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DECIZIA DE PUNERE IN APLICARE (UE) 2017/2238 A COMISIEI
din 5 decembrie 2017

privind echivalenta cadrului juridic si de supraveghere aplicabil pietelor pentru contracte
desemnate si sistemelor de executare a swapurilor din Statele Unite ale Americii, in conformitate
cu Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului

(Text cu relevanti pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 ('), in special articolul 28
alineatul (4),

intrucat:

(1)  Regulamentul (UE) nr. 600/2014 impune contrapartilor financiare si nefinanciare, care depisesc pragul de
compensare mentionat la articolul 4 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al
Consiliului () si sunt stabilite in Uniune, s incheie tranzactii cu instrumente financiare derivate apartinand unei
clase de instrumente financiare derivate care a fost declaratd ca fiind supusd obligatiei de tranzactionare, numai
pe piete reglementate, in sistemele multilaterale de tranzactionare (SMT), in sistemele organizate de tranzactionare
(SOT) si in locurile de tranzactionare dintr-o tard tertd care au fost recunoscute de Comisie ca fiind echivalente.
Tara tertd in cauzd ar trebui sd prevadd un sistem echivalent eficace de recunoastere a locurilor de tranzactionare
autorizate in conformitate cu Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului ().

(2)  Procedura de recunoastere a locurilor de tranzactionare din tari terte, previzutd la articolul 28 din Regulamentul
(UE) nr. 600/2014, are scopul de a permite contrapdrtilor financiare §i anumitor contrapdrti nefinanciare, stabilite
in Uniune, sd incheie tranzactii cu instrumente financiare derivate, supuse obligatiei de tranzactionare, in locuri
de tranzactionare din tdri terte, recunoscute ca fiind echivalente. Astfel, procedura de recunoastere si decizia
privind echivalenta conduc la cresterea transparentei tranzactiilor cu instrumente financiare derivate, inclusiv
atunci cand acestea se efectueazd in locuri de tranzactionare din tari terte.

(3)  Avand in vedere acordul la care au ajuns pirtile la reuniunea la nivel inalt a G20 de la Pittsburgh din
25 septembrie 2009 in privinta mutdrii pe burse sau pe platforme electronice de tranzactionare a tranzactiilor
extrabursiere cu contracte derivate standardizate, este indicat si se prevadd o gama corespunzitoare de locuri de
tranzactionare eligibile, in care si poati avea loc tranzactiile conforme cu acest angajament. Dispozitiile de
echivalentd ar trebui intelese in lumina obiectivelor urmdrite de Regulamentul (UE) nr. 600/2014, in special
a contributiei acestuia la instituirea si functionarea pietei interne, la integritatea pietei, la protectia investitorilor si
la stabilitatea financiard. Regulamentul (UE) nr. 600/2014 a subliniat, in plus, necesitatea de a stabili un set unic
de norme pentru toate institutiile in ceea ce priveste anumite cerinte si de a evita un eventual arbitraj de
reglementare. Prin urmare, atunci cdnd desemneazd contractele derivate standardizate tranzactionate pe piete
nereglementate, care vor fi supuse obligatiei de tranzactionare, este indicat ca Uniunea sd incurajeze dezvoltarea,
inclusiv in UE, a unui numdr suficient de locuri eligibile pentru executarea obligatiei de tranzactionare.

(4)  In conformitate cu articolul 28 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, locurile de tranzactionare din
tari terge pot fi recunoscute ca fiind echivalente cu locurile de tranzactionare din Uniune, dacd indeplinesc ceringe
obligatorii din punct de vedere juridic care sunt echivalente cu cerintele pentru locuri de tranzactionare rezultate
din Directiva 2014/65/UE si din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului (%)

(") Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si
de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JOL 173, 12.6.2014, p. 84).

(¥ Regulamentul (UE) nr. 6482012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapdrtile centrale i registrele centrale de tranzactii JO L 201, 27.7.2012, p. 1).

(*) Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de
modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JOL 173, 12.6.2014, p. 349).

(*) Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind abuzul de piatd (regulamentul
privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului i a Directivelor 2003/124/CE,
2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei JO L 173,12.6.2014, p. 1).
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si fac obiectul unei supravegheri si al unui control eficace al aplicdrii normelor in tara tertd respectivi. Aceste
conditii ar trebui intelese in lumina obiectivelor urmirite de actul respectiv, in special a contributiei acestuia la
instituirea si functionarea pietei interne, la integritatea pietei, la protectia investitorilor si, in cele din urmd, firi ca
acest lucru sd fie insd mai putin important, la stabilitatea financiard.

(5)  Platformele de tranzactionare a swapurilor care opereazd in Statele Unite ale Americii (SUA) oferd un volum
ridicat de tranzactii cu swapuri denominate in dolari si este important ca societdtile din UE si aibd acces la aceste
lichiditdti, pentru a putea gestiona riscurile in mod eficient. Tinind seama de importanta, pentru functionarea
pietei UE, a platformelor din SUA de tranzactionare a swapurilor si de impactul lor asupra stabilittii financiare,
este indicat, in acest context, si se recunoascd platformele de tranzactionare care opereazd in SUA. Prezenta
decizie se bazeazd pe o evaluare aminuntitd a cadrului juridic si de supraveghere aplicabil platformelor de
tranzactionare a swapurilor, in conformitate cu US Commodity Exchange Act — CEA si cu regulamentele de punere
in aplicare a acestei legi, care acordd o atentie deosebitd integritdtii si transparentei pietei.

(6)  Prin urmare, prezenta evaluare a echivalentei are scopul de a verifica dacd dispozitiile juridice si de supraveghere
previzute de CEA si de regulamentele de punere in aplicare ale acesteia asigurd faptul ci pietele contractelor
desemnate (designated contract markets — DCM) si sistemele de executare a swapurilor (swap execution facilities — SEF),
stabilite in SUA si autorizate de Commodity Futures Trading Commission (CFTC), sunt supuse unor cerinte obligatorii
din punct de vedere juridic care sunt echivalente cu cerintele pentru locuri de tranzactionare rezultate din
Directiva 2014/65/UE, din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si se bazeazd
pe criteriile stabilite la articolul 28 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014. Evaluarea echivalentei are,
de asemenea, scopul de a verifica dacdi DCM-urile si SEF-urile fac obiectul unei supravegheri si al unui control
eficace al aplicirii normelor in tara tertd respectiva.

(7)  Cerintele obligatorii din punct de vedere juridic pentru DCM-urile autorizate in SUA sunt previzute in CEA sub
forma unui cadru juridic pentru functionarea DCM-urilor, bazat pe principii. Cerintele CEA pentru DCM-uri
cuprind 23 de principii de bazd. Aceste principii au fortd de lege, iar DCM-urile trebuie sa le respecte atat initial,
cat si ulterior, in mod permanent. O DCM trebuie s respecte, de asemenea, reglementdrile CFTC aplicabile (CFR),
care precizeazd cerintele de operare ca DCM.

(8)  Cerintele obligatorii din punct de vedere juridic pentru SEF-urile autorizate in SUA sunt previzute in CEA sub
forma unui cadru juridic bazat pe principii. SEF-urile functioneazd in conformitate cu sectiunea 5h din CEA, care
a fost addugatd prin sectiunea 733, referitoare la tranzactionarea si tratamentul swapurilor, din Dodd-Frank Wall
Street Reform and Consumer Protection Act. Sectiunea 5h din CEA stabileste 15 principii de bazd pentru SEF-uri.
Pentru a se putea inregistra la CFTC si a mentine aceastd inregistrare, SEF-urile trebuie si respecte cele
15 principii de bazd. SEF-urile trebuie si respecte, de asemenea, reglementdrile CFTC care li se aplicd, atat initial,
cat si ulterior, in mod permanent.

(9)  Articolul 28 alineatul (4) literele (a)-(d) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 stabileste patru conditii care trebuie
indeplinite pentru a se putea stabili ci dispozitiile juridice §i de supraveghere ale unei tdri terte cu privire la
locurile de tranzactionare autorizate de aceasta sunt echivalente cu cele prevdzute in Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 si in Directiva 2014/65/UE.

(10) Conform primei conditii stabilite la articolul 28 alineatul (4) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014,
locurile de tranzactionare din tdri terte trebuie sd fie supuse autorizdrii, precum si unei supravegheri si unui
control eficace al aplicdrii normelor, in mod permanent.

(11)  Pentru a putea functiona ca DCM, solicitantul trebuie sd depund cererea de desemnare la CFTC si si demonstreze
cd respectd dispozitiile aplicabile previzute de CEA si de reglementirile CFTC. In mod similar, pentru a putea
functiona ca SEF, solicitantul trebuie si fie inregistrat la CFTC si si demonstreze cd respectd dispozitiile aplicabile
prevazute de CEA si de reglementdrile CFTC. CFTC are competentd de supraveghere reglementard asupra DCM-
urilor i SEF-urilor, in conformitate cu sectiunile 5 si 5h din CEA, cu 7 USC 7 si cu 7 USC 7b-3. Pentru a fi
desemnatd de CFTC, o DCM trebuie s respecte cele 23 de principii de bazd pentru DCM-uri previzute de CEA,
precum si orice cerinte pe care CFTC le poate impune prin reguli sau reglementdri. Pentru a fi inregistrat la CFTC,
un SEF trebuie sd respecte cele 15 principii de bazi pentru SEF-uri previzute de CEA, precum si orice cerinte pe
care CFTC le poate impune prin reguli sau reglementiri. O DCM trebuie s fie un sistem de tranzactionare;
conform CEA, acesta este, in general, un sistem multilateral, in care participantii au capacitatea de a executa
tranzactii in conformitate cu norme nediscretionare. DCM-urile trebuie si asigure membrilor accesul impartial la
pietele si serviciile lor. Criteriile de acces trebuie si fie impartiale si transparente si trebuie aplicate in mod
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nediscriminatoriu. In plus, CEA si reglementirile CFTC impun DCMurilor cerinte organizatorice referitoare la
guvernanta corporativd, la politica in materie de conflicte de interese, la gestionarea riscurilor, la tranzactionarea
echitabild si ordonatd, la rezilienta sistemului de tranzactionare, la mecanismele de compensare si de decontare, la
admiterea la tranzactionare si monitorizarea conformitdtii, care trebuie indeplinite permanent. SEF-urile sunt
platforme de tranzactionare a swapurilor, care functioneazd in mod multilateral. SEF-urile trebuie si asigure
participantilor la contracte eligibili accesul impartial la pietele si serviciile lor, iar criteriile de acces trebuie si fie
impartiale, transparente si aplicate in mod echitabil si nediscriminatoriu. SEF-urile sunt, de asemenea, supuse
unor cerinte organizatorice referitoare la guvernanta corporativd, la politica in materie de conflicte de interese, la
gestionarea riscurilor, la tranzactionarea echitabild si ordonatd, la rezilienta sistemului de tranzactionare, la
mecanismele de compensare si de decontare, la admiterea la tranzactionare si monitorizarea conformitatii, care
trebuie indeplinite permanent.

(12) DCM-urile si SEF-urile trebuie si stabileascd norme privind operatiunile lor, inclusiv norme care si interzicd
practicile de tranzactionare abuzive, si sd asigure respectarea acestor norme. Normele respective si orice
modificiri ale acestora sunt evaluate de citre CFTC pentru a asigura coerenta cu CEA si cu reglementdrile CFTC.
D(CM-urile si SEF-urile trebuie s aibd capacitatea de a detecta i a investiga incilcdrile normelor, precum si de
a aplica sanctiuni adecvate oricirei persoane care incalci o normd a DCM sau a SEF. DCM-urile si SEF-urile sunt
autorizate sd recurgd la servicile in materie de reglementare furnizate de un tert pentru a le ajuta si se
conformeze ceringelor aplicabile prevdzute de CEA si de reglementdrile CFTC. DCM-urile si SEFurile riman in
continuare rdspunzitoare pentru respectarea obligatiilor lor statutare si de reglementare, chiar dacd recurg la un
tert care furnizeazd servicii in materie de reglementare.

(13) In ceea ce priveste DCM-urile si SEF-urile, CFTC are, de asemenea, responsabilititi permanente de supraveghere si
de control al aplicdrii normelor. Se efectueazd reexamindri periodice ale respectdrii normelor (Regular Rule
Enforcement Reviews — RER), care sunt concepute pentru a evalua respectarea de citre DCM-uri a cerintelor
statutare si de reglementare referitoare la supravegherea practicilor de tranzactionare, la supravegherea pietei, la
pista de audit si la programele disciplinare ale DCM-urilor. Un program similar este in curs de elaborare pentru
SEF-uri. Sectiunea 8(a)(1) din CEA conferd CFTC competente ample pentru efectuarea de investigatii in vederea
asigurdrii conformitatii cu CEA si cu reglementdrile CFTC. In temeiul sectiunilor Se, 6(b), 6b si 6¢c(a) din CEA,
CFTC poate intenta, de asemenea, actiuni civile pentru a impune incetarea incilcarilor CEA sau ale reglementirilor
CFTC si poate obtine si alte masuri de redresare echitabild sau sanctiuni pecuniare: poate introduce proceduri
administrative pentru asigurarea respectdrii normelor, poare suspenda sau revoca desemnarea unei DCM sau
inregistrarea unui SEF §i poate redacta si introduce impotriva unei DCM sau a unui SEF un ordin de incetare
a incdlcdrii CEA sau a reglementdrilor CFTC. Sectiunea 6(c) din CEA conferd CFTC competenta de a impune
efectuarea unui jurimant sau a unei declaratii solemne, de a cita martori si a impune prezentarea acestora, de
a ridica probe si de a solicita prezentarea registrelor, a corespondentei, notelor si a altor evidente, in vederea
asigurdrii respectdrii CEA sau pentru orice investigatie ori procedurd.

(14)  Prin urmare, se poate concluziona cd DCM-urile si SEF-urile sunt supuse autorizdrii, precum si unei supravegheri
si unui control eficace al aplicdrii normelor, in mod permanent.

(15) Conform celei de a doua conditii stabilite la articolul 28 alineatul (4) litera (b) din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, locurile de tranzactionare din tdri terfe trebuie si aibd reguli clare si transparente privind
acceptarea instrumentelor financiare la tranzactionare, astfel incit aceste instrumente financiare si poatd fi
tranzactionate in mod echitabil, ordonat si eficient si s poatd fi negociate in mod liber.

(16) Nici DCM si nici SEF nu poate lista un nou contract derivat, decit dacd acesta respectd CEA si reglementdrile
CFTC, care asigurd o tranzactionare echitabild, ordonatd si eficientd. Respectarea acestei conditii este asiguratd
prin impunerea obligatiei ca toate DCM-urile si SEF-urile sd declare noile contracte la CFTC inainte de listarea
acestora, fie solicitind aprobarea CFTC, fie addugand un certificat din partea DCM sau a SEF, care atestd confor-
mitatea contractului cu CEA si cu reglementirile CFTC. Contractul derivat trebuie explicat in dosarul de declarare,
care trebuie si includd §i o analizd a contractului respectiv si demonstrarea conformititii acestuia cu toate
cerintele aplicabile, inclusiv cu cerinta CEA ca DCM si SEF s3 listeze numai contracte care nu sunt susceptibile de
a fi manipulate cu usurintd. Orientdrile CFTC pentru conformarea cu aceastd cerintd statutard precizeazd ci, in
cazul contractelor swap cu decontare in numerar, DCM sau SEF ar trebui sd ia in considerare, printre altele,
credibilitatea pretului de decontare in numerar ca indicator al valorilor de riscumparare pe piatd, precum si
acceptabilitatea comerciald, disponibilitatea publica si actualitatea seriei de preturi utilizatd pentru a calcula pretul
de decontare in numerar. Aceste orientdri arati, de asemenea, si ce anume considerd CFTC a fi o formulare
acceptabild a termenilor si conditiilor contractului. Atunci cand declard un contract derivat la CFTC, DCM si SEF
trebuie sd facd publici termenii si conditiile acestuia. Aceastd cerintd de declarare inaintea listarii si cerintele CFTC
referitoare la caracteristicile contractului contribuie la asigurarea faptului ci aceste contracte derivate pot fi
tranzactionate in mod echitabil, ordonat si eficient. Orientdrile CFTC ajutd CFTC si stabileascd daci DCM sau SEF
respectd cerintele principiilor fundamentale.
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17)

(19)

(1)

(22)

DCM-urile trebuie sd asigure o piatd concurentiald, deschisi si eficientd si un mecanism de executare a tranzactiilor
care protejeazd procesul de formare a pregurilor de tranzactionare pe piata centralizati a DCM. in conformitate
cu aceastd cerintd, toate DCM-urile utilizeaza registre centrale de ordine limitd, in care sunt indicate ofertele de
vanzare si cele de cumpdrare. In plus, DCM-urile afiseazi cotatii de pret pe site-urile lor publice. Tranzactiile SEF
care implicd swapuri supuse cerintei CFTC de executare a tranzactiilor, $i care nu sunt tranzactii in bloc, trebuie
executate fie in conformitate cu un registru de ordine, astfel cum este acesta definit in reglementdrile CFTC, fie in
conformitate cu un sistem de tip ,cerere de ofertd” care functioneazd in paralel cu un registru de ordine. Sistemul
de tip ,cerere de ofertd” este definit in reglementirile CFTC ca fiind un sistem sau o platformd de tranzactionare,
in care un participant la piatd transmite o cerere de cotatie pentru cumpdrarea sau vanzarea unui instrument
specific cdtre cel putin trei participanti la sistemul sau platforma de tranzactionare, la care toti acesti participanti
la piatd pot rispunde. In plus, conform partii 43 din reglementirile CFTC, o tranzactie swap care poate fi
raportatd public trebuie raportatd unui depozit de date privind swapurile (swap data repository — SDR) inregistrat la
CFTC, cit mai curdnd posibil din punct de vedere tehnologic dupd efectuarea tranzactiei. Pentru o tranzactie
swap care poate fi raportatd public si este executatd pe o DCM sau un SEF, sau in conformitate cu normele unei
DCM sau ale unui SEF, SDR trebuie sd asigure difuzarea publici a datelor privind tranzactia swap si pretul
acesteia cit mai curdnd posibil din punct de vedere tehnologic dupa primirea acestor date de la DCM sau de la
SEF, cu exceptia cazului in care swapul este supus unui timp de intdrziere. SDR trebuie si intirzie difuzarea
publici a datelor privind tranzactia swap si pretul acesteia, in cazul tranzactiilor swap care pot fi raportate public,
dar depisesc o anumitd dimensiune.

Prin urmare, se poate concluziona ¢ DCM-urile si SEF-urile au reguli clare si transparente privind acceptarea
instrumentelor financiare la tranzactionare, astfel incét aceste instrumente financiare si poatd fi tranzactionate in
mod echitabil, ordonat si eficient i sd poatd fi negociate in mod liber.

Conform celei de a treia conditii stabilite la articolul 28 alineatul (4) litera (c) din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, emitentii de instrumente financiare trebuie si fie supusi unei obligatii de informare periodice si
continue, care asigurd un nivel ridicat de protectie a investitorilor.

Avand in vedere natura si caracteristicile contractelor derivate listate pe DCM-uri si SEF-uri si, in special, faptul cd
activele lor suport sunt, in principal, marfuri, rate ale dobanzii sau valute, a treia conditie nu poate fi aplicatd
majorititii optiunilor si swapurilor tranzactionate pe DCM-uri si SEF-uri. Aceastd cerintd nu poate fi aplicatd
contractelor derivate care nu au actiuni drept activ suport. Pentru instrumentele financiare derivate supuse
obligatiei de tranzactionare, cum ar fi swapurile avand rata dobanzii drept activ suport, nicio societate n-ar putea
emite rapoarte financiare relevante. Emitentii de contracte derivate au insd obligatia de informare, dacd activul
suport este un titlu de valoare. In SUA, aceastd obligatie s-ar aplica numai in cazul optiunilor pe titluri de valoare
sau al swapurilor pe titluri de valoare. Optiunile pe titluri de valoare pot fi tranzactionate numai pe o bursd de
valori aflatd sub jurisdictia Securities and Exchange Commission (SEC) si, prin urmare, nu pot fi tranzactionate pe
DCM-uri sau SEF-uri. Swapurile pe titluri de valoare pot fi tranzactionate pe un sistem de executare a swapurilor
pe titluri de valoare, dar acestea sunt reglementate de SEC. Atunci cind titlul de valoare care reprezintd activul
suport al swapului pe titluri de valoare este admis la tranzactionare pe o bursd de valori nationald a SUA,
emitentul este supus obligatiei de raportare prevdzutd la sectiunea 13(a) din Exchange Act si trebuie si publice
rapoarte financiare anuale §i interimare, cu privire la care cadrul de reglementare al SUA prevede obligatii de
publicare clare, complete si specifice, iar accesul liber al publicului la acestea este asigurat de sistemul EDGAR de
pe site-ul SEC. Prin urmare, rezultd cd este asigurat totusi un nivel inalt de protectie a investitorilor.

Conform celei de a patra conditii stabilite la articolul 28 alineatul (4) litera (d) din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, cadrul dintr-o tard tertd trebuie si asigure transparenta si integritatea pietei prin norme care
vizeazd combaterea abuzurilor de piatd, cum ar fi utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate si manipularea
pietei.

CEA i reglementdrile CFTC instituie un cadru de reglementare cuprinzitor pentru a asigura integritatea pietei si
a mpiedica utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate si manipularea pietei. Acest cadru interzice comporta-
mentele care pot conduce la distorsionarea functiondrii pietelor, autorizind CFTC si adopte misuri coercitive
impotriva acestora, cum ar fi: manipularea preturilor gi comunicarea de informatii false sau inselitoare [CEA
§ § 6(c) si 9()(2), § § 180.1 si 180.2 din regulamentele Comisiei], incilcarea practicilor de tranzactionare [CEA
§ § 4c(a)(1)-(2)], anumite practici perturbatoare care ar putea afecta buna executare a tranzactiilor [CEA
§ 4c(a)(5)] si utilizarea sau tentativa de utilizare a unui dispozitiv, sistem sau artificiu de manipulare pentru
a comite fraude [CEA § 6(c)(1), 17 CFR § 180.1 din regulamentele Comisiei]. Tranzactionarea pe baza informa-
tiilor privilegiate obtinute in mod ilegal sau cu incilcarea unei obligatii preexistente de a comunica informatii
materiale fird caracter public poate constitui, de asemenea, o incdlcare a CEA. DCM-urile si SEFurile au responsa-
bilitatea de a monitoriza pietele lor, pentru a contribui la asigurarea faptului ci activittile de tranzactionare sunt
supuse unei supravegheri permanente si eficace si pentru a detecta si a preveni activititile de manipulare care pot
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conduce la denaturarea preturilor sau la manipularea pietei. Programul RER al CFTC evalueazd programele de
supraveghere si cele disciplinare ale DCM-urilor. Un program similar este in curs de elaborare pentru SEF-uri. In
plus, CFTC poate, in orice moment si din proprie initiativd, sd solicite unei DCM sau unui SEF sd demonstreze cd
respectd obligatiile care 1i revin in temeiul CEA sau al reglementdrilor CFTC.

(23)  Prin urmare, se poate concluziona cd, in SUA, cadrul aplicabil DCM-urilor si SEFurilor asigurd transparenta si
integritatea pietei prin norme care vizeazd combaterea abuzurilor de piatd, cum ar fi utilizarea abuzivd a informa-
tillor privilegiate si manipularea pietei.

(24)  Prin urmare, se poate concluziona ¢ DCM-urile si SEF-urile indeplinesc cerinte obligatorii din punct de vedere
juridic care sunt echivalente cu cerintele pentru locuri de tranzactionare rezultate din Directiva 2014/65/UE, din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si fac obiectul unei supravegheri si al
unui control eficace al aplicdrii normelor in tara tertd respectiva.

(25) In conformitate cu articolul 28 alineatul (1) litera (d) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, locurile de tranzac-
tionare din tdri terte pot fi recunoscute ca fiind echivalente, cu conditia ca tara tertd si prevadd un sistem
echivalent eficace de recunoastere a locurilor de tranzactionare autorizate in temeiul Directivei 2014/65/UE
pentru admiterea la tranzactionare sau tranzactionarea instrumentelor financiare derivate, declarate a fi supuse
obligatiei de tranzactionare in tara tertd respectivd, in mod neexclusiv.

(26) in temeiul sectiunii 5h(g) din CEA, CFTC este autorizatd si scuteasci de la inregistrare sistemele de executare
a swapurilor, dacd CFTC constatd cd acestea sunt supuse unei supravegheri si unei reglementiri comparabile si
complete la nivel consolidat de citre autoritdtile nationale competente din tara de origine a sistemului. In
conformitate cu sectiunea 5h(g), CFTC este imputernicitd si scuteascd toate pietele reglementate, SMT-urile si
SOT-urile notificate de Comisie printr-un singur ordin, dupd ce stabileste cd locurile de tranzactionare notificate
sunt supuse unei supravegheri si unei reglementdri comparabile si complete la nivel consolidat.

(27)  Declaratia comund a presedintelui CFTC si a vicepresedintelui Comisiei Europene responsabil pentru serviciile
financiare stabileste abordarea CFTC privind scutirea locurilor de tranzactionare din UE. Decizia va fi completatd
de acorduri de cooperare pentru a asigura schimbul eficace de informatii si coordonarea eficace a activitatilor de
supraveghere ale autoritatilor nationale responsabile cu autorizarea si supravegherea locurilor de tranzactionare
recunoscute din UE si ale CFTC.

(28)  Prin urmare, se poate concluziona cd, in SUA, cadrul juridic si de supraveghere prevede un sistem echivalent
eficace de recunoastere a locurilor de tranzactionare autorizate in temeiul Directivei 2014/65/UE pentru
admiterea la tranzactionare sau tranzactionarea instrumentelor financiare derivate, declarate a fi supuse obligatiei
de tranzactionare in SUA, in mod neexclusiv.

(29) Prezenta decizie determind eligibilitatea locurilor de tranzactionare din tdri terte, pentru a permite contrapdrtilor
financiare si nefinanciare stabilite in Uniune sd se conformeze obligatiei lor de tranzactionare, atunci cind
tranzactioneazd instrumente financiare derivate intr-un loc de tranzactionare dintr-o tard tertd. Prin urmare,
prezenta decizie nu afecteazd capacitatea contrapartilor financiare si nefinanciare stabilite in Uniune de
a tranzactiona instrumente financiare derivate, care nu sunt supuse obligatiei de tranzactionare in conformitate cu
articolul 32 din Regulamentul (UE) nr. 600/214, in locuri de tranzactionare din tdri terte.

(30) Prezenta decizie se bazeazd pe cerintele obligatorii din punct de vedere juridic pentru DCM-uri si SEF-uri,
aplicabile in SUA la momentul adoptirii sale. Comisia ar trebui si monitorizeze in continuare cu regularitate
evolutia dispozitiilor juridice si de supraveghere aplicabile acestor locuri de tranzactionare, evolutiile pietei,
eficacitatea cooperdrii in materie de supraveghere in ceea ce priveste monitorizarea si controlul aplicarii
normelor, precum si indeplinirea conditiilor pe baza cdrora a fost luatd prezenta decizie.

(31) Reexaminarea periodicd a dispozitiilor juridice si de supraveghere aplicabile in SUA DCM-urilor si SEF-urilor
autorizate in aceastd tard, precum si a evolutiilor pietei nu aduce atingere posibilitdtii Comisiei de a efectua
o reexaminare specificd in orice moment, dacd unele evolutii relevante impun reevaluarea de citre Comisie
a echivalentei acordate prin prezenta decizie. O astfel de reevaluare poate conduce la abrogarea prezentei decizii.

(32) Misurile prevazute in prezenta decizie sunt conforme cu avizul Comitetului european pentru valori mobiliare,
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ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1
in sensul articolului 28 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, cadrul juridic si de supraveghere din Statele
Unite ale Americii aplicabil pietelor pentru contracte desemnate si sistemelor de executare a swapurilor, autorizate in

aceastd tard si indicate in anexd, este considerat ca fiind echivalent cu cerintele stabilite in Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 pentru locurile de tranzactionare definite in Directiva 2014/65 UE.

Articolul 2

Prezenta decizie intrd in vigoare in ziua urmdtoare datei publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Adoptati la Bruxelles, 5 decembrie 2017.

Pentru Comisie
Pregedintele
Jean-Claude JUNCKER
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ANEXA

Pietele pentru contracte desemnate, considerate echivalente cu locurile de tranzactionare definite in Directiva
2014/65/UE:

(@)
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E)

Cantor Futures Exchange, L.P.
CBOE Futures Exchange, LLC

Chicago Board of Trade (Board of Trade of the City of Chicago, Inc.)

Chicago Mercantile Exchange, Inc.

Commodity Exchange, Inc.
Eris Exchange, LLC
ICE Futures U.S., Inc.

Minneapolis Grain Exchange, Inc.

NASDAQ Futures, Inc.

New York Mercantile Exchange, Inc.

Nodal Exchange, LLC

North American Derivatives Exchange, Inc.

OneChicago LLC
trueEX LLC

360 Trading Networks, Inc.
Bats Hotspot SEF, LLC

BGC Derivatives Markets, L.P.
Bloomberg SEF LLC

Chicago Mercantile Exchange, Inc.

Clear Markets North America, Inc.

DW SEF LLC

FTSEF LLC

GFI Swaps Exchange LLC
GTX SEF LLC

ICAP SEF (US) LLC

ICE Swap Trade LLC
LatAm SEF, LLC

LedgerX LLC

MarketAxess SEF Corporation
Seed SEF LLC

SwapEx LLC

TeraExchange, LLC
Thomson Reuters (SEF) LLC
tpSEF Inc.

Tradition SEF, Inc.

trueEX LLC

TW SEF LLC

istemele de executare a swapurilor, considerate echivalente cu locurile de tranzactionare definite in Directiva
014/65/UE:
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