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DIRECTIVE

DIRECTIVA 2007/ 14/CE A COMISIEI
din 8 martie 2007

de stabilire a normelor de aplicare a anumitor dispozitii ale Directivei 2004/109/CE privind
armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale
ciror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd

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

avand in vedere Directiva 2004/109/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind armo-
nizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste
informatia referitoare la emitentii ale cdror valori mobiliare
sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementati §i de
modificare a Directivei 2001/34/CE ('), in special articolul 2
alineatul (3) litera (a), articolul 5 alineatul (6) primul paragraf,
articolul 5 alineatul (6) litera (c), articolul 9 alineatul (7),
articolul 12 alineatul (8) literele (b)-(e), articolul 13 alineatul
(2), articolul 14 alineatul (2), articolul 21 alineatul (4) litera
(a), articolul 23 alineatul (4) punctul (i) si articolul 23
alineatul (7),

avand in vedere avizul tehnic al Comitetului autorititilor
europene de reglementare a pietelor valorilor mobiliare
(CERVM) (3),

intrucat:

(1)  Directiva 2004/109/CE instituie principiile generale
pentru armonizarea obligatiilor de transparentd privind
detinerea drepturilor de vot sau a instrumentelor
financiare care conferd dreptul de a achizitiona actiuni
existente impreund cu dreptul de vot. Aceasta
urmdreste sd asigure cd, prin divulgarea unor informatii
exacte, complete si furnizate la momentul potrivit, cu
privire la emitentii de valori mobiliare, increderea inves-
titorilor este garantati pe termen lung. In mod similar,
solicitind emitentilor sd fie informati despre tranzactiile
care modificd participatiile importante in capitalul socie-
tatilor, directiva urmireste si asigure cd acestia din urma
pot informa publicul in permanenti.

(2)  Normele de aplicare a reglementdrilor privind obligatiile
de transparentd ar trebui, in mod similar, sd fie redactate
astfel incat si asigure un nivel inalt de protectie a inves-
titorilor, sd stimuleze eficacitatea pietei si s fie aplicate in
mod uniform.

() JO L 390, 31.12.2004, p. 38.
(%) CERVM a fost infiintat prin Decizia 2001/527/CE a Comisiei din 6
junie 2001 (JO L 191, 13.7.2001, p. 43).

(3)  In ceea ce priveste procedurile conform cirora investitorii
vor fi informati despre optiunea emitentului pentru statul
membru de origine, este necesar ca astfel de optiuni s fie
divulgate conform aceleiasi proceduri aplicabile informa-
tillor reglementate din Directiva 2004/109/CE.

4 In ceea ce priveste elementele minime ale setului
condensat de declaratii financiare semestriale, in cazul
in care acel set nu este stabilit in conformitate cu stan-
dardele internationale de contabilitate, acestea trebuie
redactate astfel incit sd se evite formarea unei imagini
inseldtoare a activelor si pasivelor, a situatiei financiare si
a rezultatului financiar ale emitentului. Continutul
rapoartelor semestriale ar trebui redactat astfel incat si
asigure un grad de transparentd adecvat fatd de inves-
titori, printr-un flux regulat de informatii privind rezul-
tatele emitentului, iar aceste informatii ar trebui
prezentate astfel incit si faciliteze compararea lor cu
informatiile furnizate in raportul anual din anul
precedent.

(5)  Emitentii de actiuni care creeazd conturi consolidate in
conformitate cu standardele internationale de contabi-
litate (IAS) si cu standardele internationale de raportare
financiard (IFRS) ar trebui sd aplice aceeasi definitie a
tranzactiilor intre pdrtile afiliate in rapoartele anuale si
semestriale prevazute in Directiva 2004/109/CE.
Emitentii de actiuni care nu creeazd conturi consolidate
si care nu sunt obligati sd aplice IAS si IFRS ar trebui, in
rapoartele lor semestriale previzute in Directiva
2004/109/CE, si aplice definitia tranzactiilor intre
partile afiliate stabilitd in Directiva 78/660/CEE a Consi-
liului din 25 iulie 1978 in temeiul articolului 54 alineatul
(3) litera (g) din tratat, privind conturile anuale ale
anumitor forme de societdti comerciale (3).

(6)  Pentru a beneficia de derogarea de la obligatia de noti-
ficare a participatiilor importante previzutd de Directiva
2004/109/CE in cazul actiunilor cumpdrate exclusiv
pentru compensare si reglare, durata maxima a ,ciclului
de reglare pe termen scurt” ar trebui sd fie cat mai scurtd
posibil.

() JO L 222, 14.8.1978, p. 11. Directivd, astfel cum a fost modificatd

ultima datd prin Directiva 2006/46/CE a Parlamentului European si a
Consiliului (JO L 224, 16.8.2006, p. 1).
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(11)

12)

Pentru ca autoritatea competentd in cauzd sd poatd
controla respectarea derogdrii creatorilor de piatd de la
obligatia de notificare a informatiilor privind participatiile
importante, creatorul de piatd care doreste si beneficieze
de aceastd derogare ar trebui sd anunte cd actioneazd sau
intentioneazd sd actioneze in calitate de creator de piatd
si sd specifice actiunile sau instrumentele financiare pe
care le are in vedere.

Desfdsurarea activitdtilor de creare de piatd in deplind
transparentd este deosebit de importantd. Astfel,
creatorul de piatd ar trebui, la cererea autorititilor
competente respective, si poatd identifica activitdtile
desfigurate in legdturd cu emitentul in cauzd si, in
special, actiunile sau instrumentele financiare detinute
in scopul desfasurdrii activititilor de creare de piatd.

In ceea ce priveste calendarul zilelor de cotatie, este
necesar, in scopul facilitirii aplicirii, ca termenele sd fie
calculate in functie de zilele de cotatie din statul membru
al emitentului. Cu toate acestea, pentru a incuraja trans-
parenta, ar trebui sd se adopte dispozitii prin care fiecare
autoritate competentd si informeze investitorii si partici-
pantii la piatd despre calendarul zilelor de cotatie
aplicabil in diferitele piete reglementate, situate sau care
functioneazd pe teritoriul siu.

In ceea ce priveste circumstantele in care se efectueazi
notificarea participatiilor importante, este necesar si se
stabileascd momentul in care obligatia se aplicd in mod
individual sau colectiv, precum §i modul in care aceasta
va fi respectatd in cazul mandatarilor.

Este intemeiat si se presupund cd persoanele fizice sau
juridice exercitd un nivel inalt de prudentd cand achizi-
tioneazi sau cedeazd participatii importante. In
consecintd, asemenea persoane vor avea foarte repede
cunostingd despre astfel de achizitii sau cesiuni sau
despre posibilitatea de a exercita drepturi de vot; prin
urmare, este necesard introducerea unei perioade de
timp foarte scurte dupd tranzactia in cauzi ca perioadd
dupd care se considerd cd acestea sunt informate.

Derogarea de la obligatia de a reuni participatiile
importante ar trebui s fie disponibild doar intreprin-
derilor-mamad care pot demonstra cd filialele lor,
societdti de gestiune sau intreprinderi de investitii, inde-
plinesc conditiile de independenti necesare. Pentru a
asigura transparenta deplind, o declaratie in acest sens
ar trebui notificatd ex ante autoritdtii competente
respective. In aceastd privintd, este important ca noti-
ficarea si mentioneze autoritatea competentd care supra-
vegheazd activitdtile societdtilor de gestiune conform
conditiilor previzute in Directiva 85/611/CEE a Consi-
liului din 20 decembrie 1985 de coordonare a actelor cu

(14)

(16)

putere de lege si a actelor administrative privind anumite
organisme de plasament colectiv in valori mobiliare
(OPCVM) (Y, indiferent daci sunt autorizate in confor-
mitate cu directiva respectivd, cu conditia ca, in ultimul
caz, acestea si fie supravegheate in temeiul legislatiei
nationale.

In  sensul Directivei 2004/109/CE, instrumentele
financiare ar trebui luate in considerare in contextul noti-
ficdrii participatiilor importante, in mdsura in care
asemenea instrumente conferd detindtorului un drept
neconditionat de a dobandi actiunile subiacente sau posi-
bilitatea de a achizitiona actiunile subiacente sau lichi-
ditati la scadentd. Prin urmare, instrumentele financiare
nu ar trebui si includd instrumente care ii permit deti-
natorului sd primeascd actiuni in functie de nivelul atins
de pretul actiunii subiacente la un anumit moment.
Acestea nu ar trebui si acopere nici acele instrumente
care 1i permit emitentului de instrumente sau unui tert si
acorde actiuni sau lichiditti detinitorului instrumentului
la scadenta.

Instrumentele financiare din sectiunea C a anexei I la
Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a
Consiliului (3 care nu sunt mentionate la articolul 11
alineatul (1) al prezentei directive a Comisiei nu sunt
considerate instrumente financiare in sensul articolului
13 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE.

Directiva 2004/109/CE stabileste obligatii stricte in
domeniul difuzdrii informatiilor reglementate. Simpla
disponibilitate a informatiilor, care presupune obligatia
investitorilor de a le cduta in mod activ, nu este, prin
urmare, suficientd in sensul directivei respective. in
consecingd, difuzarea ar trebui si implice distribuirea
activd a informatiilor de la emitenti citre mijloacele
media, pentru a ajunge la investitori.

Sunt necesare standarde minime de calitate pentru
difuzarea informatiilor reglementate pentru a garanta ci
investitorii, chiar dacd sunt rezidenti ai unui alt stat
membru decit cel al emitentului, au acces egal la infor-
matiile reglementate. Emitentii ar trebui si se asigure cd
acele standarde minime sunt indeplinite, fie prin
difuzarea personald a informatiilor reglementate, fie
prin mandatarea unui tert in acest sens in numele lor.
In ultimul caz, tertul ar trebui si aibd capacitatea de
difuzare in conditii adecvate si si dispund de
mecanisme adecvate pentru a se asigura cd informatiile
reglementate pe care le primeste provin de la emitentul
corespunzdtor si c¢d nu existd niciun risc semnificativ de
deteriorare a datelor sau de acces neautorizat la
informatii confidentiale nepublicate. In cazul in care
tertul furnizeazd alte servicii sau indeplineste alte
functii, precum mijloace media, autoritdti competente,

() JO L 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).

(3) JO L 145, 30.4.2004, p. 1. Directivd, astfel cum a fost modificatd
prin Directiva 2006/31/CE (JO L 114, 27.4.2006, p. 60).
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burse de valori sau organismul insdrcinat cu mecanismul
de stocare desemnat oficial, astfel de servicii sau functii ar
trebui clar separate de serviciile i functiile referitoare la
difuzarea informatiilor reglementate. Cand sunt comu-
nicate informatii citre mijloacele media, pentru a
facilita si accelera prelucrarea informatiilor, emitentii
sau tertii ar trebui si acorde prioritate utilizdrii
mijloacelor electronice si formatelor tip din domeniu.

(17) In plus, prin intermediul standardelor minime, infor-
matiile reglementate ar trebui difuzate intr-un mod care
garanteazd cel mai larg acces public posibil §i, daci este
posibil, accesul simultan la publicul din interiorul si exte-
riorul statului membru de origine al emitentului. Aceasta
nu aduce atingere dreptului statelor membre de a solicita
emitentilor si publice partial sau integral informatiile
reglementate in jurnale si nici posibilititii emitentilor de
a publica informatiile reglementate disponibile pe
propriul lor website sau pe alte website-uri accesibile
investitorilor.

(18)  Ar trebui si se poatd declara echivalentd atunci cind
regulile generale de divulgare ale unor tari terfe oferd
utilizatorilor o evaluare inteligibild i, in general, echi-
valentd a situatiei emitentilor care le permite si adopte
decizii similare situatiei in care li s-ar fi furnizat infor-
matiile conform obligatiilor prevdzute in Directiva
2004/109/CE, chiar dacd obligatiile nu sunt identice.
Cu toate acestea, echivalenta ar trebui limitatd la
substanta informatiilor relevante si nu ar trebui
acceptatd nicio exceptie privind termenele fixate de
Directiva 2004/109/CE.

(19) Pentru a stabili dacd un emitent dintr-o tard tertd
intruneste obligatiile echivalente celor previzute la
articolul 4 alineatul (3) din Directiva 2004/109/CE, este
important si se asigure consecventa cu Regulamentul
(CE) nr. 809/2004 al Comisiei din 29 aprilie 2004 de
punere in aplicare a Directivei 2003/71/CE a Parla-
mentului European si a Consiliului in ceea ce priveste
informatiile continute in prospectele, structura pros-
pectelor, includerea de informatii prin trimiteri,
publicarea prospectelor si difuzarea comunicatelor cu
caracter publicitar ('), in special cu elementele referitoare
la informatiile financiare istorice care trebuie incluse in
prospect.

(200 In ceea ce priveste echivalenta obligatiilor de inde-
pendentd, o intreprindere-mamd a unei societdti de
gestiune sau a unei intreprinderi de investitii inregistratd
intr-o tard tertd ar trebui sd poatd beneficia de derogarea
prevazutd la articolul 12 alineatul (4) sau (5) din
Directiva 2004/109/CE, indiferent dacd autorizarea este
obligatorie in temeiul legislatiei din tara tertd pentru ca
societatea de gestiune sau intreprinderea de investitii

(") JO L 149, 30.4.2004, p. 1. Regulament, astfel cum a fost modificat
prin Regulamentul (CE) nr. 1787/2006 (O L 337, 5.12.2006,
p. 17).

controlatd si poatd desfasura activititi de gestiune sau
activitdti de gestiune a portofoliului, cu conditia
respectdrii anumitor conditii de independenta.

(21) Misurile previzute in prezenta directivd sunt conforme
cu avizul Comitetului european pentru valori mobiliare,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1
Obiectul

Prezenta directivd stabileste normele de aplicare pentru articolul
2 alineatul (1) litera (i) punctul (i), articolul 5 alineatul (3)
paragraful al doilea, articolul 5 alineatul (4) teza a doua,
articolul 9 alineatele (1), (2) si (4), articolul 10, articolul 12
alineatele (1), (2), (4), (5) si (6), articolul 12 alineatul (2) litera
(a), articolul 13 alineatul (1), articolul 21 alineatul (1), articolul
23 alineatele (1) si (6) din Directiva 2004/109/CE.

Articolul 2
Procedura pentru alegerea statului membru de origine

[Articolul 2 alineatul (1) litera (i) punctul (i) din Directiva
2004/109/CE]

In cazul in care emitentul alege un stat membru de origine,
aceastd alegere se publicd in conformitate cu aceeasi
procedurd aplicabild informatiilor reglementate.

Articolul 3

Elementele minime ale declaratiilor financiare semestriale
neconsolidate

[Articolul 5 alineatul (3) paragraful al doilea din Directiva
2004/109/CE]

(1)  Elementele minime ale setului condensat de declaratii
financiare semestriale, in cazul in care acel set nu este stabilit
in conformitate cu standardele internationale de contabilitate
adoptate in conformitate cu procedura previzutd la articolul 6
din Regulamentul (CE) nr. 1606/2002, sunt in conformitate cu
alineatele (2) si (3) ale prezentului articol.

(2)  Bilantul si contul de profit si pierdere rezumate cuprind
fiecare dintre titlurile si subtotalurile incluse in cele mai recente
declaratii financiare anuale ale emitentului. Se includ linii supli-
mentare in cazul in care, in urma omisiunii lor, declaratiile
financiare semestriale ar oferi o imagine ingseldtoare a stdrii
activelor si pasivelor, a situatiei financiare si a rezultatului
financiar ale emitentului.
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In plus, se includ urmitoarele informatii comparative:

(a) bilantul de la incheierea primelor sase luni ale anului
financiar curent si bilantul comparativ de la incheierea
anului financiar precedent;

(b) contul de profit si pierdere pentru primele sase luni ale
anului financiar curent, precum si, dupd doi ani de la data
intrdrii In vigoare a prezentei directive, informatii compa-
rative pentru perioada similard a anului financiar precedent.

(3)  Notele explicative includ urmitoarele:

(a) informatii suficiente pentru a asigura comparabilitatea decla-
ratiilor financiare semestriale condensate cu declaratiile
financiare anuale;

(b) informatii suficiente si explicatii pentru a garanta intelegerea
corectd de citre utilizator a oriciror modificdri semnificative
ale sumelor si a oricdror evolutii aparute pe durata semes-
trului in cauzd, care se reflectd in bilant si in contul de
profit si pierdere.

Articolul 4
Principalele tranzactii intre pirtile afiliate

[Articolul 5 alineatul (4) teza a doua din Directiva
2004/109/CE]

(1)  in rapoartele de gestiune intermediare, emitentii de
actiuni divulgd, ca tranzactii principale intre pirtile afiliate, cel
putin urmdtoarele:

(a) tranzactiile dintre partile afiliate care au avut loc in primele
sase luni ale anului financiar curent si care au afectat
substantial situatia financiard sau rezultatele intreprinderii
in acea perioadd;

(b) orice modificiri ale tranzactiilor dintre partile afiliate
descrise in ultimul raport anual care ar putea avea un
efect substantial asupra situatiei financiare sau a rezultatelor
intreprinderii in primele sase luni ale anului financiar curent.

(2)  In cazul in care emitentul de actiuni nu trebuie si creeze
conturi consolidate, acesta divulgd cel putin tranzactiile dintre
partile afiliate mentionate la articolul 43 alineatul (1) punctul 7b
din Directiva 78/660/CEE.

Articolul 5

Durata maximd a ,ciclului de reglare pe termen scurt”
obisnuit

[Articolul 9 alineatul (4) din Directiva 2004/109/CE]

Durata maximi a ,ciclului de reglare pe termen scurt” obisnuit
este de trei zile de cotatie de la data tranzactiei.

Articolul 6

Mecanismele de control ale autorititilor competente in
privinta creatorilor de piati

[Articolul 9 alineatul (5) din Directiva 2004/109/CE]

(1)  Creatorul de piatd care doreste si beneficieze de
derogarea prevdzutd la articolul 9 alineatul (5) din Directiva
2004/109/CE notificd autoritatea competentd din statul
membru de origine al emitentului, cel trziu in termenul
previzut la articolul 12 alineatul (2) din Directiva
2004/109/CE, despre desfasurarea sau intentia de desfisurare
a activitdtilor de creare de piatd pentru un anumit emitent.

In cazul in care creatorul de piatd inceteazd si desfisoare acti-
vitdti de creare de piatd pentru emitentul in cauzd, notificd in
mod corespunzitor autoritatea competenta.

(2)  Fird a aduce atingere aplicarii articolului 24 din Directiva
2004/109/CE, in cazul in care creatorului de piatd care doreste
sd beneficieze de derogarea prevazuti la articolul 9 alineatul (5)
din directiva respectivdi i se soliciti de cdtre autoritatea
competentd a emitentului si identifice actiunile sau instru-
mentele financiare detinute in scopul activitdtii de creare de
piatd, creatorului de piatd i se permite si efectueze aceastd
identificare prin orice mijloace verificabile. Doar in cazul in
care creatorul de piatd nu are capacitatea de a identifica
actiunile sau instrumentele financiare in cauzd i se poate
solicita sd le mentind intr-un cont separat in scopul acelei iden-
tificari.

(3)  Fard a aduce atingere aplicdrii articolului 24 alineatul (4)
litera (a) din Directiva 2004/109/CE, in cazul in care un acord
de creare de piatd intre creatorul de piatd si bursa de valori
sifsau emitent este obligatoriu in temeiul legislatiei nationale,
creatorul de piatd furnizeazd, la cerere, un asemenea acord
autoritdtii competente.

Atticolul 7
Calendarul zilelor de cotatie

[Articolul 12 alineatele (2) si (6) si articolul 14 alineatul (1) din
Directiva 2004/109/CE]

(1)  In sensul articolului 12 alineatele (2) si (6) si al articolului
14 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE, trebuie aplicat
calendarul zilelor de cotatie din statul membru de origine al
emitentului.
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(2)  Fiecare autoritate competentd publici pe website-ul sdu
calendarul zilelor de cotatie a diferitelor piete reglementate
situate sau care functioneaza pe teritoriul aflat sub jurisdictia sa.

Articolul 8

Detindtorii de actiuni si persoanele fizice sau juridice
previzute la articolul 10 din directiva privind
transparenta, obligate s notifice participatiile importante

[Articolul 12 alineatul (2) din Directiva 2004/109/CE]

(1) In sensul articolului 12 alineatul (2) din Directiva
2004/109/CE, obligatia de notificare ce apare imediat dupd ce
procentul de drepturi de vot atinge pragurile aplicabile sau este
inferior sau superior acestor praguri in urma unor tranzactii,
precum cele mentionate la articolul 10 din Directiva
2004/109/CE, constituie o obligatie individuald care revine
fiecirui detindtor de actiuni sau fiecdrei persoane fizice sau
juridice prevdzute la articolul 10 al directivei respective sau
ambelor categorii, in cazul in care procentul de drepturi de
vot detinute de citre fiecare parte atinge pragul aplicabil sau
este inferior sau superior acestui prag.

In cazurile previzute la articolul 10 litera (a) din Directiva
2004/109/CE, obligatia de notificare este o obligatie colectivd
care revine tuturor partilor la acord.

(2) In cazurile previzute la articolul 10 litera (h) din
Directiva 2004/109/CE, in cazul in care un detindtor de
actiuni acordd procura pentru o adunare a detindtorilor de
actiuni, notificarea se poate face sub forma unei notificiri
unice in momentul acordirii procurii, cu conditia ca notificarea
sd specifice in mod clar situatia care rezultd in urma operatiunii,
in privinta drepturilor de vot, la momentul in care mandatarul
nu va mai putea exercita drepturile de vot cum doreste.

Dacd, in cazurile previzute la articolul 10 litera (h), mandatarul
primeste una sau mai multe procuri pentru o adunare a deti-
nitorilor de actiuni, notificarea se poate face sub forma unei
notificdri unice in momentul primirii procurilor, cu conditia ca
notificarea sd specifice in mod clar situatia care rezultd in urma
operatiunii, in privinta drepturilor de vot, la momentul in care
mandatarul nu va mai putea exercita drepturile de vot cum
doreste.

(3)  Atunci cand obligatia de a efectua o notificare revine mai
multor persoane fizice sau juridice, notificarea se poate face sub
forma unei notificdri comune unice.

Cu toate acestea, utilizarea unei notificiri comune unice nu
poate exonera niciuna dintre persoanele fizice sau juridice in
cauzd de raspunderile care le revin in privinta notificirii.

Articolul 9

Circumstantele in care persoana care depune notificarea a
aflat despre achizitie sau cesiune sau despre posibilitatea de
exercitare a drepturilor de vot

[Articolul 12 alineatul (2) din Directiva 2004/109/CE]

in sensul articolului 12 alineatul (2) litera (a) din Directiva
2004/109/CE, detindtorul de actiuni sau persoana fizicd sau
juridicd mentionatd la articolul 10 din directiva respectivd se
considerd a fi informat (informatd) in legdturd cu achizitia,
cesiunea sau posibilitatea de exercitare a drepturilor de vot in
termen de doud zile de cotatie de la data tranzactiei.

Articolul 10

Conditiile de independenti care trebuie respectate de

societdtile de gestiune si de intreprinderile de investitii

care furnizeazd servicii de gestiune individualizati a
portofoliului

[Articolul 12 alineatul (4) primul paragraf si articolul 12
alineatul (5) primul paragraf din Directiva 2004/109/CE]

(1)  In sensul derogarii de la reunirea participatiilor previzute
la articolul 12 alineatul (4) primul paragraf si la articolul 12
alineatul (5) primul paragraf din Directiva 2004/109/CE, o
intreprindere-mama a unei societdti de gestiune sau a unei intre-
prinderi de investitii respectd urmdtoarele conditii:

(@) nu trebuie sd se implice prin acordarea de instructiuni
directe sau indirecte sau prin orice alte mijloace in
privinta exercitirii drepturilor de vot detinute de societatea
de gestiune sau de intreprinderea de investitii respectivi;

(b) societatea de gestiune sau intreprinderea de investitii trebuie
sd fie liberd si exercite, independent de intreprinderea-
mamd, drepturile de vot anexate activelor pe care le
gestioneaza.

(2) O intreprindere-mami care doreste si beneficieze de
derogare notificd, fard intdrziere, urmdtoarele informatii auto-
ritdtii competente din statul membru de origine al emitentilor
ale cdror drepturi de vot sunt anexate participatiilor gestionate
de societdtile de gestiune sau de intreprinderile de investitii:

(@) o listd a numelor societdtilor de gestiune si ale intreprin-
derilor de investitii respective, indicAnd autorititile
competente care le supravegheazi sau lipsa unei autoritdti
competente de supraveghere, dar fird trimitere la emitentii
in cauzd;

(b) o declaratie prin care, in cazul fiecirei asemenea societiti de
gestiune sau intreprinderi de investitii, intreprinderea-mama
indeplineste conditiile prevdzute la alineatul (1).



L 69/32

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

9.3.2007

Intreprinderea-mama trebuie sd actualizeze continuu lista
mentionatd la litera (a).

(3) In cazul in care intreprinderea-mama intentioneazd si
beneficieze de derogiri numai cu privie la instrumentele
financiare  previzute la  articolul 13 din  Directiva
2004/109/CE, aceasta notificd autorititii competente din statul
membru de origine al emitentului numai lista previzutd la
alineatul (2) litera (a).

(4)  Fdrd a aduce atingere aplicdrii articolului 24 din Directiva
2004/109/CE, o intreprindere-mamd a unei societati de gestiune
sau a unei intreprinderi de investitii trebuie sd poatd demonstra
autoritdtii competente din statul membru de origine al
emitentului, la cerere, ca:

(a) structura organizationald a intreprinderii-mami si a
societdtii de gestiune sau a intreprinderii de investitii este
de asa naturd incat permite exercitarea drepturilor de vot
independent de intreprinderea-mamd;

(b) persoanele care decid asupra modalitdtii de exercitare a
drepturilor de vot actioneazd independent;

(0 in cazul in care intreprinderea-mami este un client al
propriei societdti de gestiune sau intreprinderi de investitii
sau detine participatii in activele gestionate de societatea de
gestiune sau de intreprinderea de investitii, existd un mandat
clar, in scris, pentru o relatie de independentd reciprocd
intre intreprinderea-mama si societatea de gestiune sau
intreprinderea de investitii.

Obligatia de la litera (a) implicd cel putin cd intreprinderea-
mama si societatea de gestiune sau intreprinderea de investitii
trebuie s instituie politici si proceduri scrise, concepute in mod
rezonabil pentru a preveni distribuirea de informatii intre intre-
prinderea-mama si societatea de gestiune sau intreprinderea de
investitii in ceea ce priveste exercitarea drepturilor de vot.

(5) in sensul alineatului (1) litera (a), ,instructiune direct3”
inseamnd orice instructiune transmisi de intreprinderea-mamai
sau de o altd intreprindere controlati de intreprinderea-mama
care specificd modalitatea de exercitare a drepturilor de vot de
citre societatea de gestiune sau intreprinderea de investitii in
anumite situatii.

Jnstructiune indirectd” inseamnd orice instructiune generald sau
particulard, indiferent de forma acesteia, care este transmisd de
intreprinderea-mama sau de o altd intreprindere controlatd de
intreprinderea-mamd si care limiteazd libertatea societdtii de
gestiune sau a intreprinderii de investitii in ceea ce priveste
exercitarea drepturilor de vot pentru a sprijini interesele de
afaceri specifice ale intreprinderii-mami sau ale altei intre-
prinderi controlate de intreprinderea-mamd.

Articolul 11

Tipurile de instrumente financiare care conferd dreptul de a
achizitiona, exclusiv din propria initiativi a detindtorului,
actiuni cirora le sunt anexate drepturi de vot

[Articolul 13 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

(1) In sensul articolului 13 alineatul (1) din Directiva
2004/109/CE, se considerd instrumente financiare valorile
mobiliare §i contractele de optiuni, contractele la termen,
contractele swap, contractele la termen pe rata dobanzii si
orice alte contracte derivate, in conformitate cu prevederile
din sectiunea C a anexei I la Directiva 2004/39/CE, cu
conditia ca acestea si confere dreptul de a achizitiona,
exclusiv din propria initiativd a detindtorului, in temeiul unui
acord formal, actiuni cdrora le sunt anexate drepturi de vot si
care sunt deja emise, ale unui emitent ale cirui actiuni sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd.

Detindtorul instrumentului trebuie sd posede, la scadentd,
dreptul neconditionat de a achizitiona actiunile subiacente sau
libertatea de a achizitiona asemenea actiuni.

Un acord formal inseamnd un acord obligatoriu, conform legii

aplicabile.

(2) In sensul articolului 13 alineatul (1) din Directiva
2004/109/CE, detindtorul reuneste si notifici toate instru-
mentele financiare in sensul alineatului (1) cu privire la acelasi
emitent subiacent.

(3)  Notificarea solicitatd in conformitate cu articolul 13
alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE cuprinde informatiile
urmatoare:

(a) situatia care rezultd in urma operatiunii, in termeni de
drepturi de vot;

(b) dupd caz, seria intreprinderilor controlate prin intermediul
cdrora se detin efectiv instrumente financiare;

(c) data atingerii sau depdsirii pragului;

(d) pentru instrumentele cu o perioadd de exercitare, o indicare
a datei sau a perioadei de timp in care actiunile vor fi sau
vor putea fi achizitionate, dupd caz;

(e) data scadentei sau expirdrii instrumentului;

(f) identitatea detinitorului;

(g) numele emitentului subiacent.
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In sensul literei (a), procentul de drepturi de vot se calculeaza in
functie de numdrul total de drepturi de vot si capital, conform
ultimei divulgdri de citre emitent in temeiul articolului 15 din
Directiva 2004/109/CE.

(4)  Perioada de notificare coincide cu cea previzutd la
articolul 12 alineatul (2) din Directiva 2004/109/CE si in dispo-
zitiile de punere in aplicare conexe.

(5) Notificarea se face citre emitentul actiunii subiacente si
autoritatea competentd din statul membru de origine al acestui
emitent.

In cazul in care un instrument financiar se referd la mai multe
actiuni subiacente, se face o notificare separati citre fiecare
emitent al actiunilor subiacente.

Atticolul 12
Standardele minime
[Articolul 21 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

(1)  Difuzarea informatiilor reglementate in sensul articolului
21 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE se efectueazd
conform standardelor minime previzute la alineatele (2)-(5).

(2)  Informatiile reglementate se difuzeazd astfel incat si se
asigure difuzarea citre un public cat mai larg posibil si intr-un
timp cat mai scurt posibil in statul membru de origine sau in
statul membru mentionat la articolul 21 alineatul (3) din
Directiva 2004/109/CE si in celelalte state membre.

(3)  Informatiile reglementate se comunicd mijloacelor media
sub forma unui text integral, needitat.

Cu toate acestea, in cazul rapoartelor si al declaratiilor
mentionate la articolele 4, 5 si 6 din Directiva 2004/109/CE,
aceastd obligatie se considerd indeplinitd dacd anuntul referitor
la informatiile reglementate este comunicat mijloacelor media si
indicd, pe langd mecanismul desemnat in mod oficial pentru
stocarea centralizatd a informatiilor reglementate, mentionat la
articolul 21 din directiva respectivd, website-ul pe care sunt
publicate documentele in cauzi.

(4)  Informatiile reglementate se comunicd mijloacelor media
astfel incat se asigurd securitatea comunicirii, se reduce la
minimum riscul de deteriorare a datelor si de acces neautorizat
si se oferd sigurantd in privinta sursei informatiilor reglementate.

Securitatea primirii informatiilor este garantatd prin remedierea
cat mai rapid posibil a oricdror erori sau intreruperi din fluxul
comunicdrii informatiilor reglementate.

Emitentul sau persoana care a solicitat admiterea la tranzac-
tionare pe o piatd reglementatd fird acordul emitentului nu
este responsabildi de erorile sistemice sau deficientele din
mijloacele media in care au fost comunicate informatiile regle-
mentate.

(5) Informatiile reglementate se comunici mijloacelor media
intr-o manierd care mentioneazd in mod clar ci informatiile
sunt reglementate, identifici in mod clar emitentul in cauzi,
subiectul informatiilor reglementate, precum si ora si data trans-
miterii informatiilor de citre emitent sau de cdtre persoana care
a solicitat admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementatd
fard acordul emitentului.

La cerere, emitentul sau persoana care a solicitat admiterea la
tranzactionare pe o piatd reglementatd fard acordul emitentului
comunicd autoritdfii competente, in ceea ce priveste orice
divulgare de informatii reglementate, urmatoarele:

(@) numele persoanei care a transmis informatiile citre
mijloacele media;

(b) detaliile privind validarea securititii;

(c) ora si data transmiterii informatiilor citre mijloacele media;

(d) mijlocul prin care informatiile au fost transmise;

(e) dupd caz, detaliile privind orice restrictie impusd de citre
emitent asupra informatiilor reglementate.

Articolul 13

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 4
alineatul (2) litera (b) din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd cid o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
previzute la articolul 4 alineatul (2) litera (b) din Directiva
2004/109/CE in cazul in care, conform legislatiei tarii
respective, raportul de gestiune anual trebuie si includd cel
putin urmdtoarele informatii:
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(a) un tablou fidel al evolutiei si rezultatelor intreprinderii si al
situatiei emitentului, precum §i o descriere a principalelor
riscuri si incertitudini cu care se confruntd acesta, astfel
incat evaluarea sd prezinte o analizd echilibratd si cuprin-
zdtoare a evolutiei si rezultatelor intreprinderii si a situatiei
emitentului, corespunzdtoare dimensiunii s§i complexitatii
intreprinderii;

(b) o indicatie a oricdror evenimente importante care au avut
loc de la incheierea anului financiar;

() indicatii privind dezvoltarea viitoare probabild a emitentului.

In masura in care este necesar pentru intelegerea evolutiei, a
rezultatelor sau a situatiei emitentului, analiza mentionati la
litera (a) contine indicatori-cheie ai performantei de naturd
financiard §i, dupd caz, de naturd nefinanciard in legdturd cu
activitatea specificd a intreprinderii.

Articolul 14

Obligatiile echivalente celor previazute la articolul 5
alineatul (4) din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd cd o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
prevazute la articolul 5 alineatul (4) din Directiva 2004/109/CE
in cazul in care, conform legislatiei tdrii respective, se solicitd un
set condensat de declaratii financiare pe langd raportul de
gestiune intermediar, iar acesta din urmd trebuie sd includd
cel putin urmitoarele informatii:

(a) evaluarea perioadei acoperite;

(b) indicatii privind dezvoltarea viitoare probabild a emitentului
pentru ultimele sase luni din anul financiar;

(0) pentru emitentii de actiuni si in cazul in care nu au fost deja
divulgate continuu, principalele tranzactii intre partile
afiliate.

Articolul 15

Obligatiile echivalente celor previazute la articolul 4
alineatul (2) litera (c) si la articolul 5 alineatul (2) litera
(c) din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd cd o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
previzute la articolul 4 alineatul (2) litera (c) si la articolul 5
alineatul (2) litera (c) din Directiva 2004/109/CE in cazul in

care, conform legislatiei tarii respective, existd una sau mai
multe persoane din cadrul emitentului care sunt responsabile
de informatiile financiare anuale si semestriale si, in special,
de urmaitoarele:

(a) conformitatea declaratiilor financiare cu cadrul aplicabil de
prezentare a informatiilor sau cu setul de standarde de
contabilitate;

(b) corectitudinea evaludrii gestiunii din raportul de gestiune.

Articolul 16

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 6 din
Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se consideri ci o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
previzute la articolul 6 din Directiva 2004/109/CE in cazul in
care, conform legislatiei tarii respective, un emitent are obligatia
de a publica rapoarte financiare trimestriale.

Articolul 17

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 4
alineatul (3) din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd ci o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
previzute la articolul 4 alineatul (3) primul paragraf din
Directiva 2004/109/CE in cazul in care, conform legislatiei
tdrii respective, crearea de conturi individuale de citre intre-
prinderea-mama nu este necesard, dar emitentul al cirui sediu
social se afld in tara tertd respectivd trebuie, in procesul de
creare a conturilor consolidate, si includi urmitoarele
informatii:

(a) pentru emitentii de actiuni, calculul dividendelor si capa-
citatea de a pliti dividende;

(b) pentru toti emitentii, dupi caz, obligatiile minime de capital
social si emisiile de lichiditati.

In sensul echivalentei, emitentul trebuie, de asemenea, si poati
furniza autoritdtii competente din statul membru de origine
informatii suplimentare care au ficut obiectul unui audit
despre conturile individuale ale emitentului ca entitate inde-
pendentd, in ceea ce priveste elementele informationale
mentionate la literele (a) si (b). Aceste informatii divulgate pot
fi stabilite in conformitate cu standardele de contabilitate ale
tdrii terte.
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Articolul 18

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 4
alineatul (3) paragraful al doilea din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd ci o tard tertd stabilegte obligatiile echivalente celor
prevazute la articolul 4 alineatul (3) paragraful al doilea din
Directiva 2004/109/CE privind conturile individuale in cazul
in care, conform legislatiei unei tdri terte, un emitent al cirui
sediu social se afld in tara tertd respectivd nu trebuie si creeze
conturi consolidate, dar trebuie si isi creeze conturile indi-
viduale in conformitate cu standardele internationale de conta-
bilitate recunoscute in temeiul articolului 3 din Regulamentul
(CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului European si al Consi-
liului () ca fiind aplicabile in cadrul Comunititii sau cu stan-
dardele nationale de contabilitate ale tdrii terte echivalente
acestor standarde.

In sensul echivalentei, dacd astfel de informatii financiare nu
corespund standardelor respective, trebuie si fie prezentate
sub forma unor declaratii financiare reformulate.

In plus, conturile individuale trebuie sd facd obiectul unui audit
independent.

Articolul 19

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 12
alineatul (6) din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd ci o tard tertd stabilegte obligatiile echivalente celor
previzute la articolul 12 alineatul (6) din Directiva
2004/109/CE in cazul in care, conform legislatiei tarii
respective, perioada in care un emitent al cdrui sediu social se
afld in tara tertd respectivd trebuie sd fie notificat in privinta
participatiilor importante si in care trebuie sd divulge publicului
aceste participatii importante este in total egald cu sapte zile de
cotatie sau inferioard acestora.

Intervalele de timp pentru notificarea emitentului si divulgarea
ulterioard pentru public de citre emitent pot fi diferite de cele
previzute la articolul 12 alineatele (2) si (6) din Directiva
2004/109/CE.

Articolul 20

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 14 din
Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd cd o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
previzute la articolul 14 din Directiva 2004/109/CE in cazul in

() JO L 243, 11.9.2002, p. 1.

care, conform legislatiei tdrii respective, un emitent al cirui
sediu social se afld in tara tertd respectivd trebuie si respecte
urmdtoarele conditii:

(@) in cazul unui emitent ciruia i se permite sd detind cel mult
5% din propriile actiuni la care sunt anexate drepturi de
vot, trebuie sd efectueze o notificare de fiecare datd cind se
atinge sau se depdseste pragul respectiv;

(b) in cazul unui emitent ciruia i se permite si detind cel mult
intre 5% si 10 % din propriile actiuni la care sunt anexate
drepturi de vot, trebuie sd efectueze o notificare de fiecare
dacd cand se atinge sau se depdseste pragul de 5% sau
pragul maxim;

(¢) in cazul unui emitent cdruia i se permite sd detind peste
10 % din propriile actiuni la care sunt anexate drepturi de
vot, trebuie sd efectueze o notificare de fiecare datd cind se
atinge sau se depdseste pragul de 5 % sau pragul de 10 %.

In sensul echivalentei, notificarea peste pragul de 10 % nu
trebuie s fie obligatorie.

Articolul 21

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 15 din
Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd ci o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
prevazute la articolul 15 din Directiva 2004/109/CE in cazul in
care, conform legislatiei tdrii respective, un emitent al cirui
sediu social se afli in tara tertd respectivd trebuie si facd
public numirul total de drepturi de vot si capitalul in termen
de 30 de zile calendaristice de la cresterea sau descresterea
acestui numdr total.

Articolul 22

Obligatiile echivalente celor previzute la articolul 17
alineatul (2) litera (a) si la articolul 18 alineatul (2) litera
(a) din Directiva 2004/109/CE

[Articolul 23 alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE]

Se considerd cd o tard tertd stabileste obligatiile echivalente celor
prevazute la articolul 17 alineatul (2) litera (a) si la articolul 18
alineatul (2) litera (a) din Directiva 2004/109/CE, in ceea ce
priveste continutul informatiilor despre adundri, in cazul in
care, conform legislatiei tdrii respective, un emitent al cirui
sediu social se afli in tara tertd respectivd trebuie sd furnizeze
cel putin informatii despre locul, ora si ordinea de zi a
adundrilor.
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Articolul 23

Echivalenta privind testul de independentd pentru
intreprinderile-mamai ale societitilor de gestiune si ale
intreprinderilor de investitii

[Articolul 23 alineatul (6) din Directiva 2004/109/CE]

(1)  Se considerd cd o tard tertd stabileste conditiile de inde-
pendentd echivalente celor previzute la articolul 12 alineatele
(4) si (5) din directiva respectivd in cazul in care, conform
legislatiei tarii respective, o societate de gestiune sau o intre-
prindere de investitii in temeiul articolului 23 alineatul (6) din
Directiva 2004/109/CE trebuie si indeplineascd urmdtoarele
conditii:

(a) societatea de gestiune sau intreprinderea de investitii trebuie
sd fie liberd, in orice situatie, s exercite independent de
intreprinderea-mama drepturile de vot anexate activelor pe
care le gestioneazd;

(b) societatea de gestiune sau intreprinderea de investitii trebuie
sd ignore interesele intreprinderii-mama sau ale oricdrei alte
intreprinderi controlate de intreprinderea-mama ori de cite
ori apar conflicte de interese.

(2)  Intreprinderea-mamd respecti obligatiile de notificare
previzute la articolul 10 alineatul (2) litera (a) si alineatul (3)
din prezenta directiva.

In plus, in cazul fiecdrei societdti de gestiune sau intreprinderi
de investitii in cauzd, intreprinderea-mama emite o declaratie
prin care respectd conditiile prevdzute la alineatul (1) al
prezentului articol.

(3)  Fdrd a aduce atingere aplicdrii articolului 24 din Directiva
2004/109/CE, intreprinderea-mamad trebuie si poati demonstra
autoritdtii competente din statul membru de origine al
emitentului, la cerere, cd obligatiile previzute la articolul 10
alineatul (4) din prezenta directivd sunt respectate.

Articolul 24
Transpunerea

(1)  Statele membre asigurd intrarea in vigoare a actelor cu
putere de lege si a actelor administrative necesare pentru a se
conforma prezentei directive in termen de 12 luni de la data
adoptirii acesteia. Statele membre informeazd de indatd Comisia
cu privire la textul acestor dispozitii si la un tabel de cores-
pondentd intre aceste dispozitii i prezenta directiva.

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

(2) Comisiei 1i sunt comunicate de citre statele membre
textele principalelor dispozitii de drept intern pe care le
adoptd in domeniul reglementat de prezenta directiva.

Articolul 25

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

Articolul 26

Prezenta directivd se adreseazd statelor membre.

Adoptatd la Bruxelles, 8 martie 2007.

Pentru Comisie
Charlie McCREEVY
Membru al Comisiei




