
sau 10 din anexa I la Directiva 2004/39/CE, alineatul (1) litera (b)
nu se aplicd in cazul respectdrii urmdtoarelor conditii:

(a) contractul privind instrumentul financiar trebuie si prevadi
un mijloc de comunicare pe piatd sau prin care sd permita pie-
tei sd evalueze pretul sau altd masurd valoricd a activului
suport, in cazul in care pretul sau altd masurd valoricd nu sunt
disponibile publicului prin alte modalitati;

(b) piata reglementatd trebuie si se asigure cd existd mecanisme
adecvate de supraveghere pentru a  monitoriza
tranzactionarea si decontarea instrumentelor financiare in
cauzd;

(c) piata reglementatd trebuie sd garanteze ci decontarea si livra-
rea, indiferent daci este vorba de livrare fizicd sau decontare
in numerar, pot fi realizate in conformitate cu clauzele con-
tractuale privind instrumentele financiare in cauza.

CAPITOLUL VI

INSTRUMENTE FINANCIARE DERIVATE

Articolul 38

[Articolul 4 alineatul (1) punctul 2 din Directiva 2004/39/CE]

Caracteristicile altor instrumente financiare derivate

(1) In sensul sectiunii C punctul 7 din anexa I la Directiva
2004/39/CE, se considerd cd un contract care nu este contract
spot in sensul alineatului (2) din prezentului articol si nu intrd sub
incidenta alineatului (4) are caracteristicile altor instrumente
financiare derivate si nu are scopuri comerciale, in cazul in care
respectd urmatoarele conditii:

(a) indeplineste unul dintre urmatoarele criterii:

(i) se negociazd in cadrul unui sistem de tranzactionare
dintr-o tard tertd, care indeplineste o functie similard unei
piete reglementate sau unui MTF;

(i) se prevede expres ci trebuie negociat pe o piatd regle-
mentatd, un MTF sau un sistem de tranzactionare analog
dintr-o tara tertd sau face obiectul normelor unei astfel de
piete sau ale unui astfel de sistem;

(iii) se prevede expres ci este echivalent unui contract
negociat pe o piatd reglementatd, un MTF sau un sistem
de tranzactionare analog dintr-o tard tertd;

(b) contractul este compensat de o casd de compensare sau de o
altd entitate care are functii similare cu cele ale unei
contrapartide centrale sau existd mecanisme privind plata sau
constituirea unei marje cu privire la respectivul contract;

(c) contractul este standardizat astfel incat, in special, pretul,
lotul, termenul de livrare sau alte conditii sunt stabilite, in
principal, prin raportare la preturile publicate periodic, la
loturile standard sau la termenele standard de livrare.

(2) In sensul alineatului (1), un contract spot este un contract de
vanzare a unei marfi, a unui activ sau a unui drept, ale cdrui cla-
uze prevad efectuarea livrrii in termenele mentionate in conti-
nuare:

(a) doud zile de tranzactionare;
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(b) perioada acceptatd in general pe piata respectivei marfi, activ
sau drept ca perioadd standard de livrare.

Cu toate acestea, un contract nu este contract spot in cazul in
care, indiferent de clauzele sale explicite, existd o intelegere intre
partile contractuale ca livrarea activului suport sd se amane si sd
nu se efectueze in termenul mentionat la primul paragraf.

(3) In sensul sectiunii C punctul 10 din anexa I la Directiva
2004/39/CE, se considerd cd un contract derivat privind un activ
suport mentionat de sectiunea respectivd sau la articolul 39 are
caracteristicile altor instrumente financiare derivate, in cazul in
care se respectd una dintre urmdtoarele conditii:

(a) contractul respectiv este decontat in numerar sau poate fi
decontat in numerar, la dorinta uneia sau a mai multora dintre
parti, din alte motive decét neindeplinirea obligatiilor sau alt
caz de reziliere;

(b) contractul in cauzd se negociazd pe o piatd reglementatd sau
un MTF;

(c) conditiile previzute la alineatul (1) sunt respectate cu privire
la contractul respectiv.

(4) In sensul sectiunii C punctul 7 din anexa I la Directiva
2004/39/CE, se considerd ci un contract are scopuri comerciale
si nu are caracteristicile altor instrumente financiare derivate in
sensul sectiunii C punctele 7 si 10 din anexa respectivd, in cazul
in care se incheie cu un operator sau administrator al unei retele
de transmisie si distributie a energiei, al unui sistem de echilibrare
a energiei sau al unei retele de conducte de alimentare si este nece-
sar pentru echilibrarea ofertei si cererii de energie la un anumit
moment.

Articolul 39

[Articolul 4 alineatul (1) punctul 2 din Directiva 2004/39/CE]

Instrumente financiare derivate in sensul sectiunii C
punctul 10 din anexa I la Directiva 2004/39/CE

Pe langd contractele derivate de tipul celor mentionate de
sectiunea C punctul 10 din anexa I la Directiva 2004/39/CE, un
contract derivat privind unul dintre urmdtoarele elemente intra
sub incidenta sectiunii respective, in cazul in care respectd criteriile
stabilite de sectiunea respectiva si la articolul 38 alineatul (3):

(a) largimea benzii de telecomunicatii;

(b) capacitatea de depozitare a marfurilor;

(c) capacitatea de transmitere sau de transport a marfurilor, prin
cablu, conducte sau alte mijloace;

(d) o aprobare, credit, licentd, drept sau alt activ similar care se
afld in legdturd directd cu furnizarea, distributia sau consumul
de energie provenind din resurse regenerabile;

(e) o variabild geologicd, ecologicd sau altd variabild fizic;

(f) alt activ sau drept de naturd fungibild, altul decat dreptul de
primire a unui serviciu, care poate fi transferat;

(2) un indice sau o misurd privind pretul, valoarea sau valoarea
tranzactiilor cu un activ, drept, serviciu sau obligatie.

CAPITOLUL VII

DISPOZITII FINALE

Articolul 40

Reexaminari

(1) Cel putin o datd la fiecare doi ani si dupa consultarea Comi-
tetului European al Reglementatorilor de Valori Mobiliare, Comi-
sia reexamineazd definitia termenului ,tranzactie” in sensul
prezentului regulament, a tabelelor incluse in anexa II, precum si
a criteriilor de stabilire a actiunilor lichide mentionate la
articolul 22.

(2) Dupd consultarea Comitetului European al Reglementatorilor
de Valori Mobiliare, Comisia reexamineaza dispozitiile articole-
lor 38 i 39 privind criteriile prin care se stabileste ce instrumente
sunt considerate ca avand caracteristicile altor instrumente finan-
ciare derivate sau ca avind scopuri comerciale sau care intrd sub
incidenta anexei I sectiunii C punctul 10 din anexa I la Directiva
2004/39/CE, in cazul in care restul criteriilor previzute de
sectiunea respectivd sunt respectate.

Comisia comunicd simultan Parlamentului European si Consiliu-
lui cd rapoartele sale se intocmesc in conformitate cu articolul 65
alineatul (3) literele (a) si (d) din Directiva 2004/39/CE.

(3) In termen de doi ani de la data punerii in aplicare a prezen-
tului regulament, dupd consultarea Comitetului European al
Reglementatorilor de Valori Mobiliare, Comisia reexamineazd
tabelul 4 din anexa II si comunicd Parlamentului European si Con-
siliului rezultatele respectivei reexamindri.



06/vol. 10 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 129

Articolul 41 Prezentul regulament se aplici de la 1 noiembrie 2007, cu
exceptia articolului 11 si a articolului 34 alineatele (5) si (6), care

Int in vi
nirarea in vigoare se aplicd de la 1 iunie 2007.

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

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

Adoptat la Bruxelles, 10 august 2006.

Pentru Comisie
Charlie McCREEVY

Membru al Comisiei
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ANEXA I

Tabelul 1

Lista cimpurilor de utilizat in scopul raportarii

Denumirea campului

Descriere

1. Identificarea intreprinderii care rapor- | Cod unic de identificare a intreprinderii care a executat tranzactia.

teaza

2. Zi de tranzactionare Ziua de tranzactionare in care a fost executatd tranzactia.

3. Ora de tranzactionare Ora la care a fost executatd tranzactia, exprimatd ca ord locald a autori-
tatii competente careia i se comunica executarea tranzactiei si fusul orar
in care se raporteazd tranzactia, exprimatd ca ord universald coordonatd
(UTC) +/- ore.

4. Indicator de cumpdrare/vanzare Indicd dacd tranzactia a avut ca obiect cumpdrarea sau vanzarea din
punctul de vedere al intreprinderii de investitii care raporteaza sau, in
cazul unui raport al clientului, din punctul de vedere al clientului.

5. Capacitate de tranzactionare Indicd dacd intreprinderea a executat tranzactia:

— pe cont propriu (in nume propriu sau in numele unui client);

— pe contul si in numele unui client.

6. Identificarea instrumentului Trebuie sd includa:

— un cod unic, ales de autoritatea competentd (in cazul in care existd)
cdreia i se prezintd raportul, privind identificarea instrumentului
financiar care face obiectul tranzactiei;

— in cazul in care instrumentul financiar in cauza nu are un cod unic
de identificare, raportul trebuie s includd denumirea instrumentului
sau, in cazul unui contract derivat, caracteristicile contractului.

7. Tipul codului instrumentului Tipul codului utilizat pentru identificarea instrumentului.

8. Identificarea instrumentului suport Identificarea instrumentului care se aplicd valorii mobiliare care repre-
zintd activul suport intr-un contract derivat, precum si valoarea mobiliard
transferabild care intrd sub incidenta articolului 4 alineatul (1)
punctul (18) litera (c) din Directiva 2004/39/CE.

9. Tipul codului de identificare a | Tipul codului utilizat pentru identificarea instrumentului suport.

instrumentului suport

10. Tipul instrumentului Clasificarea armonizatd a instrumentului financiar care face obiectul
tranzactiei. Descrierea trebuie sd precizeze cel putin dacid instrumentul
face parte din una dintre categoriile de varf mentionate de un standard
uniform acceptat la nivel international privind clasificarea instrumente-
lor financiare.

11. Data scadentei Data scadentei unei obligatiuni sau a unei alte forme de titlu de creantd,
sau termenul/data scadentei unui contract derivat.

12. Tipul de instrument financiar derivat | Descrierea armonizatd a instrumentului derivat ar trebui efectuatd in
functie de una dintre categoriile de varf mentionate de un standard uni-
form acceptat la nivel international privind clasificarea instrumentelor
financiare.

13. Optiune de vanzare/cumpdrare Precizarea dacd o optiune sau alt instrument financiar este optiune de
vanzare sau optiune de cumpdrare.

14. Pregul de exercitare Pretul de exercitare a unei optiuni sau a altui instrument financiar.

15. Multiplicator de pret Numdrul unititilor instrumentului financiar in cauza incluse intr-un lot;
de exemplu, numdrul de instrumente financiare derivate sau valori mobi-
liare care fac obiectul unui contract.

16. Pretul unitar Pretul pe valoare mobiliard sau contract derivat excluzand comisionul si

(dupd caz) dobanda acumulatd. In cazul unui titlu de creantd, pretul
poate fi exprimat in moneda respectiva sau ca procent.
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Denumirea campului Descriere

17. Unitate de pret Moneda in care este exprimat pretul. In cazul in care, in cazul unei obli-
gatiuni sau al unei alte forme de titlu de creantd, preul este exprimat
procentual, se include procentajul respectiv.

18. Cantitate Numdrul unitdtilor instrumentului financiar, valoarea nominali a obli-
gatiunilor sau numdrul contractelor derivate incluse in tranzactie.

19. Unitate de cantitate Se indicd dacd cantitatea reprezintd numdrul unititilor instrumentului
financiar, valoarea nominali a obligatiunilor sau numdrul contractelor
derivate.

20. Contrapartidd Identificarea contrapartidei la tranzactie. Identificarea cuprinde:

— 1in cazul in care contrapartida este o intreprindere de investitii, codul
unic al intreprinderii respective, stabilit de autoritatea competenta (in
cazul in care existd) cdreia i se prezintd raportul;

— in cazul in care contrapartida este o piatd reglementatd, un MTF sau
o entitate care actioneaza in calitate de contrapartida centrald, atunci
codul unic de identificare armonizat pentru piata respectivd, MTF sau
entitatea care actioneazd in calitate de contrapartida centrald
a acesteia, specificat in lista publicatd de autoritatea competenti a sta-
tului membru de origine al entitdtii respective in conformitate cu
articolul 13 alineatul (2);

— 1in cazul in care contrapartida nu este o intreprindere de investitii, o
piatd reglementatd, un MTF sau o entitate care actioneazd in calitate
de contrapartidd centrald, ar trebui identificatdi drept
,consumator/client” al intreprinderii de investitii care a efectuat
tranzactia.

21. Identificarea locului Identificarea locului in care a fost efectuati tranzactia. Identificarea

cuprinde:

— 1in cazul in care este vorba despre un loc de tranzactionare: codul
unic de identificare armonizata;

— in alte cazuri, codul ,OTC".

22. Numdrul de referintd al tranzactiei | Un numdr unic de identificare a tranzactiei, stabilit de intreprinderea de
investitii sau un tert care raporteazd in numele acesteia.

23. Indicator de anulare Indicd dacd tranzactia a fost anulata.

Tabelul 2

Informatii suplimentare pentru uzul autorititilor competente

Denumirea campului Descriere

1. Identificarea intreprinderii care rapor- | In cazul in care codul unic mentionat de tabelul 1 din anexa I nu este

teazd suficient pentru identificarea contrapartidei, autorititile competente ar
trebui sd ia masurile adecvate pentru a asigura identificarea contrapartidei

respective.
6. Identificarea instrumentului Se utilizeazd codul unic, asupra cdruia au convenit toate autoritdtile com-

petente si care se aplicd pentru instrumentul financiar in cauza.

20. Contrapartidd fn cazul in care un cod unic sau un cod unic de identificare armonizati
mentionat de tabelul 1 din anexa I nu este suficient pentru identificarea
contrapartida, autoritdtile competente ar trebui si ia mdsurile adecvate
pentru a garanta identificarea contrapartidei respective.
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ANEXA II

Tabelul 1

Informatii care trebuie publicate in conformitate cu articolul 17

Tipul de sistem

Descrierea sistemului

Rezumatul informatiilor care
trebuie publicate, in
conformitate cu articolul 17

Sistem de tranzactionare
sub formd de registru de
ordine cu licitatie conti-
nud

Un sistem care, prin intermediul unui registru de ordine
si al unui algoritm de tranzactionare, functioneazd fard
interventie umani si realizeazd in mod continuu cores-
pondenta dintre ordine de vanzare si ordine de cumpa-
rare pe baza celui mai bun pret disponibil.

Numdrul total de ordine si
actiuni pe care le reprezintd
la fiecare nivel de pret, cel
putin pentru cele mai bune
cinci oferte si cele mai bune
cinci cereri.

Sistem de tranzactionare
pe bazi de cotatii

Un sistem in cadrul cdruia se incheie tranzactii pe baza
cotatiilor intreprinderii, care sunt permanent puse la dis-
pozitia participantilor, ceea ce necesitd ca formatorii de
piatd s3 mentind cotatiile la un nivel care si realizeazd un
echilibru intre necesitatile membrilor si participantilor
de a tranzactiona la dimensiuni comerciale si riscul la
care acestia se expun.

Cea mai bund ofertd si cea
mai bund cerere in functie de
pret ale fiecirui formator de
piatd pentru actiunea respec-
tivd, impreund cu volumele
aferente preturilor respec-
tive.

Sistem de tranzactionare
cu licitatie periodicd

Un sistem care realizeazd corespondenta dintre ordine
pe baza unei licitatii periodice si a unui algoritm de
tranzactionare, care functioneazi firi interventie umana.

Pretul la care sistemul de
tranzactionare pe bazd de
licitatie ar corespunde cel
mai bine algoritmului de
tranzactionare si valorii care
ar putea eventual fi realizatd
la pretul respectiv.

Sistem de tranzactionare
care nu face parte din
primele trei categorii

Un sistem hibrid care se incadreazd in doud sau mai
multe dintre primele trei categorii sau un sistem in care
procesul de determinare a pretului este diferit de sistemul
care se aplicd sistemelor care apartin primelor trei
categorii.

Informatii adecvate privind
nivelul ordinelor sau al
cotatiilor si al interesului de
tranzactionare; in special,
cele mai bune cinci oferte si
cele mai bune cinci cereri
sifsau cotatii bilaterale ale
fiecirui formator de piatd
pentru respectiva actiune, in
cazul in care caracteristicile
mecanismului de determi-
nare a pregurilor permite
acest lucru.




06/vol. 10

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

133

Ordine de dimensiuni mari in comparatie cu dimensiunea normali a pietei

Tabelul 2

(in EUR)
Categorie in functie de valoarea VMZ 500 000 1 000 000 25 000 000 VMZ
medie zilnici a tranzactiilor <500 000 < VMZ < VMZ < VMZ > 50 000 000
(VMZ) <1000 000 < 25000000 < 50000 000 N
Dimensiunea minimd a 50 000 100 000 250 000 400 000 500 000
ordinelor de dimensiuni
mari, comparativ cu
dimensiunea normali a
pietei
Tabelul 3
Dimensiuni standard ale pietei
(in EUR)
Categorie in functie de VMT 10 000 20 000 30 000 40 000 50 000 70 000
valoarea medie a <10 000 < VMT < VMT < VMT < VMT < VMT < VMT Etc.
tranzactiilor (VMT) <20000 | <30000 | <40000 | <50000 [ <70000 | <90000
Dimensiunea standard a 7 500 15000 | 25000 | 35000 | 45000 | 60000 | 80000 Etc.
pietei
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Tabelul 4

Praguri si termene pentru amédnarea publicirii

Urmdtorul tabel indicd, pentru fiecare termen permis de amanare a publicirii si pentru fiecare categorie de actiune
in functie de valoarea medie zilnici a tranzactiilor (VMZ), dimensiunea minima necesard a tranzactiilor cu actiuni care
fac parte din categoria respectiva.

Categoria de actiuni in functie de valoarea medie zilnicd a tranzactiilor (VMZ)

VMZ
<100 000 EUR

100 000 EUR
< VMZ
<1000 000 EUR

1 000 000 EUR
< VMZ
<50 000 000 EUR

VMZ
> 50 000 000 EUR

Dimensiunea minimd admisd a tranzactiilor pentru publicarea amanatd

Publicare amanati admisi

60 de minute 10 000 EUR | Mai mare de 5 % | Mai micd de 10 % | Mai mici de 10 %

din VMZ si|din VMZ si|din VMZ i
25 000 EUR 3500 000 EUR 7 500 000 EUR

180 de minute 25 000 EUR Mai mare de Mai mici de Mai micd de
15 % din VMZ 15 % din VMZ si| 20% din VMZ si
si 75 000 EUR 5000 000 EUR 15000 000 EUR

Pand la incheierea zilei de | 45 000 EUR Mai mare de Mai mici de Mai mici de

tranzactionare (sau prelungire 25 % din VMZ | 25 % din VMZ si | 30 % din VMZ si

pand la ora 12 a doua zi, in si 100 000 EUR | 10 000 000 EUR | 30 000 000 EUR

cazul in care tranzactia este

efectuatd in ultimele doud ore

ale zilei de tranzactionare)

Pand la incheierea urmitoarei | 60 000 EUR Mai mare de Mai mare de 100 % din VMZ

zile de tranzactionare de la 50 % din VMZ | 50 % din VMZ si

tranzactionare si 100 000 EUR | 1000 000 EUR

Pand la incheierea celei de-a | 80 000 EUR | 100 % din VMZ | 100 % din VMZ 250 % din VMZ

doua zile de tranzactionare de
la tranzactionare

Pand la incheierea celei de-a
treia zile de tranzactionare de la
tranzactionare

250 % din VMZ

250 % din VMZ




