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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

(reformare)

(Text cu relevantad pentru SEE)

TITLUL 1
DOMENIUL DE APLICARE $I DEFINITII

Articolul 1

Domeniul de aplicare

(1)  Prezenta directiva se aplica firmelor de investitii si operatorilor de
piatd, precum si societdtilor din tari terte care furnizeaza servicii de
investitii sau exercitd activitati de investitii in Uniune prin infiintarea
unei sucursale.

(2)  Prezenta directiva stabileste cerinte In legiturd cu urmatoarele
aspecte:

(a) conditiile de autorizare si de functionare aplicabile firmelor de
investitii;

(b) furnizarea de servicii de investitii sau exercitarea de activitati de
investitii de catre societdti din tari terte prin infiintarea unei
sucursale;

(c) autorizarea si functionarea pietelor reglementate; si

(e) supravegherea, cooperarea si punerea in aplicare de catre autoritatile
competente.

(3) Urmatoarele dispozitii se aplica si institutiilor de credit autorizate
in temeiul Directivei 2013/36/UE in cazul in care acestea furnizeaza
unul sau mai multe servicii de investitii si/sau desfasoara una sau mai
multe activitati de investitii:

(a) articolul 2 alineatul (2), articolul 9 alineatul (3), articolul 14 si
articolele 16-20;

(b) titlul IT capitolul II, cu exceptia articolului 29 alineatul (2) al doilea
paragraf;

(c) titlul II capitolul III, cu exceptia articolului 34 alineatele (2) si (3) si
a articolului 35 alineatele (2)-(6) si (9);

(d) articolele 67-75 si articolele 80, 85 si 86.

(4)  Urmatoarele dispozitii se aplica, de asemenea, firmelor de
investitii si institugiilor de credit autorizate in temeiul Directivei
2013/36/UE, atunci cand vand clientilor depozite structurate sau le
furnizeaza consultanta cu privire la acestea:
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(a) articolul 9 alineatul (3), articolul 14 si articolul 16 alineatele (2), (3)
si (6);

(b) articolele 23-26, articolul 28, articolul 29 cu exceptia alineatului (2)
al doilea paragraf si articolul 30; si

(c) articolele 67-75.

(5) Dispozitiile articolului 17 alineatele (1)-(6) se aplica si membrilor
sau participantilor pe pietele reglementate si MTF-uri carora nu li se
impune obtinerea unei autorizatii in conformitate cu prezenta directiva,
in temeiul articolului 2 alineatul (1) literele (a), (e), (i) si ().

(6) Articolele 57 si 58 se aplica si persoanelor exonerate in temeiul
articolului 2.

(7)  Toate sistemele multilaterale de instrumente financiare opereaza
fie in conformitate cu dispozitiile titlului II in ceea ce priveste MTF-
urile sau OTF-urile, fie in conformitate cu dispozitiile titlului I1I in ceea
ce priveste pietele reglementate.

Orice firme de investitii care tranzactioneaza pe cont propriu in mod
organizat, frecvent, sistematic si substantial in executarea ordinelor
clientilor in afara unei piete reglementate, a unui MTF sau a unui
OTF functioneaza in conformitate cu titlul III din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014.

Farda a aduce atingere articolelor 23 si 28 din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, toate tranzactiile cu instrumente financiare mentionate la
primul si la al doilea paragraf care nu sunt incheiate in cadrul sistemelor
multilaterale sau al operatorilor independenti respectd dispozitiile
relevante de la titlul IIT din Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

Articolul 2

Exonerari

(1)  Prezenta directiva nu se aplica:

(a) Intreprinderilor de asigurari sau intreprinderilor care exercita acti-
vitatile de reasigurare si de retrocedare prevazute de Directiva
2009/138/CE, atunci cand desfasoara activitatile mentionate in
respectiva directiva;

(b) persoanelor care furnizeaza servicii de investitii exclusiv intre-
prinderii lor mama, filialelor lor sau altor filiale ale intreprinderii
lor mama;

(c) persoanelor care furnizeaza servicii de investitii ocazional in cadrul
unei activitagi profesionale, in cazul in care aceasta este regle-
mentatd de acte cu putere de lege sau de un cod deontologic
care nu exclud furnizarea acestui serviciu;

(d) persoanelor care tranzactioneazd pe cont propriu alte instrumente
financiare decat instrumentele financiare derivate pe marfuri ori
certificatele de emisii sau instrumentele derivate pe acestea si
care nu furnizeaza niciun alt serviciu de investitii sau nu exercita
nicio alta activitate de investitii cu instrumente financiare altele
decat instrumentele financiare derivate pe marfuri, certificatele de
emisii sau instrumentele derivate pe acestea, decat daca acestea:
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(e)

G

€9

(h)

(i)

@

(i) sunt formatori de piata;

(ii) sunt participanti sau membri ai unei piete reglementate sau ai
unui MTF, pe de o parte, sau au acces electronic direct la un
loc de tranzactionare, pe de altd parte, cu exceptia entitatilor
nefinanciare care executd, intr-un loc de tranzactionare, tran-
zactii care pot fi masurate in mod obiectiv ca reducand
riscurile direct legate de activitatea comerciald sau de acti-
vitatea de finantare a trezoreriei a acestor entitati nefinanciare
sau a grupurilor lor;

(iii) aplica o tehnica de tranzactionare algoritmica de mare frec-
ventd; sau

(iv) tranzactioneaza pe cont propriu in executarea ordinelor
clientilor.

Persoanele exonerate in temeiul literei (a), (i) sau (j) nu trebuie sa
respecte conditiile prevazute la prezenta literd pentru a fi exonerate.

operatorilor care au obligatii de conformitate in temeiul Directivei
2003/87/CE care, atunci cand tranzactioneaza certificate de emisii,
nu executd ordine ale clientilor si care nu furnizeazd niciun alt
serviciu de investifii $i nu exercitd nicio altd activitate de investitii
decat tranzactionarea pe cont propriu, cu condifia ca persoanele
respective sa nu utilizeze o tehnica de tranzactionare algoritmica
de mare frecventa;

persoanelor care presteaza servicii de investitii ce constau exclusiv
in gestionarea unui sistem de participare a angajatilor;

persoanelor care presteaza servicii de investitii care constd numai in
gestionarea unui sistem de participare a angajatilor si In furnizarea
de servicii de investitii exclusiv intreprinderii lor mama, filialelor
lor sau altor filiale ale intreprinderii lor mama;

membrilor SEBC si ai organismelor nationale cu functii similare
din Uniune, altor organisme publice din Uniune insdrcinate cu
gestionarea datoriei publice sau care intervin in aceastd gestionare
si institutiilor financiare internationale infiintate de doud sau mai
multe state membre cu scopul de a mobiliza fonduri si de a oferi
asistentd financiara in beneficiul membrilor lor care sunt afectati
sau amenintati de probleme grave de finantare;

organismelor de plasament colectiv si fondurilor de pensii, fie ca
sunt sau nu coordonate la nivelul Uniunii, si depozitarilor si admi-
nistratorilor acestor organisme;

persoanelor:

(1) care tranzactioneaza pe cont propriu instrumente financiare
derivate pe marfuri ori certificate de emisii sau instrumente
derivate pe acestea, inclusiv formatorii de piatd, cu exceptia
persoanelor care tranzactioneaza pe cont propriu in executarea
ordinelor clientilor; sau
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(k)

M

(m)

(n)

(i1) care furnizeaza servicii de investitii, altele decat tranzactionarea
pe cont propriu, privind instrumentele financiare derivate pe
marfuri sau certificatele de emisii sau instrumentele derivate
pe acestea, clientilor sau furnizorilor activitatii lor principale,

cu conditia ca:

— pentru fiecare dintre cazurile de mai sus, considerate in mod
individual si agregat, aceste activitdti sa fie auxiliare in raport
cu activitatea lor principala la nivel de grup;

— persoanele respective sa nu facd parte dintr-un grup a carui
activitate principala consta in furnizarea de servicii de investitii
in intelesul prezentei directive, in desfasurarea unei activitati
enumerate in anexa [ la Directiva 2013/36/UE sau in activitati
de formator de piatd pentru instrumente financiare derivate pe
marfuri,

— persoanele respective sa nu utilizeze o tehnica de tranzactionare
algoritmica de mare frecventd; si

— persoanele respective sa raporteze, la cerere, autoritatii
competente elementele pe baza carora considera ca activitatile
lor mentionate la subpunctele (i) si (ii) sunt auxiliare in raport
cu activitatea lor principala.

persoanelor care furnizeaza servicii de consultanta de investitii in
cadrul exercitarii unei alte activitagi profesionale care nu este
prevazutd in prezenta directivd, cu conditia ca furnizarea acestor
servicii de consultanta sda nu fie remunerata in mod specific;

asociatiilor create de fonduri de pensii daneze si finlandeze cu
unicul scop de a administra activele fondurilor de pensii afiliate;

in cazul ,,agenti di cambio” ale caror activitati si functii sunt regle-
mentate de articolul 201 din Decretul legislativ italian nr. 58 din
24 februarie 1998;

operatorilor de transport si de sistem definiti la articolul 2 punctul 4
din Directiva 2009/72/CE sau la articolul 2 punctul 4 din Directiva
2009/73/CE, atunci cand acestia isi indeplinesc sarcinile in temeiul
directivelor mentionate, 1in temeiul Regulamentului (CE)
nr. 714/2009, in temeiul Regulamentului (CE) nr. 715/2009 ori in
temeiul codurilor de retea sau orientdrilor adoptate in conformitate
cu regulamentele respective, oricaror persoane care actioneaza ca
furnizori de servicii in numele lor pentru a indeplini sarcina care le
revine in temeiul actelor legislative respective ori in temeiul
codurilor de retea sau orientarilor adoptate in conformitate cu regu-
lamentele respective si oricarui operator sau administrator al unui
sistem de echilibrare a energiei, al unei retele de conducte sau al
unui sistem menit sa echilibreze oferta si cererea de energie in
momentul indeplinirii acestor sarcini.

Aceasta exonerare se aplicd persoanelor angajate 1n activitatile
prevazute la aceasta litera numai atunci cand acestea desfasoara
activitati de investitii sau furnizeaza servicii de investitii legate
de instrumentele financiare derivate pe marfuri in vederea
desfasurarii activitatilor respective. Aceastd exonerare nu se aplica
exploatdrii unei piete secundare, inclusiv a unei platforme de tran-
zactionare secundard cu drepturi financiare de transport;
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(0) CDS-uri cu exceptia celor prevazute la articolul 73 din Regula-
mentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliu-
lui (M);

(p) furnizorilor de servicii de finantare participativa, in sensul definitiei
de la articolul 2 alineatul (1) litera (e) din Regulamentul (UE)
2020/1503 al Parlamentului European si al Consiliului (?).

(2) Drepturile conferite de prezenta directivd nu se aplica furnizarii
de servicii in calitate de contraparte in tranzactiile efectuate de
organisme publice insarcinate cu gestionarea datoriei publice sau de
membri ai SEBC, in cadrul sarcinilor care le sunt atribuite de TFUE
si de Protocolul nr. 4 privind Statutul Sistemului European al Bancilor
Centrale si al Bancii Centrale Europene sau al functiilor echivalente in
temeiul unor dispozitii de drept intern.

(3) Comisia adoptd acte delegate in conformitate cu articolul 89
pentru a clarifica, in scopul aplicarii alineatului (1) litera (c), cand o
activitate este exercitatd ocazional.

(4) Pana la 31 iulie 2021, Comisia adoptd un act delegat in confor-
mitate cu articolul 89 pentru a completa prezenta directiva prin specifi-
carea, in sensul alineatului (1) litera (j) din prezentul articol, a criteriilor
pe baza carora se stabileste cand o activitate trebuie considerata ca fiind
auxiliara in raport cu activitatea principald la nivelul grupului.

Criteriile respective tin seama de urmatoarele elemente:

(a) daca valoarea neta a expunerii notionale restante in ceea ce priveste
instrumentele financiare derivate pe marfuri sau certificatele de
emisii sau instrumentele derivate pe acestea pentru decontare In
numerar tranzactionate in Uniune, cu exceptia instrumentelor
financiare derivate pe marfuri sau a certificatelor de emisii sau
instrumentelor derivate pe acestea tranzactionate intr-un loc de tran-
zactionare, se situeaza sub pragul anual de 3 miliarde EUR; sau

(b) daca capitalul angajat de grupul din care face parte persoana vizata
este alocat in mod predominant activitatii principale a grupului; sau

(c) daca volumul activititilor mentionate la alineatul (1) litera (j)
depéseste volumul total al celorlalte activitati de tranzactionare la
nivel de grup.

Activitatile mentionate la prezentul alineat sunt analizate la nivelul
grupului.

Elementele mentionate la al doilea paragraf al prezentului alineat
exclud:

(a) tranzactiile intragrup mentionate la articolul 3 din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012 care servesc scopurilor de gestionare a lichidi-
tatilor la nivelul grupului sau de gestionare a riscurilor;

(") Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului

din 23 iulie 2014 privind imbunatatirea decontarii titlurilor de valoare in
Uniunea Europeand si privind depozitarii centrali de titluri de valoare si de
modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE)
nr. 236/2012 (JO L 257, 28.8.2014, p. 1).

(®) Regulamentul (UE) 2020/1503 al Parlamentului European si al Consiliului
din 7 octombrie 2020 privind furnizorii europeni de servicii de finantare
participativa pentru afaceri si de modificare a Regulamentului (UE)
2017/1129 si a Directivei (UE) 2019/1937 (JO L 347, 20.10.2020, p. 1).
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(b) tranzactiile cu instrumente financiare derivate pe marfuri sau certi-
ficate de emisii sau instrumente derivate pe acestea care pot fi
masurate in mod obiectiv ca reducand riscurile direct legate de
activitatea comerciald sau de activitatea de finantare a trezoreriei;

(¢) tranzactiile cu instrumente financiare derivate pe marfuri sau certi-
ficate de emisii sau instrumente derivate pe acestea incheiate in
scopul indeplinirii obligatiilor de a furniza lichiditati intr-un loc
de tranzactionare, atunci cand astfel de obligatii sunt impuse de
autoritatile de reglementare in conformitate cu dreptul Uniunii sau
cu actele cu putere de lege si actele administrative de la nivel
national sau de locurile de tranzactionare.

Articolul 3

Exoneriri facultative

(1) Statele membre pot opta sa nu aplice prezenta directiva
persoanelor pentru care ele reprezintd statul membru de origine, cu
conditia ca activitatile acestor persoane sa fie autorizate si reglementate
la nivel national, si ca aceste persoane:

(a) sa nu fie autorizate sa detind fonduri ale clientilor sau valori
mobiliare ale clientilor si care, din acest motiv, sa nu poatd in
niciun moment sa fie debitoare fata de acestia;

(b) sd nu fie autorizate sa furnizeze servicii de investitii, cu exceptia
preluarii si transmiterii de ordine pentru valori mobiliare si unitati
de fond ale unor organisme de plasament colectiv si/sau a furnizarii
de servicii de consultantd in investitii n privinta acestor instrumente
financiare; si

(¢) in cadrul furnizarii acestui serviciu, sa fie autorizate sa transmita
ordinele doar catre:

(1) firmele de investitii autorizate in conformitate cu prezenta
directiva;

(i1) institutiile de credit autorizate in conformitate cu Directiva
2013/36/UE,

(iii) sucursalele firmelor de investitii sau ale institutiilor de credit
care sunt autorizate intr-o tard tertd si carora li se aplica si care
respecta norme prudentiale considerate de autoritatile
competente ca fiind cel putin la fel de stricte ca cele stabilite
de prezenta directivd, de Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau
de Directiva 2013/36/UE;

(iv) organismele de plasament colectiv autorizate in temeiul
dreptului unui stat membru sa vanda publicului unitati de
fond si administratorilor acestor organisme;

(v) firmele de investitii cu capital fix definite la articolul 17
punctul 7 din Directiva 2012/30/UE a Parlamentului
European si a Consiliului (), ale caror titluri sunt listate sau
tranzactionate pe o piata reglementatd a unui stat membru; sau

(") Directiva 2012/30/UE a Parlamentului European si a Consiliului din
25 octombrie 2012 de coordonare, in vederea echivalarii, a garantiilor
impuse societatilor comerciale in statele membre, in intelesul articolului 54
al doilea paragraf din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, pentru
protejarea intereselor asociatilor sau tertilor, in ceea ce priveste constituirea
societatilor comerciale pe actiuni si mentinerea si modificarea capitalului
acestora (JO L 315, 14.11.2012, p. 74).
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(d) sa furnizeze servicii de investitii exclusiv pe marfuri, certificate de
emisii si/sau instrumente financiare derivate pe acestea, cu unicul
scop de a acoperi riscurile comerciale ale clientilor lor, atunci cand
clientii respectivi sunt exclusiv intreprinderi locale din domeniul
energiei electrice definite la articolul 2 punctul 35 din Directiva
2009/72/CE sau intreprinderi din sectorul gazelor naturale definite
la articolul 2 punctul 1 din Directiva 2009/73/CE si cu conditia ca
respectivii clienti sa detind in comun 100 % din capitalul sau din
drepturile de vot ale acestor persoane, sa exercite controlul comun si
sa fie exonerate in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (j) din
prezenta directiva in cazul in care presteaza ele insele aceste servicii
de investitii; sau

(e) sa furnizeze servicii de investitii exclusiv pe certificate de emisii
si/sau instrumente financiare derivate pe acestea, cu unicul scop de a
acoperi riscurile comerciale ale clientilor lor, atunci cand clientii
respectivi sunt exclusiv operatori definiti la articolul 3 litera (f)
din Directiva 2003/87/CE si cu conditia ca respectivii clienti sa
detind In comun 100 % din capitalul sau din drepturile de vot ale
acestor persoane, sa exercite controlul comun si sa fie exonerate In
temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (j) din prezenta directiva in
cazul in care presteaza ele insele aceste servicii de investitii.

(2) Regimurile statelor membre impun persoanelor mentionate la
alineatul (1) respectarea unor cerinte care sunt cel putin echivalente
urmatoarelor cerinte impuse de prezenta directiva:

(a) conditiile si procedurile de autorizare si supraveghere continud
prevazute la articolul 5 alineatele (1) si (3) si la articolele 7-10,
21, 22 si 23, precum si in actele delegate adoptate de Comisie in
conformitate cu articolul 89;

(b) normele de conduita profesionala stabilite la articolul 24 alineatele
(1), 3), (4), (5), (7) si (10), la articolul 25 alineatele (2), (5) si (6)
si, in cazul in care regimul national permite persoanelor respective
sa desemneze agenti delegati, la articolul 29, precum si masurile de
punere in aplicare aferente;

(¢) cerintele organizatorice prevazute la articolul 16 alineatul (3)
primul, al saselea si al saptelea paragraf si la articolul 16 alineatele
(6) si (7) si in actele delegate corespunzatoare adoptate de Comisie
in conformitate cu articolul 89.

Statele membre impun persoanelor exonerate de la aplicarea prezentei
directive in temeiul alineatului (1) din prezentul articol sa fie acoperite
de un sistem de compensare a investitorilor recunoscut in conformitate
cu Directiva 97/9/CE. Statele membre pot permite firmelor de investitii
sd nu fie acoperite de un astfel de sistem, cu conditia sa detina o
asigurare de raspundere civila profesionala prin care, tindnd seama de
dimensiunea, profilul de risc si natura juridica a persoanelor exonerate
in conformitate cu alineatul (1) din prezentul articol, sa asigure clientilor
lor un grad echivalent de protectie.

Prin derogare de la al doilea paragraf din prezentul alineat, statele
membre in care existd deja in vigoare astfel de acte cu putere de lege
sau acte administrative Tnainte de 2 iulie 2014 pot, pand la 3 iulie 2019,
sd impuna persoanelor exonerate de la aplicarea prezentei directive in
temeiul alineatului (1) de la prezentul articol care furnizeaza servicii de
investitii care constau in primirea si transmiterea ordinelor si/sau in
furnizarea de consultanta de investitii privind unitdfi ale unor
organisme de plasament colectiv si actioneaza ca intermediari pentru
o societate de administrare definita in Directiva 2009/65/CE, sa
raspunda In mod solidar cu societatea de administrare pentru eventualele
prejudicii suportate de client in legaturd cu aceste servicii.
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(3)  Persoanele exonerate de la aplicarea prezentei directive in temeiul
alineatului (1) nu beneficiaza de libertatea de a presta servicii/sau de a
desfasura activitati, nici de libertatea de a infiinta sucursale in confor-
mitate cu articolele 34 si, respectiv, 35.

(4) Statele membre informeaza Comisia si ESMA cu privire la exer-
citarea optiunii prevazute de prezentul articol si se asigurd cd in toate
autorizatiile acordate conform alineatului (1) se precizeaza faptul ca
acestea sunt acordate conform prezentului articol.

(5) Statele membre comunica ESMA dispozitiile de drept intern care
sunt echivalente cerintelor impuse de prezenta directivd enumerate la
alineatul (2).

Articolul 4
Definitii

(1)  in sensul prezentei directive, se aplicd urmitoarele definitii:

1. ,firma de investitii” inseamnd orice persoand juridicd a carei
ocupatie sau activitate obisnuitd constd in furnizarea unuia sau
mai multor servicii de investitii in beneficiul unor terte parti
si/sau in exercitarea uneia sau mai multor activitati de investitii
cu titlu profesional;

Statele membre pot include in definitia firmelor de investitii intre-
prinderi care nu sunt persoane juridice, cu urmadtoarele conditii:

(a) statutul lor juridic asigurd intereselor tertelor parti un nivel de
protectie echivalent cu cel oferit de o persoand juridica; si

(b) acestea fac obiectul unei supravegheri prudentiale echivalente
si adaptate formei lor juridice.

Cu toate acestea, in cazul in care furnizeaza servicii care implica
detinerea de fonduri sau de valori mobiliare care apartin unor terte
parti, o persoand fizica poate fi consideratd firma de investitii in
sensul prezentei directive si al Regulamentului (UE) nr. 600/2014
numai in cazul in care, fara a aduce atingere celorlalte cerinte
stabilite de prezenta directiva, de Regulamentul (UE) nr. 600/2014,
de Directiva 2013/36/UE, persoana respectiva indeplineste urma-
toarele conditii:

(a) drepturile de proprietate ale tertelor parti asupra instrumentelor
si fondurilor sunt salvgardate, in special in caz de insolventa a
firmei sau a proprietarilor sai, de sechestru, de compensare sau
de orice altd actiune intentatd de creditorii firmei sau ai
proprietarilor acesteia;

(b) firma este supusa unor norme care au ca obiect supravegherea
solvabilitatii sale si a celei a proprietarilor acesteia;

(¢) conturile anuale ale firmei sunt verificate de una sau mai multe
persoane abilitate, in temeiul dreptului intern, sd efectueze
auditul conturilor;

(d) in cazul In care firma are un singur proprietar, persoana
respectivd adopta dispozitii pentru a asigura protectia investi-
torilor in caz de incetare a activitatii din cauza decesului ori a
incapacitatii sale sau a oricarei alte situatii similare;

2. ,servicii si activitati de investitii” Tnseamna orice serviciu si orice
activitate enumerate 1n anexa I sectiunea A si referitoare la orice

instrument mentionat in anexa I sectiunea C.
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8a.

10.

11.

12.

13.

Comisia adoptd, prin acte delegate In conformitate cu articolul 89,
masuri care precizeaza:

(a) contractele derivate mentionate in anexa I sectiunea C punctul
6 care au caracteristicile unor produse energetice angro care
trebuie decontate prin livrare fizicd si contractele derivate
mentionate in sectiunea C punctul 6;

(b) contractele derivate mentionate in anexa I sectiunea C punctul
7 care prezintd caracteristicile altor instrumente financiare
derivate;

(c) contractele derivate mentionate in anexa I sectiunea C punctul
10 care prezinta caracteristicile altor instrumente financiare
derivate, tinand seama, printre altele, dacd sunt tranzactionate
pe o piata reglementatd, un OTF sau un MTF;

. »serviciu auxiliar” inseamnd orice serviciu mentionat in anexa I

sectiunea B;

. »consultantd de investitii” inseamna furnizarea de recomandari

personale unui client, fie la cererea sa, fie la initiativa firmei de
investitii, In ceea ce priveste una sau mai multe tranzactii cu
instrumente financiare;

. ,executarea ordinelor in contul clientilor” inseamna o actiune in

vederea incheierii de acorduri de cumparare sau de vanzare a unuia
sau mai multor instrumente financiare in contul clientilor si include
incheierea de acorduri pentru vanzarea unor instrumente financiare
emise de o firma de investitii sau de o institutie de credit la
momentul emiterii acestora;

N = A

. ,»tranzactionarea pe cont propriu” inseamna incheierea de tranzactii

privind unul sau mai multe instrumente financiare prin angajarca
capitalurilor proprii;

. ,formator de piata” inseamnd o persoand care este disponibila in

mod continuu pe pietele financiare pentru a tranzactiona pe cont
propriu vanzand si cumpdrand instrumente financiare prin
angajarea capitalurilor proprii, la preturi fixate de ea;

A -

. ,administrare de portofolii” inseamna administrarea discretionara si

individualizatd de portofolii care includ unul sau mai multe
instrumente financiare, in cadrul unui mandat acordat de client;

realocareca instrumentelor financiare” inseamna vanzarea unui
instrument financiar si cumpararea unui alt instrument financiar
sau exercitarea unui drept de a face o modificare cu privire la
un instrument financiar existent;

. ,»client” inseamna orice persoana fizicd sau juridica careia o firma

de investitii 1i furnizeaza servicii de investitii sau servicii auxiliare;

,client profesional” inseamnd orice client care indeplineste
criteriile prevazute in anexa II;

A

,client de retail” inseamnd un client care nu este client profesional,

»piatd de crestere pentru IMM-uri” inseamna un MTF inregistrat
ca piatd de crestere pentru IMM-uri in conformitate cu articolul 33;

LHintreprinderi mici si mijlocii” (IMM-uri) inseamnd, in sensul
prezentei directive, societatile a caror capitalizare bursierd, pe
baza cotatiilor de sfarsit de an din ultimii trei ani calendaristici,
a fost mai mica de 200 000 000 EUR;
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14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

,ordin-limita” inseamna ordinul de a cumpara sau de a vinde un
instrument financiar la limita de pret specificatd sau mai avantajos
si intr-o cantitate precizata,

Linstrumente financiare” inseamna instrumentele mentionate in
anexa [ sectiunea C, inclusiv astfel de instrumente care sunt
emise prin intermediul tehnologiei registrelor distribuite;

,,contracte derivate mentionate in sectiunea C. punctul 6” inseamna
contracte de optiuni, contractele la termen, contractele swap si
orice alte contracte derivate mentionate in anexa I sectiunca C
punctul 6, referitoare la carbune sau titei, care sunt tranzactionate
pe un OTF si care trebuie decontate fizic;

LHinstrumente ale pietei monetare” inseamnd categoriile de
instrumente tranzactionate in mod obisnuit pe piata monetara,
precum certificatele de trezorerie, certificatele de depozit si
efectele de comert, cu exceptia instrumentelor de plata;

,operator de piatda” inseamnad una sau mai multe persoane care
administreaza si/sau opereazd activitatea unei piete reglementate
si care poate fi insasi piata reglementatd;

,sistem multilateral” inseamna orice sistem sau mecanism in cadrul
caruia pot interactiona multiple interese de tranzactionare ale
tertelor parti privind cumpdrarea si vanzarea de instrumente finan-
ciare;

,,operator independent” inseamna o firma de investitii care, in mod
organizat, frecvent, sistematic si substantial, efectueaza tranzactii
pe cont propriu in executarea ordinelor clientilor in afara unei piete
reglementate, a unui MTF sau a unui OTF, fard a administra un
sistem multilateral,

Caracterul frecvent si sistematic se apreciaza in functie de numarul
de tranzactii extrabursiere efectuate cu instrumentul financiar in
cauzd de firma de investifii pe cont propriu in executarea
ordinelor clientilor. Caracterul substantial se apreciaza fie in
functie de volumul tranzactiilor extrabursiere efectuate de firma
de investitii in raport cu tranzactiile totale ale firmei de investitii
pentru un anumit instrument financiar, fie in functie de volumul
tranzactiilor extrabursiere efectuate de firma de investitii in raport
cu tranzactiile totale din Uniune pentru un anumit instrument
financiar. Definitia unui operator independent se aplicd, numai
daca limita prestabilita pentru caracterul frecvent si sistematic si
caracterul substantial sunt ambele depasite, sau atunci cand o firma
de investitii alege optiunea de a fi tratatd conform regimului
aplicabil operatorilor independenti;

,.piatd reglementata” inseamna un sistem multilateral, operat si/sau
administrat de un operator de piatd, care reuneste sau faciliteaza
reunirea, in cadrul sistemului si in conformitate cu normele sale
nediscretionare, a unor interese multiple de vanzare si cumparare
de instrumente financiare ale unor terte parti, intr-un mod care
conduce la incheierea de contracte cu instrumente financiare
admise la tranzactionare pe baza normelor si/sau a sistemelor
sale si care este autorizat si functioneazd In mod regulat si in
conformitate cu titlul III din prezenta directiva;

,,sistem multilateral de tranzactionare” (MTF) inseamnd un sistem
multilateral operat de o firma de investitii sau de un operator de
piatd care reuneste, in cadrul sistemului si in conformitate cu
normele sale nediscretionare, interese multiple de vanzare si
cumpdrare de instrumente financiare ale unor terte parti, intr-un
mod care conduce la incheierea de contracte in conformitate cu
titlul II din prezenta directiva;
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23. ,sistem organizat de tranzactionare” (OTF) inseamnd un sistem
multilateral care nu este o piatad reglementatd sau un MTF si in
cadrul cdruia pot interactiona multiple interese ale unor terte parti
de vanzare si cumpdrare de obligatiuni, produse financiare struc-
turate, certificate de emisii si instrumente financiare derivate, intr-
un mod care conduce la incheierea de contracte in conformitate cu
titlul 1T din prezenta directiva;

24. ,loc de tranzactionare” inseamna o piatd reglementatad, un MTF
sau un OTF;

25. ,piatd lichida” inseamnd o piatd a unui instrument financiar sau a
unei clase de instrumente financiare pe care existd in regim
continuu cumparatori si vanzatori pregatiti si dispusi, evaluata
conform criteriilor de mai jos, tindnd seama de structurile de
piatd specifice ale instrumentului financiar specific sau ale clasei
de instrumente financiare specifice:

(a) frecventa medie si marimea medie a tranzactiilor in diverse
conditii de piatd, avand in vedere natura si ciclul de viata al
produselor 1n cadrul clasei respective de instrumente finan-
ciare;

(b) numarul si tipul participantilor pe piata, inclusiv raportul dintre
participantii pe piatd si instrumentele financiare tranzactionate
pe piata unui anumit produs;

(c) marimea medie a spreadurilor, atunci cand este disponibila;

26. ,autoritate competenta” inseamna autoritatea desemnata de fiecare
stat membru in conformitate cu articolul 67, in afara cazurilor in
care prezenta directiva contine o dispozitie contrara;

27. ,institutie de credit” inseamna o institutic de credit definita la
articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013;

28. ,societdti de administrare a OPCVM” Inseamna societdti de admi-
nistrare in sensul articolului 2 alineatul (1) litera (b) din Directiva
2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului (1);

29. ,agent delegat” inseamnd orice persoand fizica sau juridica care,
sub responsabilitatea deplind si neconditionatd a unei singure firme
de investitii in contul careia actioneaza, promoveaza clientilor sau
clientilor potentiali servicii de investitii si/sau servicii auxiliare,
primeste si transmite instructiunile sau ordinele de la clienti refe-
ritoare la servicii de investitii sau instrumente financiare, plaseaza
instrumente financiare sau furnizeaza clientilor sau clientilor
potentiali consultantd privind aceste instrumente sau servicii;

30. ,,sucursald” inseamna un loc de desfasurare a activitatii, altul decat
sediul principal, care face parte dintr-o firma de investitii, care nu
are personalitate juridicd si care furnizeazd servicii de investitii
si/sau exercita activitati de investitii si care poate, de asemenea,
furniza servicii auxiliare pentru care firma de investitii a obtinut o
autorizatie; toate locurile de desfasurare a activitatii stabilite 1n
acelasi stat membru de o firmd de investitii al carei sediu se afla
intr-un alt stat membru sunt considerate ca fiind o singurad
sucursala;

(") Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie
2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative
privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM)
(JO L 302, 17.11.2009, p. 32).
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3

1. ,participatie calificatd” inseamna detinerea, directda sau indirecta,

intr-o firma de investitii, a unei participatii care reprezinta cel putin
10 % din capital sau din drepturile de vot, astfel cum este prevazut
la articolele 9 si 10 din Directiva 2004/109/CE a Parlamentului
European si a Consiliului ('), avand in vedere conditiile de
agregare a acestor participatii stabilite la articolul 12 alineatele
(4) si (5) din directiva mentionata, sau care permite exercitarea
unei influente semnificative asupra administrarii firmei de investitii
in care este detinutd participatia respectiva;

32. ,intreprindere-mama” inseamna o Iintreprindere-mama in sensul

articolului 2 punctele 9 si 22 din Directiva 2013/34/UE Parla-
mentului European si a Consiliului (?);

33. ,.filiala” inseamna o Iintreprindere afiliatd in sensul articolului 2

punctele 10 si 22 din Directiva 2013/34/UE, inclusiv orice filiala
a unei intreprinderi filiale a intreprinderii-mama care le conduce;

34. ,grup” inseamna un grup in sensul articolului 2 punctul 11 din

Directiva 2013/34/UE;

35. ,legaturi stranse” inseamna o situatie in care cel putin doud

persoane fizice sau juridice sunt legate prin:

(a) participatie sub forma detinerii, direct sau prin intermediul
controlului, a cel putin 20 % din capitalul sau drepturile de
vot ale unei societati,

(b) ,.control”, si anume relatia dintre o intreprindere-mama si o
filiala, in toate cazurile prevazute la articolul 22 alineatele
(1) si (2) din Directiva 2013/34/UE sau o relatie similara
intre orice persoand fizicd sau juridicd si o intreprindere,
orice filiala a unei intreprinderi filiale fiind considerata, de
asemenea, ca filiala a intreprinderii-mama care le conduce;

(c) o legatura permanentd a amandurora sau a tuturor de una si
aceeasi persoand printr-o relagie de control;

2 A

36. ,,organ de conducere” inseamna organul sau organele unei firme de

Q)

Q)

investitii, ale unui operator de piatd, sau ale unui furnizor de
servicii de raportare a datelor astfel cum este definit la articolul 2
alineatul (1) punctul 36a din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, care
sunt numite in conformitate cu dreptul intern, abilitate sa stabi-
leasca strategia, obiectivele si directia generala a entitatii, care
supervizeaza si monitorizeaza procesul decizional si din care fac
parte persoane care conduc efectiv activitatea entitatii.

Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din

15 decembrie 2004 privind armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea
ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe o piata reglementatd si de modificare a Directivei
2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).

Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie
2013 privind situatiile financiare anuale, situatiile financiare consolidate si
rapoartele conexe ale anumitor tipuri de intreprinderi, de modificare a
Directivei 2006/43/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de
abrogare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale Consiliului (JO L 182,
29.6.2013, p. 19).
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37.

38.

39.

40.

41.

Atunci cand prezenta directivd mentioneaza organul de conducere
si, in conformitate cu dreptul intern, functiile de conducere si de
supraveghere ale organului de conducere sunt atribuite unor organe
diferite sau unor membri diferiti din cadrul unui organ, statul
membru identificd organele responsabile sau membrii responsabili
ai organului de conducere in conformitate cu dreptul intern, cu
exceptia cazului in care se specifica altfel in prezenta directiva;

,conducerea superioard” inseamna persoancle fizice care exercitd
functii executive in cadrul unei firme de investitii, al unui operator
de piata, sau ale unui furnizor de servicii de raportare a datelor
astfel cum este definit la articolul 2 alineatul (1) punctul 36a din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014, si care raspund 1n fata organului
de conducere de managementul activitatilor de zi cu zi ale entitatii,
inclusiv de implementarea politicilor privind distributia de servicii
si produse clientilor de catre firma si personalul acesteia;

,cumpadrari si vanzari simultane pe cont propriu” inseamna o tran-
zactie in cadrul careia facilitatorul insusi se interpune in tranzactie
intre cumpardtor si vanzdtor, in asa fel incat nu este in niciun
moment expus riscului de piata pe tot parcursul executarii tran-
zactiei, ambele laturi ale tranzactiei fiind executate simultan, iar
tranzactia este incheiatd la un pret la care facilitatorul nici nu
realizeazd profit, nici nu suferd pierderi, cu exceptia unui
comision, a unei taxe sau a unei retineri percepute pentru tran-
zactie si comunicate in prealabil;

Ltranzactionare  algoritmicd”  inseamna  tranzactionarea de
instrumente financiare pe baza unui algoritm computerizat care
stabileste in mod automat, cu interventie umand minima sau fara
interventie umand, unii parametri individuali ai ordinelor, precum
initierea ordinului, momentul initierii, pretul sau cantitatea
ordinului sau modul in care ordinul s fie gestionat dupa trimiterea
lui, si nu include sistemele utilizate exclusiv in scopul directionarii
ordinelor catre unul sau mai multe locuri de tranzactionare, al
procesarii ordinelor care nu implicd stabilirea unor parametri de
tranzactionare, al confirmarii ordinelor sau al procesarii post tran-
zactionare a tranzactiilor executate;

Htehnicd de tranzactionare algoritmicd de mare frecventd”
inseamna o tehnica de tranzactionare algoritmica caracterizata prin:

(a) o infrastructurd menitd sa minimizeze perioadele de latenta ale
retelei sau de alte tipuri, care dispune de cel putin una dintre
urmatoarele dotari aferente introducerii algoritmice a ordinelor:
colocare, hosting de proximitate sau acces electronic direct de
mare viteza,

(b) determinarea prin sistem a initierii, generarii, directiondrii sau
executdrii ordinelor fird interventie umand pentru tranzactiile
sau ordinele individuale; si

(c) rate intrazilnice ridicate de mesaje constituind ordine, cotatii
sau anulari;

,acces electronic direct” inseamnd o procedurd prin care un parti-
cipant, un membru sau un client al unui loc de tranzactionare
permite unei persoane sa utilizeze codul sdu de tranzactionare
pentru a putea transmite, in mod electronic, ordine referitoare la
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un instrument financiar direct cétre locul de tranzactionare, si
include acordurile care implica utilizarea de citre persoana in
cauza a infrastructurii participantului, membrului sau clientului
respectiv sau a unui alt sistem de conectare pus la dispozitie de
participant, membru sau client, pentru a transmite ordine (acces
direct pe piatd) si acordurile prin care respectiva infrastructurd nu
este folosita de o persoana (acces sponsorizat);

42. ,practici de vanzare incrucisata” inseamna oferirea unui serviciu de
investitii Tmpreuna cu un alt serviciu sau produs ca parte a unui
pachet sau pentru a conditiona o intelegere sau un pachet;

»C1 43. ,depozit structurat” inseamna un depozit astfel cum este
definit la articolul 2 alineatul (1) punctul 3 din Directiva
2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului <« (1),
care este rambursabil integral la scadenta in baza unor conditii
potrivit carora o dobandad sau o prima va fi pldtita sau este
supusa riscului, conform unei formule care implica factori
precum:

(a) un indice sau o combinatie de indici, excluzand depo-
zitele cu ratd variabila a caror rentabilitate este direct
legatd de un indice al ratei dobanzii, precum Euribor
sau Libor;

(b) un instrument financiar sau o combinatie de instrumente
financiare;

(c) o marfa sau o combinatie de marfa sau alte active fizice
sau nefizice nefungibile; sau

(d) un curs de schimb valutar sau o combinatie de cursuri de
schimb valutar;

44. ,valori mobiliare” inseamna clasele de titluri de valoare care pot fi
negociate pe piata de capital, cu exceptia instrumentelor de plata,
ca, de exemplu:

(a) actiunile detinute la societati si alte titluri de valoare echi-
valente actiunilor detinute la societdti, la societati de tip parte-
neriat sau la alte entitati, precum si certificatele de depozit
pentru actiuni;

(b) obligatiunile si alte titluri de creanta securitizate, inclusiv certi-
ficatele de depozit pentru astfel de titluri;

(c) orice alte titluri de valoare care conferd dreptul de a cumpara
sau de a vinde asemenea valori mobiliare sau care conduc la o
decontare in numerar, stabilitd in raport cu valori mobiliare,
monede, rate ale dobanzii sau rentabilitatii, marfuri sau alti
indici ori unitati de masurd;
v M8
44a. ,clauza de tip make-whole (cu platd integrala)” inseamna o clauza
care urmareste sa protejeze investitorul prin garantarea faptului ca,
in cazul rdscumpararii anticipate a unei obligatiuni, emitentul este
obligat sa plateasca investitorului care detine obligatiunea un
cuantum egal cu suma dintre valoarea actualizatd netd a platilor
de cupoane ramase pana la scadentd si valoarea principald a obli-
gatiunii care urmeaza sa fie rascumparata;

45. ,certificate de depozit” inseamna titluri de valoare negociabile pe
piata de capital, care reprezintd proprietatea asupra titlurilor unui
emitent strdin si care pot fi admise la tranzactionare pe o piata
reglementatd si tranzactionate independent de titlurile de valoare
ale emitentului strdin;

(") Directiva 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie
2014 privind sistemele de garantare a depozitelor (a se vedea pagina 149 din
prezentul Jurnal Oficial).
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46.

47.

48.

49.

50.

51

55.

,fond tranzactionat la bursa” inseamna un fond care are cel putin o
clasa de unitati sau de actiuni tranzactionate pe toata durata zilei
cel putin intr-un loc de tranzactionare si cu cel putin un formator
de piata care ia masuri pentru a se asigura cd pretul unitatilor sau
al actiunilor sale la locul de tranzactionare nu variazd in mod
semnificativ fatd de valoarea activului sau net si, dupa caz, fata
de valoarea orientativa a activului net;

certificate” inseamna certificate astfel cum sunt definite la
articolul 2 alineatul (1) punctul 27 din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014;

2 A

»produse financiare structurate” inseamna produse financiare struc-
turate astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (1) punctul 28
din Regulamentul (UE) nr. 600/2014;

99 A,

,,derivate” Tnseamna derivate astfel cum sunt definite la articolul 2
alineatul (1) punctul 29 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014;

LHinstrumente financiare derivate” inseamna instrumente financiare
derivate astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (1) punctul
30 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014;

,CPC” inseamna o CPC astfel cum este definita la articolul 2
alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012;

9 A

,»stat membru de origine” Tnseamna:

(a) pentru o firma de investitii:

(i) statul membru in care este situat sediul sdu principal, in
cazul in care este vorba despre o persoana fizicd;

(i1) statul membru in care este situat sediul sau social, in
cazul in care este vorba despre o persoand juridicd;

(iii) statul membru in care este situat sediul sdu principal, in
cazul in care, in conformitate cu dreptul sau intern,
aceasta nu are sediu social;

(b) pentru o piata reglementata, statul membru in care este inre-
gistratd piata reglementatd sau, in cazul in care, in conformitate
cu dreptul intern al statului membru respectiv, aceasta nu are
sediu social, statul membru in care este situat sediul sau prin-
cipal;

»stat membru gazda” inseamna statul membru, altul decat statul
membru de origine, in care o firma de investitii detine o sucursala
sau furnizeaza servicii de investitii si/sau desfagoara activitati de
investitii ori statul membru in care o piatd reglementata pune la
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dispozitie mecanisme adecvate pentru a permite membrilor sau
participantilor stabiliti in acest stat membru sa participe la tran-
zactionare de la distantd in cadrul sistemului sau;

57. ,societate dintr-o tard tertd” inseamnd o societate care ar fi o
institutie de credit ce ofera servicii de investitii sau desfasoara
activitati de investitii ori o firmd de investitii daca sediul sau
principal sau sediul sdu social s-ar afla pe teritoriul Uniunii;

58. ,,produs energetic angro” inseamna produs energetic angro in
sensul articolului 2 punctul 4 din Regulamentul (UE)
nr. 1227/2011;

59. ,instrumente financiare derivate pe marfuri agricole” inseamna
contractele derivate referitoare la produsele enumerate la articolul 1
si in anexa [ partile I-XX si XXIV/1 la Regulamentul (UE)
nr. 1308/2013 al Parlamentului European si al Consiliului ("),
precum si la produsele enumerate la anexa I la Regulamentul
(UE) nr. 1379/2013 al Parlamentului European si al Consiliului (%);

60. ,.emitent suveran” inseamna oricare dintre urmatoarele entitati care
emit titluri de creanta:

(1) Uniunea;

(ii) un stat membru, inclusiv un serviciu guvernamental, o agentie
sau un vehicul investitional special al statului membru;

(iii) 1n cazul unui stat membru federal, unul dintre membrii fede-
ratiei;

(iv) un vehicul investitional special pentru mai multe state
membre;

(v) o institutie financiara internationala instituitd de doud sau mai
multe state membre, al carei obiectiv este si mobilizeze
fondurile necesare si sa ofere asistentd financiard membrilor
sdi care sunt afectafi sau amenintati de probleme grave de
finantare; sau

(vi) Banca Europeana de Investitii;

61. ,datorie suverana” inseamna un titlu de creantd emis de un emitent
suveran,

62. ,,suport durabil” inseamna orice instrument care:

(a) permite unui client sa stocheze informatii care 1i sunt adresate
personal, intr-un mod care sa permitd ca informatiile respective
sd poata fi consultate ulterior pe o perioada de timp adaptata
scopului acestor informatii si care

(b) permite reproducerea fideld a informatiilor stocate;

62a. ,format electronic” inseamna orice suport durabil, altul decat
hartia;

(") Regulamentul (UE) nr. 1308/2013 al Parlamentului European si al Consiliului
din 17 decembrie 2013 de instituire a unei organizari comune a pietelor
produselor agricole si de abrogare a Regulamentelor (CEE) nr. 922/72,
(CEE) nr. 234/79, (CE) nr. 1037/2001 si (CE) nr. 1234/2007 ale Consiliului
(JO L 347, 20.12.2013, p. 671).

(®») Regulamentul (UE) nr. 1379/2013 al Parlamentului European si al Consiliului
din 11 decembrie 2013 privind organizarea comuna a pietelor in sectorul
produselor pescaresti si de acvacultura, de modificare a Regulamentelor
(CE) nr. 1184/2006 si (CE) nr. 1224/2009 ale Consiliului si de abrogare a
Regulamentului (CE) nr. 104/2000 al Consiliului (JO L 354, 28.12.2013,
p- ).
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64. ,depozitar central de titluri de valoare” sau ,,CSD” inseamna depo-
zitari centrali de titluri de valoare astfel cum sunt definiti la
articolul 2 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE)
nr. 909/2014;

65. ,,grup predominant comercial” Inseamna orice grup a carui acti-
vitate principala nu consta in furnizarea de servicii de investitii in
intelesul prezentei directive sau in desfasurarea oricareia dintre
activitatile enumerate in anexa I la Directiva 2013/36/UE ori in
activitdti de formator de piatd pentru instrumente financiare
derivate pe marfuri.

(2) Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate, in confor-
mitate cu articolul 89, pentru a specifica anumite elemente tehnice ale
definitiilor mentionate la alineatul (1), pentru a le adapta evolutiilor
pietei, progreselor tehnologice si experientei comportamentelor
interzise in temeiul Regulamentului (UE) nr. 596/2014 si pentru a
asigura aplicarea uniforma a prezentei directive.

TITLUL II

CONDITII DE AUTORIZARE $SI DE FUNCTIONARE APLICABILE
FIRMELOR DE INVESTITII

CAPITOLUL 1

Conditii si proceduri de autorizare

Articolul 5

Cerinta de autorizare

(1)  Fiecare stat membru impune ca furnizarea de servicii de investitii
si/sau exercitarea activitdtilor de investitii ca ocupatic sau activitate
obisnuitd cu titlu profesional sa faca obiectul unei autorizari prealabile
in conformitate cu prezentul capitol. O astfel de autorizatie este acordata
de autoritatea competentd a statului membru de origine desemnatd in
conformitate cu articolul 67.

(2)  Prin derogare de la dispozitiile alineatului (1), statele membre
autorizeaza orice operator de piatd sd exploateze un MTF sau un
OTF, cu conditia sa se fi verificat in prealabil ca respectivul operator
respectd prezentul capitol.

(3) Statele membre inregistreaza toate firmele de investitii. Registrul
este accesibil publicului si contine informatii privind serviciile sau acti-
vitatile pentru care firma de investitii este autorizata. Acest registru se
actualizeazd 1n mod regulat. Fiecare autorizatie se notifici ESMA.

ESMA intocmeste o listd a tuturor firmelor de investitii din Uniune.
Lista respectiva contine informatii privind serviciile si activitatile pentru
care este autorizata fiecare firma de investitii si este actualizatd in mod
regulat. ESMA publicd lista respectivd pe site-ul sdu de internet si
asigurd actualizarea acesteia.

in cazul in care o autoritate competentd retrage o autorizatie in confor-
mitate cu articolul 8 literele (b), (¢) si (d), respectiva retragere se publica
in listd timp de cinci ani.
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(4)  Fiecare stat membru impune ca:

(a) orice firma de investitii care este persoana juridica sa aiba sediul
principal in acelasi stat membru in care are sediul social;

(b) orice firma de investitii care nu este persoand juridicd sau orice
firma de investitii care este persoand juridica, dar care, in confor-
mitate cu dreptul sdu intern, nu are sediu social sa aiba sediul
principal in statul membru In care isi exercitd efectiv activitatea.

Articolul 6

Domeniul de aplicare al autorizatiei

(1)  Statul membru de origine se asigura cd autorizatia precizeaza
serviciile sau activitatile de investitii pe care firma de investitii
respectiva este autorizatd sa le furnizeze. Autorizatia poate acoperi
unul sau mai multe dintre serviciile auxiliare prevdzute in anexa I
sectiunea B. Cu toate acestea, in niciun caz, ea nu poate fi eliberatd
exclusiv pentru prestarea de servicii auxiliare.

(2)  Orice firma de investitii care intentioneazd sa isi extinda acti-
vitatea la alte servicii sau activitati de investitii sau la alte servicii
auxiliare neincluse in momentul autorizarii inifiale Tnainteaza o cerere
de extindere a acestei autorizatii.

(3)  Autorizatia este valabila in intreaga Uniune si permite unei firme
de investitii sa furnizeze serviciile sau sa exercite activitatile pentru care
a fost autorizata in Intreaga Uniune, fie prin dreptul de stabilire, inclusiv
prin intermediul unei sucursale, fie prin libertatea de a presta servicii.

Articolul 7

Proceduri de aprobare si de respingere a cererilor de autorizare

(1)  Autoritatea competenta nu acordd autorizatia inainte de a se
asigura pe deplin ca solicitantul indeplineste toate cerintele prevazute
de dispozitiile adoptate in temeiul prezentei directive.

(2) Firma de investitii furnizeaza toate informatiile — inclusiv un
program de activitate care prezintd, printre altele, tipurile de operatiuni
avute in vedere si structura organizatoricd — de care are nevoie auto-
ritatea competentd pentru a se asigura cd firma a luat toate masurile
necesare, in momentul autorizarii initiale, pentru a respecta obligatiile
prevazute de prezentul capitol.

(3)  Solicitantul este informat, in termen de sase luni de la prezentarea
unei cereri complete, daca autorizatia 1i este acordatd sau nu.

(4) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza:

(a) informatiile care trebuie furnizate autoritatilor competente in temeiul
alineatului (2) din prezentul articol, inclusiv programul de activitate;

(b) cerintele aplicabile administrarii firmelor de investitii in temeiul
articolului 9 alineatul (6) si informatiile pentru notificarea
prevazuta la articolul 9 alineatul (5);
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(c) cerintele aplicabile actionarilor si membrilor care detin participatii
calificate, precum si obstacolele care ar putea Impiedica exercitarea
efectiva a functiilor de supraveghere ale autoritatii competente, in
temeiul articolului 10 alineatele (1) si (2).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatda competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formularele, modelele si procedurile standard
pentru notificarea si furnizarea de informatii prevazute la alineatul (2)
din prezentul articol si la articolul 9 alineatul (5).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Se conferda Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 8

Retragerea autorizatiilor

Autoritatile competente pot retrage autorizatia oricarei firme de investitii
care:

(a) nu utilizeaza autorizatia in termen de 12 luni, renunta in mod expres
la autorizatie, nu a furnizat niciun serviciu de investitii sau nu a
exercitat nicio activitate de investitii in ultimele sase luni, in afara
cazurilor in care statul membru respectiv prevede caducitatea auto-
rizatiei in asemenea situatii;

(b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau prin orice altd moda-
litate incorectd;

(c) nu mai indeplineste conditiile in care a fost acordatd autorizatia,
precum respectarea conditiilor prevdzute in Regulamentul (UE)
2019/2033 al Parlamentului European si al Consiliului (1);

(d) aincalcat grav si sistematic dispozitiile adoptate n temeiul prezentei
directive sau al Regulamentului (UE) nr. 600/2014 in ceea ce
priveste conditiile de functionare aplicabile firmelor de investitii;

(e) se incadreaza in oricare dintre cazurile in care dreptul intern prevede
retragerea autorizatiei pentru aspecte care nu sunt circumscrise sferei
de aplicare a prezentei directive.

Orice retragere a unei autorizatii se notifica ESMA.

Articolul 9

Organul de conducere

(1)  Autoritatile competente care acorda autorizatia in conformitate cu
articolul 5 se asigura ca firmele de investitii si organele lor de conducere
respecta dispozitiile de la articolele 88 si 91 din Directiva 2013/36/UE.

(") Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si al Consiliului
din 27 noiembrie 2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii
si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010, (UE) nr. 575/2013,
(UE) nr. 600/2014 si (UE) nr. 806/2014 (JO L 314, 5.12.2019, p. 1).
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ESMA si ABE adoptd orientiri comune cu privire la elementele
enumerate la articolul 91 alineatul (12) din Directiva 2013/36/UE.

(2) Atunci cand acorda autorizatia in conformitate cu articolul 5,
autoritatile competente pot autoriza membrii organului de conducere
sd detind o functie de conducere suplimentara fatd de cele autorizate
la articolul 91 alineatul (3) din Directiva 2013/36/UE. Autoritatile
competente informeaza periodic ESMA 1in legatura cu astfel de autori-
zatii.

ABE si ESMA coordoneaza colectarea informatiilor prevazute la primul
paragraf de la prezentul alineat si la articolul 91 alineatul (6) din
Directiva 2013/36/UE referitoare la firmele de investitii.

(3)  Statele membre se asigura cd organul de conducere al unei firme
de investitii defineste, supravegheaza si este responsabil de imple-
mentarea mecanismelor de guvernantd care sa asigure gestionarea
eficace si prudentd a firmei de investitii, inclusiv separarea sarcinilor
in cadrul firmei de investitii si prevenirea conflictelor de interese, intr-un
mod care promoveaza integritatea pietei si interesele clientilor sai.

Fara a aduce atingere cerintelor stabilite la articolul 88 alineatul (1) din
Directiva 2013/36/UE, mecanismele respective garanteaza ca organul de
conducere defineste, aproba si supervizeaza:

(a) organizarea firmei, In vederea furnizarii de servicii de investitii si a
exercitarii de activitati de investitii, precum si de servicii auxiliare,
inclusiv competentele, cunostintele si experienta necesare persona-
lului, resursele, procedurile si mecanismele de furnizare a serviciilor
si de desfasurare a activitatilor, tindnd cont de natura, amploarea si
complexitatea profilului de activitate al societatii, precum si
cerintele pe care firma trebuie sd le indeplineasca;

(b) politicile referitoare la servicii, activitati, produse si operatiuni
oferite sau furnizate in conformitate cu nivelul de toleranta la risc
al firmei de investitii, cu profilul si nevoile clientilor firmei carora
acestea le sunt oferite sau furnizate, inclusiv, daca este cazul, prin
simulari de criza;

(c) politica de remunerare a persoanelor implicate in furnizarea de
servicii clientilor, vizand 1incurajarea unei conduite profesionale
responsabile, tratamentul echitabil al clientilor, precum si evitarea
conflictelor de interese in relatiile cu clientii.

Organul de conducere monitorizeaza si evalueaza periodic caracterul
adecvat si punerea in aplicare a obiectivelor strategice ale firmei in
ceea ce priveste furnizarea de servicii de investitii si exercitarea de
activitdti de investitii, precum si de servicii auxiliare, eficacitatea meca-
nismelor de guvernanta ale firmei de investitii si caracterul adecvat al
politicilor privind furnizarea de servicii clientilor si ia masurile necesare
pentru a solutiona eventualele deficiente.

Membrii organului de conducere au acces adecvat la informatiile si
documentele necesare pentru supervizarea si monitorizarea procesului
decizional al conducerii.
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(4)  Autoritatea competenta refuza autorizarea daca nu este convinsa
ca membrii organului de conducere al firmei de investitii au o reputatie
suficient de buna, poseda suficiente cunostinte, competente si experienta
si dedica suficient timp pentru indeplinirea sarcinilor ce le revin in
cadrul firmei de investitii sau daca exista motive obiective si demons-
trabile de a crede ca organul de conducere al firmei ar risca sa
compromitd administrarea eficace, corectad si prudenta a acesteia si sa
afecteze luarea in considerare in mod corespunzidtor a intereselor
clientilor sdi si a integritatii pietei.

(5) Statele membre impun firmelor de investitii sa informeze auto-
ritatea competentd cu privire la toti membrii organelor lor de conducere
si la orice modificare a componentei acestora si sd 1i comunice, de
asemenea, toate informatiile necesare pentru a aprecia dacd firma
respecta cerintele de la alineatele (1), (2) si (3).

(6) Statele membre impun ca administrarea efectivd a firmelor de
investitii solicitante sa fie asigurata de cel putin doua persoane care
indeplinesc cerintele prevazute la alineatul (1).

Prin derogare de la primul paragraf, statele membre pot autoriza firme
de investitii care sunt persoane fizice sau firme de investitii care sunt
persoane juridice conduse de o singurd persoand fizica in conformitate
cu statutul lor si cu dreptul intern aplicabil. Cu toate acestea, statele
membre impun:

(a) luarea de alte masuri care sd garanteze administrarea corectd si
prudenta a acestor firme de investitii si luarea in considerare in
mod corespunzator a intereselor clientilor si a integritatii pietei;

(b) respectarea de catre persoanele fizice respective a cerintei de a avea
o reputatie suficient de buna, cunostinte, competente si experientd
suficiente si de a dedica suficient timp pentru indeplinirea sarcinilor
lor.

Articolul 10

Actionari si asociati care detin participatii calificate

(1)  Autoritatile competente nu autorizeaza furnizarea de servicii de
investitii sau exercitarea de activitafi de investitii de catre o firma de
investitii inainte de a li se comunica identitatea actionarilor si a
asociatilor, directi sau indirecti, persoane fizice sau juridice, care detin
participatii calificate, si valoarea acestor participatii.

Autoritatile competente refuza autorizarea in cazul in care, tinand seama
de necesitatea de a garanta administrarea corectd si prudenta a unei
firme de investitii, nu sunt convinse cd actionarii sau asociatii care
detin participatii calificate au calitatile necesare.

In cazul in care existd legituri stranse intre firma de investitii si alte
persoane fizice sau juridice, autoritatea competentd nu elibereazd auto-
rizatia decat in cazul in care aceste legaturi nu o impiedica sa isi
exercite in mod eficace functiile de supraveghere.

(2)  Autoritatea competenta refuza autorizarea in cazul in care actele
cu putere de lege sau actele administrative ale unei tari terte aplicabile
uneia sau mai multor persoane fizice sau juridice cu care firma de
investitii are legdturi strdnse, sau anumite dificultati legate de
aplicarea actelor mentionate anterior o impiedica sd isi exercite efectiv
functiile de supraveghere.

(3) Statele membre impun ca, In cazul in care influenta exercitata de
persoanele mentionate la primul paragraf de la alineatul (1) poate
prejudicia administrarea corectd si prudenta a unei firme de investitii,
autoritatile competente sa ia masurile necesare pentru a stopa aceastd
situatie.
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Aceste masuri pot include cereri de hotarari judecatoresti si aplicarea de
sanctiuni administratorilor si a persoanelor responsabile de conducerea
activitatii sau suspendarea drepturilor de vot aferente actiunilor detinute
de actionarii sau asociatii respectivi.

Articolul 11

Notificarea proiectelor de achizitii

(1)  Statele membre impun oricarei persoane fizice sau juridice sau
unor astfel de persoane care actioneazd concertat (denumite 1in
continuare ,,potentialul achizitor”), care au decis sa achizitioneze,
direct sau indirect, o participatie calificata intr-o firma de investitii
sau sd majoreze, direct sau indirect, o astfel de participatie calificata
intr-o firma de investitii astfel incat proportia drepturilor de vot sau a
capitalului detinut sa fie egala sau mai mare decat 20 %, 30 % sau 50 %
sau astfel incat firma de investitii sa devind filiala lor (denumita in
continuare ,,proiect de achizitie”), sa notifice mai intdi in scris autori-
tatile competente ale firmei de investitii in cadrul careia intentioneaza sa
achizitioneze ori sd majoreze o participatie calificatd, indicand valoarea
participatiei vizate si informatiile relevante, astfel cum se prevede la
articolul 13 alineatul (4).

Statele membre impun oricarei persoane fizice sau juridice care a decis
sa cedeze, direct sau indirect, o participatie calificatd intr-o firma de
investitii, sa notifice mai intai in scris autoritatile competente, indicand
marimea participatiei vizate. O astfel de persoand trebuie, de asemenea,
sd notifice autoritatile competente in cazul in care a decis sa isi reduca
participatia calificatd, astfel incat proportia drepturilor de vot sau a
capitalului detinut sa scada sub 20 %, 30 % sau 50 % sau astfel incat
firma de investitii s inceteze sa mai fie filiala acesteia.

Nu este necesar ca statele membre sa aplice pragul de 30 % in cazurile
in care, in conformitate cu articolul 9 alineatul (3) litera (a) din
Directiva 2004/109/CE, aplica un prag de o treime.

Pentru a stabili daca au fost respectate criteriile privind participatia
calificatd prevazute de articolul 10 si de prezentul articol, statele
membre nu tin seama de drepturile de vot sau de actiunile detinute de
firme de investitii sau de institutii de credit ca urmare a subscrierii de
instrumente financiare si/sau a plasarii instrumentelor financiare in baza
unui angajament ferm, prevazute in anexa I sectiunea A punctul 6, cu
conditia ca drepturile respective sd nu fie exercitate sau utilizate in
vreun alt mod pentru a interveni in administrarea activitatii emitentului,
pe de o parte, si cedate in termen de un an de la data achizitiei, pe de
altd parte.

(2)  Autoritatile competente implicate actioneaza consultindu-se
reciproc pe deplin atunci cand efectueaza evaluarea prevazuta la
articolul 13 alineatul (1) (denumitd in continuare ,evaluarea”), in
cazul in care potentialul achizitor este:

(a) o institutie de credit, o intreprindere de asigurare, o intreprindere de
reasigurare, o firma de investitii sau o societate de administrare a
OPCVM, autorizata intr-un alt stat membru sau intr-un alt sector
decat cel vizat de achizitie;

(b) intreprinderea-mama a unei institutii de credit, a unei intreprinderi
de asigurare, a unei intreprinderi de reasigurare, a unei firme de
investitii sau a unei societati de administrare a OPCVM, autorizata
intr-un alt stat membru sau intr-un alt sector decat cel vizat de
achizitie sau
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(c) o persoana fizicd sau juridica ce controleazd o institutie de credit, o
intreprindere de asigurare, o intreprindere de reasigurare, o firma de
investitii sau o societate de administrare a OPCVM, autorizata intr-
un alt stat membru sau intr-un alt sector decat cel vizat de achizitie.

Autoritatile competente isi furnizeaza reciproc informatii esentiale sau
relevante pentru evaluare, fara intarzieri nejustificate. Astfel, acestea isi
comunicd, la cerere, orice informatie relevantd si isi comunica din
proprie initiativd orice informatie esentiald. Orice decizie a autoritatii
competente care a autorizat firma de investitii vizatd de proiectul de
achizitie indica eventualele opinii sau rezerve formulate de autoritatea
competenta responsabild pentru potentialul achizitor.

(3) Statele membre impun firmelor de investitii care sunt informate
cu privire la orice achizitie sau cedare de participatii detinute in capitalul
lor care ar face ca participatiile respective sa depaseasca sau sa scada
sub unul dintre pragurile previzute la primul paragraf de la alineatul (1)
sd anunte de indata autoritatile competente.

Cel putin o data pe an, firmele de investitii transmit autoritatilor compe-
tente, de asemenea, numele actionarilor si ale asociatilor care detin
participatii calificate si valoarea acestor participatii, asa cum rezultd,
de exemplu, din informatiile comunicate adunarii generale anuale a
actionarilor si asociatilor sau in conformitate cu actele cu putere de
lege aplicabile companiilor ale cadror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementata.

(4) Statele membre impun autoritatilor competente sd ia masuri
similare celor mentionate la articolul 10 alineatul (3) in cazul
persoanclor care nu respecta obligatia de a furniza informatiile solicitate
in prealabil cu privire la achizitionarea sau majorarea unei participatii
calificate. in cazul in care o astfel de participatie este achizitionatd in
pofida opozitiei autoritatilor competente, statele membre prevad, in mod
independent de orice altd sanctiune care poate fi aplicata, fie
suspendarea drepturilor de vot aferente, fie nulitatea voturilor
exprimate sau posibilitatea anularii lor.

Articolul 12

Termenul de evaluare

(1)  Autoritatile competente transmit potentialului achizitor, imediat si
in orice caz in termen de doua zile lucratoare de la primirea notificarii
prevazute la articolul 11 alineatul (1) primul paragraf, precum si la
eventuala primire ulterioara a informatiilor mentionate la alineatul (2)
din prezentul articol, confirmarea de primire in scris.

Autoritatile competente au la dispozitie un termen de cel mult 60 de zile
lucratoare de la data confirmdrii scrise de primire a notificarii si a
tuturor documentelor care statele membre solicitd sa fie anexate noti-
ficarii in baza listei mentionate la articolul 13 alineatul (4) (denumit 1n
continuare ,.termen de evaluare”), pentru a realiza evaluarea.

In momentul transmiterii confirmarii de primire, autoritatile competente
comunicd potentialului achizitor data de expirare a termenului de
evaluare.

(2) in cursul termenului de evaluare, dar nu mai tirziu de cea de-a
cincizecea zi lucrdtoare a termenului respectiv, autoritatile competente
pot, daca este necesar, sa solicite informatiile suplimentare necesare
pentru finalizarea evaludrii. O astfel de solicitare se face in scris, preci-
zandu-se informatiile suplimentare necesare.
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Termenul de evaluare se intrerupe intre data solicitarii de informatii de
catre autoritatile competente si data primirii raspunsului potentialului
achizitor la aceastd solicitare. Intreruperea nu poate depasi 20 de zile
lucratoare. Orice solicitari suplimentare formulate de autoritatile
competente in vederea completdrii sau clarificarii informatiilor sunt la
discretia autoritatilor competente, dar nu pot conduce la intreruperea
termenului de evaluare.

(3) Autoritatile competente pot prelungi perioada de Iintrerupere
mentionatd la al doilea paragraf de la alineatul (2) cu pana la 30 de
zile lucratoare in cazul in care potentialul achizitor se incadreaza intr-
una dintre urmatoarele categorii:

(a) persoane fizice sau juridice stabilite sau care fac obiectul unor
reglementari din afara Uniunii;

(b) persoane fizice sau juridice care nu fac obiectul supravegherii in
temeiul prezentei directive sau al Directivelor 2009/65/CE,
2009/138/CE sau 2013/36/UE.

(4) in cazul in care autorititile competente, la finalizarea evaludrii,
decid sa se opuna proiectului de achizitie, acestea informeaza in scris
potentialul achizitor in termen de doua zile lucratoare si fard a depasi
termenul de evaluare, indicind motivele care au stat la baza acestei
decizii. In conformitate cu dreptul intern, la cererea potentialului achi-
zitor, se poate pune la dispozitia publicului o motivare corespunzatoare
a deciziei. Aceasta nu impiedicd un stat membru sd permita autoritatii
competente sd faca publica motivarea respectivd, fara a fi necesara
cererea potentialului achizitor.

(5) In cazul in care autoritatile competente nu se opun proiectului de
achizitie, exprimand acest lucru in scris in cursul termenului de
evaluare, aceasta se considera aprobata.

(6)  Autoritatile competente pot stabili un termen maxim pentru fina-
lizarea proiectului de achizitie si il pot prelungi, atunci cand este
necesar.

(7)  Statele membre nu pot impune cerinte mai stricte decat cele
prevazute de prezenta directivd pentru notificarea autoritatilor
competente si pentru aprobarea de catre acestea a unor achizitii
directe sau indirecte de capital sau de drepturi de vot.

(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a stabili lista exhaustiva a informatiilor, mentionate la articolul 13
alineatul (4), care urmeaza sa fie incluse de potentialii achizitori in
notificarea lor, fara a aduce atingere alineatului (2) din prezentul articol.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pand la 1 ianuarie 2014.

Comisiei ii este delegatda competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(9) ESMA eclaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare, in scopul stabilirii unor formulare, modele si proceduri
standard pentru procesele de consultare iIntre autoritatile competente
relevante, asa cum se mentioneaza la articolul 11 alineatul (2).

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere 1n aplicare pana la 1 ianuarie 2014.

Se conferda Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
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Articolul 13

Evaluarea

(1) La examinarea notificarii prevazute la articolul 11 alineatul (1) si
a informatiilor mentionate la articolul 12 alineatul (2), autoritatile
competente evalueazd, pentru a asigura administrarea corectd si
prudenta a firmei de investitii vizatd de proiectul de achizitie si tinand
seama de posibila influentd a potentialului achizitor asupra firmei de
investitii, caracterul adecvat al potentialului achizitor, precum si soli-
ditatea financiard a proiectului de achizitie, pe baza tuturor criteriilor
urmatoare:

(a) reputatia potentialului achizitor;

(b) reputatia si experienta oricarei persoane care va conduce activitatea
firmei de investitii in urma proiectului de achizitie;

(c¢) soliditatea financiard a potentialului achizitor, in special in ceea ce
priveste tipul de activitate desfasurata si prevazuta a se desfasura in
cadrul firmei de investitii vizate de proiectul de achizitie;

(d) capacitatea firmei de investitii de a respecta si de a continua si
respecte cerintele prudentiale care 1i revin in temeiul prezentei
directive si, dupd caz, in temeiul altor directive, in special Direc-
tivele 2002/87/CE si 2013/36/UE, in special conditia ca grupul din
care va face parte sa aiba o structura care sd permitd exercitarea unei
supravegheri eficace, un schimb eficace de informatii intre autori-
tatile competente si impartirea responsabilitatilor intre autoritatile
competente;

(e) existenta unor motive rezonabile de a suspecta cd o operatiune sau o
tentativa de spalare de bani sau de finantare a unor acte de terorism
in intelesul articolului 1 din Directiva 2005/60/CE a fost sau este
savarsita in legatura cu proiectul de achizifie sau ca proiectul de
achizitie ar putea creste un astfel de risc.

Comisia este Imputernicitd sa adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 89, de adaptare a criteriilor stabilite la primul paragraf din
prezentul alineat.

(2) Autoritatile competente se pot opune proiectului de achizitie
numai in cazul in care exista motive rezonabile in acest sens, pe baza
criteriilor stabilite la alineatul (1), sau in cazul in care informatiile
furnizate de potentialul achizitor sunt incomplete.

(3) Statele membre nu impun conditii prealabile in ceea ce priveste
cota de participatie care trebuie sd fie achizifionatd si nici nu permit
autoritatilor lor competente sa examineze proiectul de achizitie din
punctul de vedere al nevoilor economice ale pietei.

(4)  Statele membre fac publica o lista cu informatiile necesare pentru
a efectua evaluarea si care trebuie furnizate autoritdtilor competente in
momentul notificarii mentionate la articolul 11 alineatul (1). Informatiile
solicitate sunt proportionale cu natura potentialului achizitor si a
proiectului de achizitie si adaptate acesteia. Statele membre nu solicita
informatii care nu prezinta relevantd pentru o evaluare prudentiala.

(5) Fara a aduce atingere articolului 12 alineatele (1), (2) si (3), in
cazul in care autoritatea competentd este notificatd in legaturd cu doua
sau mai multe proiecte de achizitie sau de majorare de participatii
calificate pentru aceeasi firma de investitii, autoritatea competentd
trateaza potentialii achizitori in mod nediscriminatoriu.
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Articolul 14

Aderarea la un sistem acreditat de compensare a investitorilor

Autoritatile competente vegheaza ca orice entitate care solicitd auto-
rizarea ca firma de investitii sd respecte, in momentul eliberarii autori-
zatiei respective, obligatiile prevdzute de Directiva 97/9/CE.

Obligatia prevazuta la primul paragraf este respectatd in legaturd cu
depozitele structurate emise de institutiile de credit care sunt membre
ale unui sistem de garantare a depozitelor recunoscut in temeiul
Directivei 2014/49/UE.

Articolul 15

Dotarea cu capital initial

Statele membre vegheaza ca autoritatile competente sa elibereze auto-
rizatia doar in cazul in care firma de investitii in cauza are capital initial
suficient conform cerintelor articolului 9 din Directiva (UE) 2019/2034
a Parlamentului European si a Consiliului ('), tinind seama de natura
serviciului sau a activitatii de investitii.

Articolul 16

Cerinte organizatorice

(1)  Statul membru de origine impune firmelor de investitii sd inde-
plineasca cerintele organizatorice prevazute la alineatele (2)-(10) din
prezentul articol si la articolul 17.

(2) O firma de investitii instituie politici si proceduri adecvate care sa
garanteze ca firma, precum si directorii, salariatii si agentii sai delegati
respecta obligatiile stabilite prin prezenta directiva, precum si normele
adecvate aplicabile tranzactiilor personale efectuate de aceste persoane.

(3) O firmd de investitii mentine si aplica dispozitii organizatorice si
administrative eficiente, in vederea adoptarii tuturor masurilor rezonabile
destinate a preveni prejudicierea intereselor clientilor sai de conflicte de
interese, astfel cum sunt definite la articolul 23.

O firma de investitii care creeaza instrumente financiare pentru a le
vinde clientilor intretine, utilizeazd si revizuieste un proces pentru
aprobarea fiecarui instrument financiar si adaptari semnificative ale
instrumentelor financiare existente inainte de comercializarea sau distri-
buirea acestora catre clienti.

Procesul de aprobare a produselor specificd, pentru fiecare instrument
financiar, o piata-tinta identificatd de clienti finali din cadrul categoriei
relevante de clienti si garanteazd ca toate riscurile relevante pentru
respectiva piata-tintd identificata sunt evaluate si cd strategia de
distributie avutd in vedere este in concordanta cu piata-tinta identificata.

Firma de investitii revizuieste, de asemenea, cu regularitate, instru-
mentele financiare oferite sau vandute, tinand seama de orice
eveniment care ar putea afecta in mod semnificativ riscul potential
pentru piata-tinta identificatd, pentru evalua cel putin daca instrumentul

(") Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din
27 noiembrie 2019 privind supravegherea prudentiala a firmelor de investitii
si de modificare a Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE si 2014/65/UE (JO L 314, 5.12.2019, p. 64).



0201410065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 28

financiar este in continuare in concordantd cu nevoile pietei-finta iden-
tificate si dacd strategia de distributie avuta in vedere este in continuare
adecvata.

O firma de investitii care creeazd instrumente financiare pune la
dispozitia oricarui distribuitor toate informatiile adecvate cu privire la
instrumentul financiar si la procesul de aprobare a produsului, inclusiv
la piata-tinta identificatd a instrumentului financiar.

In cazul in care o firma de investitii oferd sau recomandi instrumente
financiare pe care nu le creeaza, ea instituie mecanisme adecvate pentru
a obtine informatiile mentionate la al cincilea paragraf si pentru a
intelege caracteristicile si piata-{intd identificatd pentru fiecare
instrument financiar.

Politicile, procesele si mecanismele mentionate la prezentul alineat nu
aduc atingere altor cerine conform prezentei directive si Regula-
mentului (UE) nr. 600/2014, inclusiv cele cu privire la publicare,
caracterul adecvat, identificarea si gestionarea conflictelor de interese,
precum si stimulentele.

(4) O firma de investitii adopta masuri rezonabile pentru a garanta
continuitatea si regularitatea in furnizarea serviciilor de investitii si in
exercitarea activitatilor de investitii. in acest scop, ea utilizeaza sisteme,
resurse si proceduri adecvate si proportionate.

(5)  In cazul in care incredinteaza unei terte parti executarea sarcinilor
operationale esentiale pentru furnizarea unui serviciu continuu §i satis-
facator pentru clienti si pentru exercitarea de activitati de investitii in
mod continuu si satisfacdtor, o firma de investitii adopta masuri rezo-
nabile pentru a evita o agravare nejustificatd a riscului operational.
Externalizarea functiilor operationale importante nu poate fi realizata
intr-un mod care sa dauneze semnificativ calitatii controlului intern al
firmei de investitii si care sa impiedice autoritatea de supraveghere sa
controleze respectarea tuturor obligatiilor care 1ii revin firmei de
investitii.

Orice firma de investitii dispune de proceduri contabile si administrative
sigure, de mecanisme de control intern, de tehnici eficace de evaluare a
riscurilor si de proceduri eficace de control si de protectie a sistemelor
sale informatice.

Fara a aduce atingere capacitatii autoritatilor competente de a cere
accesul la comunicdrile realizate conform prezentei directive si Regula-
mentului (UE) nr. 600/2014, o firma de investitii instituie mecanisme de
securitate solide destinate sd garanteze securitatea si autentificarea
mijloacelor de transmitere a informatiilor, sd reducd la minimum
riscul de corupere a datelor si de acces neautorizat si sa previna scur-
gerile de informatii, mentindnd in permanenta confidentialitatea datelor.

(6) O firma de investitii asigura pastrarea de inregistrari referitoare la
toate serviciile furnizate si la toate activitatile si tranzactiile efectuate,
care sd permita autoritatii competente sd isi indeplineasca sarcinile de
supraveghere si sd desfasoare actiunile de asigurare a punerii in aplicare
prevazute de prezenta directivd, de Regulamentul (UE) nr. 600/2014 de
Directiva 2014/57/UE si de Regulamentul (UE) nr. 596/2014, si in
special sa ateste respectarea tuturor obligatiilor firmei de investitii
respective, inclusiv in ceea ce priveste clientii sau clientii potentiali si
integritatea pietei.
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(7)  Inregistririle respective includ cel putin inregistririle convor-
birilor telefonice sau ale corespondentei electronice referitoare la tran-
zactiile ncheiate pe cont propriu si prestarea de servicii aferente
ordinelor clientilor referitoare la primirea, transmiterea si executarea
ordinelor clientilor.

Respectivele convorbiri telefonice si corespondenta electronica includ pe
cele care urmaresc sd ducd la incheierea unor tranzactii prin tran-
zactiondri pe cont propriu sau prin prestarea de servicii aferente
ordinelor clientilor referitoare la primirea, transmiterea si executarea
ordinelor clientilor, chiar daca respectivele convorbiri si respectiva
corespondenta nu rezultd in Incheierea unor astfel de tranzactii sau la
prestarea de servicii aferente ordinelor clientilor.

in acest scop, o firma de investitii ia toate masurile necesare pentru a
inregistra convorbirile telefonice si corespondenta electronica relevante,
desfasurate, transmise sau primite prin echipamente furnizate de firma
de investitii unui angajat sau contractant, sau a caror utilizare de catre
un angajat sau un contractant a fost acceptatd sau permisa de firma de
investitii.

Firma de investitii informeaza clientii noi si pe cei existenti cu privire la
faptul ca convorbirile telefonice sau corespondenta electronica dintre
firma de investitii si clientii sdi, care au drept rezultat sau pot avea
drept rezultat efectuarea unor tranzactii, vor fi inregistrate.

O astfel de informare poate fi efectuatd o singura datd, inainte de
furnizarea serviciilor de investitii catre clientii noi si catre cei existenti.

Firma de investitii nu furnizeaza prin telefon servicii de investitii si nu
desfasoara prin telefon activitati de investitii pentru clientii care nu au
fost informati in prealabil cu privire la inregistrarea convorbirilor lor
telefonice sau a corespondentei lor electronice, in cazul in care astfel de
servicii si de activitati de investitii sunt legate de primirea, transmiterea
si executarea ordinelor clientilor.

Ordinele pot fi transmise de clienti pe alte cdi, cu toate acestea astfel de
cai de comunicatie trebui sa fie efectuate pe un suport durabil, respectiv
prin posta, fax, e-mail sau prin intermediul documentatiei aferente
ordinelor clientilor intocmite in cadrul intrevederilor. In special,
continutul conversatiilor relevante care au loc fata in fata cu un client
poate fi inregistrat prin utilizarea proceselor-verbale scrise sau a notelor.
Respectivele ordine sunt considerate echivalente ordinelor primite prin
telefon.

O firma de investitii trebuie sia ia toate masurile necesare pentru a
impiedica angajatii sau contractantii sd efectueze, sa transmitd sau sa
primeascd apeluri telefonice si corespondenta electronica relevante prin
echipamente private pe care firma de investitii nu le poate inregistra sau
copia.

Inregistrarile efectuate in conformitate cu prezentul paragraf sunt puse la
dispozitia clientilor implicati, la cererea acestora, si sunt pastrate timp de
cinci ani si, atunci cand se solicitd de catre autoritatea competentd, pe o
perioada de pand la sapte ani.

(8) In cazul in care detine instrumente financiare apartinind
clientilor, o firmd de investitii adoptd dispozitii adecvate pentru a
proteja drepturile de proprietate ale clientilor respectivi, in special in
caz de insolvabilitate a firmei si pentru a impiedica utilizarea
instrumente financiare ale clientilor pe cont propriu, exceptand
cazurile in care existd un consimtamant expres al clientilor.
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(9) In cazul in care detine fonduri apartindnd clientilor, o firma de
investitii adopta dispozitii adecvate pentru a proteja drepturile clientilor
respectivi si, cu exceptia institugiilor de credit, pentru a Tmpiedica
utilizarea acestor fonduri pe cont propriu.

(10) O firma de investitii nu poate incheia contracte de garantie
financiarda cu transfer de proprietate cu clienti de retail in scopul
garantarii unor obligatii prezente sau viitoare ale clientilor, fie ca
aceste obligatii ale clientilor sunt reale, conditionale sau potentiale.

(11)  Pentru orice sucursald a unei firme de investitii, autoritatea
competentd a statului membru in care este stabilitd aceasta sucursald
controleaza respectarea obligatiei prevazute la alineatele (6) si (7) in
ceea ce priveste tranzactiile efectuate de sucursald, fard a aduce

membru de origine a firmei de investitii la inregistrarile In cauza.

in situatii exceptionale, statele membre pot impune firmelor de investitii
cerinte privind protejarea activelor detinute de clienti suplimentare fata
de cerintele mentionate la alineatele (8), (9) si (10), precum si actele
delegate respective mentionate la alineatul (12). Aceste cerinte trebuie
justificate in mod obiectiv si trebuie sd fie proportionale pentru a
aborda, in situatiile in care firmele de investitii protejeaza activele
clientilor si fondurile acestora, riscurile specifice protectiei investitorilor
sau integritatii pietei care sunt deosebit de importante datd fiind
structura pietei respectivului stat membru.

Statele membre notificdi Comisiei, fara intarzieri nejustificate, orice
cerintd pe care intentioneazd sd o impund in conformitate cu prezentul
alineat, cu cel putin doua luni inainte de data stabilitd pentru intrarea in
vigoare a respectivei cerinte. Notificarea include o justificare a cerintei
respective. Niciuna dintre obligatiille suplimentare impuse nu
restrictioneaza sau afecteaza in vreun fel drepturile firmelor de investitii
prevazute la articolele 34 si 35.

in termen de doui luni de la notificarea mentionata la al treilea paragraf,
Comisia isi prezintda avizul cu privire la caracterul proportional si
justificat al cerintelor suplimentare.

Statele membre pot retine cerinte suplimentare dacd acestea au fost
aduse la cunostinta Comisiei in conformitate cu articolul 4 din
Directiva 2006/73/CE 1inainte de 2 iulie 2014 si cu conditia respectarii
cerintelor prevazute la respectivul articol.

Comisia comunica statelor membre si publica pe site-ul sau cerintele
suplimentare impuse in temeiul prezentului alineat.

(12)  Comisia este Tmputernicitd sa adopte acte delegate in confor-
mitate cu articolul 89, privind precizarea cerintelor organizatorice
concrete previdzute la alineatele (2)-(10) din prezentul articol care
trebuie impuse firmelor de investitii si sucursalelor societatilor din tari
terte autorizate in conformitate cu articolul 41 care ofera diferite servicii
si/sau activitati de investitii si servicii auxiliare sau o combinatie a
acestora.

Articolul 16a

Derogari de la cerintele de guvernanta a produselor

O firma de investifii este exonerata de la cerintele prevazute la
articolul 16 alineatul (3) paragrafele al doilea, al treilea, al patrulea si
al cincilea si la articolul 24 alineatul (2) in cazul in care serviciul de
investitii pe care il furnizeaza se refera la obligatiuni care nu incor-
poreazd niciun alt instrument derivat decdt o clauza de tip make-
whole sau in cazul in care instrumentele financiare sunt comercializate
sau distribuite exclusiv contrapartilor eligibile.
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Articolul 17

Tranzactionarea algoritmica

(1) O firma de investitii care utilizeazd tranzactionarea algoritmica
dispune de sisteme eficace si de mecanisme de control al riscului
adecvate activitdtilor pe care le desfasoara pentru a avea garantia ca
sistemele sale de tranzactionare sunt reziliente, au capacitate suficientd
si functioneaza pe baza unor praguri si limite adecvate pentru a preveni
transmiterea unor ordine eronate sau o functionare necorespunzatoare a
sistemelor care poate genera perturbatii ale pietei sau poate contribui la
aparitia acestora. O astfel de societate trebuie, de asemenea, sa dispuna
de sisteme eficace si de mecanisme de control al riscului pentru a
garanta ca sistemele de tranzactionare nu pot fi utilizate in scopuri
care contravin Regulamentului (UE) nr. 596/2014 sau regulilor locului
de tranzactionare la care este conectata firma respectivd. Firma de
investitii dispune de mecanisme eficace de asigurare a continuitatii acti-
vitatilor pentru a putea face fatd oricarei disfunctii a sistemului sau de
tranzactionare $i se asigura ca sistemele sale sunt suficient testate si
monitorizate corespunzator pentru a raspunde cerintelor prevazute la
prezentul alineat.

(2) O firma de investitii care efectueaza tranzactii algoritmice intr-un
stat membru notifica acest fapt autoritatilor competente ale statului sau
membru de origine si ale locului de tranzactionare in care firma de
investitii isi desfdsoard activitdtile de tranzactionare algoritmicd in
calitate de membru sau participant la locul de tranzactionare.

Autoritatea competentd a statului membru de origine a firmei de
investitii 1i poate solicita acesteia din urma sa furnizeze, In mod
periodic sau ad hoc, o descriere a naturii strategiilor sale de tran-
zactionare algoritmica, detalii referitoare la parametrii de tranzactionare
sau limitele la care se supune functionarea sistemului, principalele
mecanisme de control al riscului si al conformitatii de care dispune
firma pentru a asigura indeplinirea conditiilor prevazute la alineatul
(1), precum si detalii privind testarea sistemelor sale. Autoritatea
competentd a statului membru al firmei de investitii poate, in orice
moment, sa solicite unei firme de investitii informatii suplimentare cu
privire la activitatile sale de tranzactionare algoritmicad si la sistemele
utilizate in acest scop.

La cererea unei autorititi competente a unui loc de tranzactionare in
care firma de investitii, in calitate de membru sau participant la locul de
tranzactionare respectiv, desfisoard activitdti de tranzactionare algo-
ritmica si fara iIntarzieri nejustificate, autoritatea competenta a statului
membru de origine al firmei de investifii comunicd informatiile
mentionate la al doilea paragraf, pe care le primeste de la firma de
investitii care desfasoara activitati de tranzactionare algoritmica.

Firma de investitii ia masuri pentru a asigura pastrarea inregistrarilor
legate de chestiunile mentionate la prezentul alineat si se asigurd ca
respectivele inregistrari sunt suficiente pentru a permite autoritatii sale
competente sd monitorizeze respectarea cerintelor prezentei directive.

O firma de investitii care utilizeaza o strategie de tranzactionare de mare
frecventd pdstreaza, intr-o formd acceptatd, inregistrari precise si
succesive ale tuturor ordinelor sale plasate, inclusiv anuldrile de
ordine, ordinele executate si cotatiile de la locurile de tranzactionare
si le pune la dispozitia autoritatii nationale competente, la cerere.
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(3) O firma de investitii care utilizeaza tranzactionarea algoritmica
urmarind o strategie de formare a pietei, tindnd seama de lichiditatea,
dimensiunile si natura pietei respective si de caracteristicile instru-
mentului tranzactionat:

(a) realizeaza aceste activitati de formare a pietei in mod continuu, in
cursul unui segment specificat al programului locului de tran-
zactionare, cu exceptia unor circumstante exceptionale, asigurand
astfel, in mod regulat si previzibil, lichiditatea in cadrul locului
respectiv de tranzactionare;

(b) incheie un acord scris executoriu cu locul de tranzactionare, in care
se specifica cel putin obligatiile firmei de investitii conform literei

(a); si

(c) dispune de sisteme si de mecanisme eficace de control pentru a
asigura ca isi poate indeplini, in orice moment, obligatiile care ii
revin in temeiul acordului mentionat la litera (b).

(4) In sensul prezentului articol si al articolului 48 din prezenta
directiva, se considera ca o firma de investitii care efectueaza tranzactii
algoritmice urmareste aplicarea unei strategii de formare a pietei atunci
cand, in calitate de membru sau participant la unul sau mai multe locuri
de tranzactionare, strategia sa implicd, in cazul tranzactiondrii pe cont
propriu, comunicarea ferma, simultand a unor cotatii bilaterale de
dimensiuni comparabile, la prefuri competitive, referitoare la unul sau
mai multe instrumente financiare intr-un singur loc de tranzactionare sau
in cadrul unor locuri de tranzactionare diferite, avand drept rezultat
furnizarea de lichiditati, in mod periodic si frecvent, catre piata globala.

(5) O firma de investitii care furnizeaza acces electronic direct la un
loc de tranzactionare dispune de sisteme eficace si de mecanisme de
control care sa asigure evaluarea si analizarea corespunzatoare a carac-
terului adecvat al clientilor care utilizeaza acest serviciu, sd garanteze ca
clientilor respectivi nu li se permite sd depaseasca pragurile prestabilite
de tranzactionare si de creditare, sd asigure monitorizarea corespun-
zatoare a activitatilor de tranzactionare desfasurate de acesti clienti si
sd Tmpiedice, prin mecanisme adecvate de control al riscului, tran-
zactiondri care ar putea genera riscuri pentru firma de investitii, care
ar putea genera perturbdri ale pietei sau ar putea contribui la aparitia
acestora sau care ar putea incalca Regulamentul (UE) nr. 596/2014 sau
regulile locului de tranzactionare. Accesul electronic direct in lipsa
acestor controale este interzis.

Firma de investitii care furnizeaza acces electronic direct raspunde de
asigurarea faptului ca clientii care utilizeaza respectivul serviciu respecta
cerintele prezentei directive si normele locului de tranzactionare. Firma
de investitii monitorizeazd tranzactiile pentru a identifica incalcarile
normelor respective, conditiile de tranzactionare de natura sa perturbe
piata sau comportamentele care pot implica un abuz de piatd si care
trebuie raportate autoritatii competente. Firma de investitii se asigura ca
existd un acord scris, cu caracter obligatoriu, intre firmd si clientul
respectiv cu privire la principalele drepturi si obligatii ce decurg din
furnizarea serviciului si cd, In baza acestui acord, firmei ii revine
responsabilitatea in temeiul prezentei directive.

O firma de investitii care furnizeaza acces electronic direct la un loc de
tranzactionare notifica acest lucru autoritatilor competente ale statului
sau de origine si ale locului de tranzactionare la care firma de investitii
furnizeaza acces electronic direct.
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Autoritatea competenta a statului membru de origine al firmei de
investitii 1i poate solicita acesteia din urma sa furnizeze, in mod
periodic sau ad hoc, o descriere a sistemelor si a mecanismelor de
control mentionate la primul paragraf, precum si dovezi cu privire la
aplicarea acestora.

La cererea unei autorititi competente a unui loc de tranzactionare in
legatura cu care firma de investitii furnizeaza acces electronic direct si
fara intarzieri nejustificate, autoritatea competenta a statului membru de
origine al firmei de investiii comunicd informatiile mentionate la al
patrulea paragraf, pe care le primeste de la firma de investitii.

Firma de investitii ia masuri pentru a asigura pastrarea inregistrarilor
legate de chestiunile mentionate la prezentul alineat si se asigurd ca
respectivele inregistrari sunt suficiente pentru a permite autoritatii sale
competente sd monitorizeze respectarea cerintelor prezentei directive.

(6) O firma de investitii care actioneazd in calitate de membru
compensator general pentru alte persoane dispune de sisteme eficace
si de mecanisme de control pentru a se asigura ca serviciile de
compensare sunt furnizate exclusiv persoanelor potrivite, care
corespund unor criterii clare si ca acestor persoane li se impun cerinte
adecvate in vederea atenudrii riscurilor pentru firma de investitii si
pentru piatd. Firma de investitii asigura Incheierea unui acord scris, cu
caracter obligatoriu, intre firma de investitii si persoana respectiva cu
privire la principalele drepturi si obligatii ce decurg din furnizarea
acestor servicii.

(7) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza urmatoarele:

(a) detaliile privind cerintele organizatorice detaliate prevazute la
alineatele (1)-(6) care trebuie impuse firmelor de investitii ce
ofera diferite servicii si/sau activitafi de investifii si servicii
auxiliare sau o combinatie a acestora, atunci cand specificatiile
referitoare la cerintele organizationale mentionate la alineatul (5)
stabilesc cerintele specifice privind accesul direct la piatda si
privind accesul sponsorizat intr-un mod care sd garanteze ca
controalele aplicate accesului sponsorizat sunt cel putin echivalente
cu cele aplicate accesului direct la piata;

(b) circumstantele in care o firma de investitii ar fi obligatd sa incheie
un acord de formare a pietei in conformitate cu alineatul (3) litera
(b) si continutul unui astfel de acord, inclusiv segmentul
programului de tranzactionare al locului de tranzactionare prevazut
la alineatul (3);

(c) situatiile care constituie circumstante exceptionale, astfel cum se
mentioneaza la alineatul (3), inclusiv circumstantele de volatilitate
extremd, chestiunile politice si macroeconomice, aspectele
operationale si cele legate de sistem, precum si circumstantele
care contrazic capacitatea firmei de investitii de a mentine practici
prudente de gestionare a riscurilor, astfel cum se prevede la alineatul

(M

(d) continutul si formatul formularului aprobat mentionat la al cincilea
paragraf de la alineatul (2) si durata pe care trebuie pastrate aceste
registre de catre firma de investitii.
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ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegata competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 18

Procesul de tranzactionare si finalizarea tranzactiilor in MTF-uri si
in OTF-uri

(1)  Pe langa cerintele organizatorice prevazute la articolul 16, statele
membre impun firmelor de investitii si operatorilor de piatd care
exploateazd un MTF sau un OTF sa stabileascd reguli si proceduri
transparente i nediscretionare pentru a garanta un proces de tran-
zactionare echitabil si organizat si sd stabileasca criterii obiective
pentru o executare eficientd a ordinelor. Firmele si operatorii respectivi
instituie masuri pentru administrarea corectd a operatiunilor tehnice din
cadrul sistemului, inclusiv proceduri eficace pentru situatii exceptionale,
pentru a contracara riscurile de perturbare a sistemelor.

(2)  Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piata care exploateaza un MTF sau un OTF sa stabileasca reguli trans-
parente privind criteriile de stabilire a instrumentelor financiare ce pot fi
tranzactionate in cadrul sistemelor lor.

Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de piata care
exploateazd un MTF sau un OTF sd furnizeze, dupa caz, informatii
suficiente publicului sau sa se asigure cd existd un acces la astfel de
informatii pentru a permite utilizatorilor sa isi formeze o opinie in ceea
ce priveste investitiile, tinand seama de tipurile de utilizatori si, in
acelasi timp, de tipurile de instrumente tranzactionate.

(3) Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piata care exploateaza un MTF sau un OTF sa stabileasca, sa publice
si sa pund in aplicare reguli transparente si nediscriminatorii, pe baza
unor criterii obiective, care sa reglementeze accesul la sistemul lor.

(4) Statele membre impun ca firmele de investitii i operatorii care
exploateaza un MTF sau un OTF sa instituie mecanisme prin care sa
identifice in mod clar si sa gestioneze potentialele consecinte negative
pentru operarea MTF sau a OTF sau pentru membri sau participanti si
utilizatori, ale oricarui conflict de interese intre MTF, OTF, detinatorii
acestora sau firma de investitii sau operatorul de piata care exploateaza
un MTF sau un OTF si buna functionare a MTF-ului sau a OTF-ului.

(5) Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor care
exploateaza un MTF sau un OTF sa se conformeze articolelor 48 si 49
si sd dispuna de sisteme, proceduri si mecanisme eficace in acest scop.

(6)  Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piata care exploateazd un MTF sau un OTF sa isi informeze in mod
clar membrii sau participantii in legatura cu responsabilitatile ce le revin
in ceea ce priveste decontarea tranzactiilor executate in cadrul sistemului
respectiv. Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piata care exploateazd un MTF sau un OTF sa dispuna de mecanismele
necesare pentru a facilita decontarea eficientd a tranzactiilor efectuate
prin intermediul sistemelor din cadrul MTF-ului sau al OTF-ului
respectiv.
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(7)  Statele membre impun ca MTF-urile si OTF-urile sa aiba cel
putin trei membri sau utilizatori activi in mod real, fiecare dintre
acestia avand posibilitatea de a interactiona cu toti ceilalti in ceea ce
priveste formarea pretfurilor.

(8)  In cazul in care o valoare mobiliard admisa la tranzactionare pe o
piatd reglementata este tranzactionatd In acelasi timp pe un MTF sau pe
un OTF fara consimtamantul emitentului, acesta nu este supus niciunei
obligatii de informare financiara initiala, periodica sau specifica in
privinta respectivului MTF sau OTF.

(9) Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piatd care exploateazd un MTF sau un OTF sd se conformeze imediat
oricarei instructiuni date de autoritatea sa competenta in conformitate cu
articolul 69 alineatul (2) in vederea suspendarii sau retragerii unui
instrument financiar de la tranzactionare.

(10)  Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piatd care exploateazd un MTF sau un OTF sa furnizeze autoritatii
competente o descriere detaliatd a functionarii respectivului MTF sau
OTF, inclusiv, fara a aduce atingere articolului 20 alineatele (1), (4) si
(5), cu privire la orice legaturi sau participare pe o piatd reglementata,
un MTF, un OTF sau un operator independent detinute de aceeasi firma
de investitii sau de acelasi operator de piatd, precum si o listd a
membrilor, participantilor si/sau  utilizatorilor lor.  Autoritatile
competente pun aceste informatii la dispozifia ESMA la cerere. Orice
autorizatie eliberatd unei firme de investitii sau unui operator de piatd
pentru exploatarea unui MTF sau a unui OTF se notifica ESMA. ESMA
intocmeste o lista a tuturor MTF-urilor si OTF-urilor din Uniune. Lista
contine informatii cu privire la serviciile pe care MTF-urile sau OTF-
urile le furnizeaza, precum si codul unic de identificare pentru fiecare
MTF sau OTF, care se utilizeaza in scopul raportarilor in conformitate
cu articolele 6, 10 si 26 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014. Acest
registru se actualizeazd in mod regulat. ESMA publica lista respectiva
pe site-ul sau de internet si asigura actualizarea acesteia.

(11)  ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili continutul si formatul descrierilor si notificarilor
mentionate la alineatul (10).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 19

Cerinte specifice aplicabile MTF-urilor

(1) Pe langa obligatiile prevazute la articolele 16 si 18, statele
membre impun firmelor de investitii si operatorilor de piatd care
exploateaza un MTF sa stabileasca si sa pund in aplicare reguli nedis-
cretionare de executare a ordinelor in cadrul sistemului.

(2) Statele membre impun ca regulile mentionate la articolul 18
alineatul (3) care reglementeaza accesul la un MTF sa respecte conditiile
stabilite la articolul 53 alineatul (3).

(3) Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piata care exploateaza un MTF sa dispund de mecanisme prin care:
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(a) sa fie dotat In mod corespunzdtor pentru gestionarea riscurilor la
care este expus, sa instituie masuri si sisteme adecvate pentru iden-
tificarea tuturor riscurilor semnificative care ii pot compromite
functionarea si sa aplice masuri eficace de diminuare a riscurilor
respective;

(b) sa instituie mecanisme vizand sa faciliteze finalizarea eficienta si la
timp a tranzactiilor executate in cadrul sistemelor sdu; si

(c) sa dispund, in momentul autorizarii si ulterior in orice moment, de
resurse financiare suficiente pentru a facilita functionarea sa corecta,
tindnd seama de natura si de amploarea tranzactiilor incheiate pe
piata, precum si de gama si de nivelul riscurilor la care este expus.

(4)  Statele membre se asigurd ca articolele 24 si 25, articolul 27
alineatele (1), (2) si (4)-(10) si articolul 28 nu se aplica tranzactiilor
incheiate in conformitate cu regulile aplicabile unui MTF intre membrii
sau participantii sdi sau intre MTF si membrii sau participantii sdi, in
ceea ce priveste utilizarea MTF-ului. Cu toate acestea, membrii sau
participantii la MTF respecta obligatiile prevazute la articolele 24, 25,
27 si 28 in ceea ce priveste clientii lor in cazul in care, actionand in
contul clientilor lor, executd ordinele acestora prin intermediul
sistemelor unui MTF.

(5) Statele membre nu permit firmelor de investitii sau operatorilor
de piatd care exploateazd un MTF sa execute ordine ale unui client prin
angajarea capitalurilor proprii si nici sd se implice in cumpdrari si
vanzari simultane pe cont propriu.

Articolul 20

Cerinte specifice aplicabile OTF-urilor

(1)  Statele membre impun unei firme de investitii si unui operator de
piatd care exploateaza un OTF sa instituie mecanisme prin care si
impiedice executarea ordinelor clientilor in cadrul unui OTF cu
angajarea capitalurilor proprii ale firmei de investitii sau ale operatorului
de piatd care exploateazd OTF-ul sau a ordinelor oricarei entitati care
face parte din acelasi grup sau din aceeasi persoana juridica ca firma de
investitii sau operatorul de piata.

(2) Statele membre permit unei firme de investitii sau unui operator
de piatd care exploateazd un OTF sa se implice In cumparari si vanzari
simultane pe cont propriu cu obligatiuni, produse financiare structurate,
certificate de emisii $i anumite instrumente financiare derivate numai in
cazul in care clientul si-a dat acordul cu privire la acest proces.

Firma de investitii sau operatorul de piata care exploateaza un OTF nu
utilizeaza cumpdrari si vanzari simultane pe cont propriu pentru a
executa ordinele clientilor intr-un OTF in cazul tranzactiilor cu
instrumente financiare derivate care apartin unei categorii de instrumente
financiare derivate care a fost declarata ca fiind supusa obligatiei de
compensare In conformitate cu articolul 5 din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

O firma de investitii sau un operator de piata care exploateaza un OTF
instituie mecanisme prin care sd se asigure cd se conformeaza definitiei
efectudrii de cumparari si vanzari simultane pe cont propriu de la
articolul 4 alineatul (1) punctul 38.

(3) Statele membre permit unei firme de investitii sau unui operator
de piatd care exploateaza un OTF sd se implice in cumparari si vanzari
simultane pe cont propriu, alta decat tranzactionarea simultana pe cont
propriu in ceea ce priveste instrumentele de datorie suverand pentru care
nu exista piatd lichida.
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(4)  Statele membre nu permit ca exploatarea unui OTF si a unui
operator independent sa aiba loc in cadrul aceleiasi entitati juridice.
Un OTF nu se poate conecta la un operator independent intr-un mod
care sd permitd interactiunea dintre ordinele din OTF si ordinele sau
cotatiile din operatorul independent. Niciun OTF nu poate fi conectat la
un alt OTF intr-un mod care sd permita interactionarea ordinelor din
cadrul unor OTF-uri diferite.

(5)  Statele membre nu impiedica o firma de investitii sau un operator
de piata care exploateaza un OTF sa angajeze o alta firma de investitii
pentru a desfasura activitdti de formare a pietei in cadrul unui OTF, in
mod independent.

In sensul prezentului articol, nu se considerd ci o firma de investitii
desfasoara activitati de formare a pietei in cadrul unui OTF in mod
independent daca firma respectivd are legaturi stranse cu firma de
investitii sau cu operatorul de piata care exploateaza acel OTF.

(6)  Statele membre impun ca executarea ordinelor pe un OTF sa se
desfasoare Tn mod discretionar.

O firma de investitii sau un operator de piata care exploateaza un OTF
ia decizii in mod discretionar numai intr-una sau in ambele urmatoare
circumstante:

(a) atunci cand decide sa plaseze sau sa retragd un ordin pe OTF-ul pe
care il exploateaza;

(b) atunci cand decide sa nu tranzactioneze simultan un anumit ordin al
clientului cu alte ordine disponibile in sisteme la un moment dat, cu
conditia ca aceasta sd fie in conformitate cu instructiunile specifice
primite din partea unui client si cu obligatiile sale in conformitate cu
articolul 27.

Pentru sistemul care incrucigeaza ordinele clientilor, firma de investitii
sau operatorul de piata poate decide daca, in ce moment si in ce masura
doreste sa realizeze corespondenta dintre doud sau mai multe ordine in
cadrul sistemului. in conformitate cu alineatele (1), (2), (4) si (5) si fara
a aduce atingere alineatului (3), in ceea ce priveste un sistem care
organizeaza tranzactii cu valori mobiliare altele decat capitalurile
proprii, firma de investitii sau operatorul de piata care exploateaza
OTF-ul poate facilita negocierea dintre clienti, astfel Incat sa
reuneasca doud sau mai multe interese de tranzactionare potential
compatibile in cadrul unei singure tranzactii.

Aceasta obligatie nu aduce atingere articolelor 18 si 27.

(7)  Autoritatea competenta poate solicita, fie atunci cand o firma de
investitii sau un operator de piata solicitd sd fie autorizati in vederea
exploatarii unui OTF, fie in mod ad hoc, o descriere detaliatda a
motivelor pentru care sistemul nu corespunde unei piete reglementate,
unui MTF sau unui operator independent, precum si o descriere detaliata
a modalitatilor de exercitare a puterii discretionare, in special atunci
cand un ordin catre OTF poate fi retras, si a modalitatilor si a circum-
stantelor in care doud sau mai multe ordine ale clientilor vor fi corelate
in cadrul OTF-ului. in plus, firma de investitii sau operatorul de piata al
unui OTF informeazd autoritatea competenta cu privire la felul cum
utilizeaza cumpardri si vanzari simultane pe cont propriu. Autoritatea
competentd monitorizeaza angajamentul unei firme de investitii sau al
unui operator de piatd de a utiliza efectuarea de cumparari si vanzari
simultane pe cont propriu pentru a se asigura ca acestia continua sa intre
sub incidenta definitiei acestora si cd angajamentul acestora in utilizarea
tranzactiondrii simultane pe cont propriu nu da nastere unor conflicte de
interese intre firma de investitii sau operatorul de piatd si clientii
acestora.

(8)  Statele membre se asigurd ca articolele 24, 25, 27 si 28 se aplica
tranzactiilor incheiate in cadrul unui OTF.
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CAPITOLUL 11

Conditii de functionare aplicabile firmelor de investitii

Sectiunea 1

Dispozitii generale

Articolul 21

Analiza regulata a respectarii conditiilor autorizarii initiale

(1)  Statele membre impun oricarei firme de investitii autorizate pe
teritoriul lor sd se conformeze in permanenta conditiilor autorizarii
initiale prevazute la capitolul 1.

(2)  Statele membre impun autoritatilor competente sa stabileasca
procedurile adecvate pentru a controla daca firmele de investitii isi
respecta obligatia prevazuta la alineatul (1). Acestea impun firmelor
de investitii sd semnaleze autoritatilor competente orice modificare
importantd a conditiilor autorizarii initiale.

ESMA poate elabora orientari referitoare la procedurile de control
mentionate in prezentul alineat.

Articolul 22

Obligatia generald de supraveghere continui

Statele membre se asigura ca autoritdtile competente monitorizeaza acti-
vitatea firmelor de investitii pentru a verifica respectarea conditiilor de
functionare prevazute de prezenta directivd. Statele membre se asigurad
cd sunt adoptate masurile adecvate pentru a permite autoritatilor
competente sd obtind informatiile necesare pentru a verifica respectarea
acestor obligatii de catre firmele de investitii.

Statele membre se asigura ca autoritatile competente, in cazul in care
sunt responsabile cu autorizarea si supravegherea activitatilor unui
mecanism de publicare aprobat (APA), astfel cum este definit la
articolul 2 alineatul (1) punctul 34 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014
cu o derogare in conformitate cu articolul 2 alineatul (3) din regula-
mentul mentionat, sau ale unui mecanism de raportare aprobat (ARM),
astfel cum este definit la articolul 2 alineatul (1) punctul 36 din regu-
lamentul mentionat cu o derogare in conformitate cu articolul 2
alineatul (3) din regulamentul mentionat, monitorizeaza activitatile
APA sau ARM respectiv pentru a evalua respectarea conditiilor de
functionare prevazute in regulamentul mentionat. Statele membre se
asigura ca sunt adoptate masurile adecvate pentru a permite autoritatilor
competente sd obtind informatiile necesare pentru a verifica respectarea
acestor obligatii de catre APA sau ARM.

Articolul 23

Conflicte de interese

(1)  Statele membre impun firmelor de investitii sa adopte toate
masurile corespunzatoare pentru a detecta si pentru a preveni conflictele
de interese care apar intre ele, inclusiv intre directorii, salariatii sau
agentii lor delegati, sau orice persoana direct sau indirect legata de
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ele printr-o relatie de control si clientii lor sau intre doi clienti cu ocazia
furnizarii oricarui serviciu de investitii si a oricarui serviciu auxiliar sau
a unei combinatii a acestor servicii, inclusiv pe cele cauzate de primirea
de stimulente de la terti sau de remunerarea proprie a firmei de investitii
si de alte structuri de stimulente.

(2) In cazul in care dispozitiile organizatorice sau administrative
adoptate de o firma de investitii in conformitate cu articolul 16
alineatul (3) pentru a preveni ca conflictele de interese sa afecteze
negativ interesele clientului nu sunt suficiente pentru a garanta, cu o
certitudine rezonabila, ca riscul de a afecta interesele clientilor va fi
evitat, firma de investitii isi informeaza in mod clar clientii, inainte de
a actiona 1n numele lor, in legdtura cu natura generald si/sau sursele
conflictelor de interese si cu masurile luate in scopul diminuarii
riscurilor respective.

(3) Informarea mentionata la alineatul (2):
(a) este efectuata pe un suport durabil; si

(b) include suficiente detalii, tindnd seama de natura clientului, pentru
a-1 permite acestuia din urma sa ia o decizie documentata cu privire
la serviciul in contextul caruia apare conflictul de interese.

(4) Comisia are competenta sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 in vederea:

(a) definirii masurilor pe care firmele de investitii le pot adopta In mod
rezonabil pentru a detecta, a preveni, a gestiona si a face cunoscute
conflictele de interese care apar cu ocazia furnizarii de servicii de
investitii si de servicii auxiliare sau a unei combinatii Intre aceste
servicii;

(b) definirii criteriilor pertinente pentru a stabili tipurile de conflicte de
interese a caror existentd poate aduce atingere intereselor clientilor
sau ale clientilor potentiali ai firmei de investitii.

Sectiunea 2

Dispozitii vizind garantarea protectiei
investitorilor

Articolul 24

Principii generale si informatii care trebuie furnizate clientilor

(1)  Statele membre impun ca, In cazul in care furnizeaza clientilor
servicii de investitii sau, dupa caz, servicii auxiliare, firmele de investitii
sd actioneze intr-un mod onest, echitabil si profesionist, care sa
corespunda cel mai bine intereselor clientilor respectivi si sa respecte
in special principiile enuntate in prezentul articol si in articolul 25.

(2)  Firmele de investitii care produc instrumente financiare pentru a
le vinde clientilor se asigurd ca respectivele instrumente financiare sunt
concepute pentru a rdspunde nevoilor unei piete-tintd identificate de
clienti finali din cadrul categoriei relevante de clienti, cd strategia de
distributie a instrumentelor financiare este compatibila cu piata-tinta
identificatd si ca firma de investitii adopta masuri rezonabile pentru a
garanta ca instrumentul financiar este distribuit pe piata-tintd identi-
ficatd.

Firma de investitii intelege instrumentele financiare pe care le ofera sau
le recomanda, evalueaza compatibilitatea instrumentelor financiare in
raport cu nevoile clientilor carora le oferd servicii de investitii, tindnd



020140065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 40

seama, de asemenea, de piata-tinta identificata de clienti finali
mentionatd la articolul 16 alineatul (3) si se asigurd ca instrumentele
financiare sunt oferite sau recomandate numai atunci cand acest lucru
este in interesul clientului.

(3) Toate informatiile, inclusiv publicitare, adresate de firma de
investitii clientilor sau clientilor potentiali sunt corecte, clare si
neinseldtoare. Informatiile publicitare sunt clar identificabile ca atare.

(4)  Clientilor sau clientilor potentiali le sunt furnizate, In timp util,
informatii adecvate privind firma de investitii si serviciile sale, instru-
mentele financiare si strategiile de investitii propuse, locurile de
executare, precum si toate costurile si cheltuielile aferente. Informatiile
respective includ urmatoarele:

(a) 1n cazul in care se ofera consultanta de investitii, firma de investitii
trebuie sa informeze clientul, cu suficient timp inainte de a furniza
consultanta de investitii, cu privire la urmatoarele aspecte:

(1) daca consultanta este sau nu este furnizatd in mod independent;

(i1) daca consultanta se bazeaza pe o analiza larga sau pe o analiza
mai restransa a diferitelor tipuri de instrumente financiare si, in
special, dacd gama acestora este limitatd la instrumentele
financiare emise sau furnizate de entitatile care au cu firma
de investitii legaturi strnse sau orice alte relatii juridice si
economice, cum ar fi relatiile contractuale, suficient de
stranse incat sa poata afecta independenta consultantei oferite;

(iii) dacd firma de investitii 1i va oferi clientului o evaluare
periodica a caracterului adecvat al instrumentelor financiare
recomandate clientului respectiv;

(b) informatii privind instrumentele financiare si strategiile de investitii
propuse trebuie sa includd orientdri si avertizdri adecvate privind
riscurile inerente investitiei in aceste instrumente sau anumitor
strategii de investifii si sd arate dacd instrumentul financiar este
destinat clientilor de retail sau clientilor profesionali, tinand seama
de piata-tinta identificatd in conformitate cu alineatul (2);

(c) informatiile privind toate costurile si cheltuielile aferente trebuie sa
includd informatii referitoare atat la serviciile de investitii, cat si la
serviciile auxiliare, inclusiv costurile consultantei, daca este cazul,
costurile instrumentului financiar recomandat sau vandut clientului
si modalitatile de plata de care dispune clientul, mentionand, de
asemenea, orice plati efectuate de terti.

Informatiile despre toate costurile si cheltuielile, inclusiv despre
costurile si cheltuielile aferente serviciului de investitii si instrumentului
financiar, care nu sunt generate de aparitia riscului de pe piata activului
suport, sunt agregate pentru a permite clientului sa inteleagd costul
global, precum si efectul cumulativ al randamentului investitiei si se
furnizeaza clientului, la cererea acestuia, o defalcare detaliata pe compo-
nente. Dupa caz, aceste informatii sunt furnizate clientului in mod
regulat, cel putin anual, pe durata investitiei.
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in cazul in care contractul de cumpérare sau de vAnzare a unui
instrument financiar este incheiat prin intermediul unor mijloace de
comunicare la distantd care Impiedicd furnizarea prealabild a infor-
matiilor privind costurile si cheltuielile, firma de investifii poate
furniza informatiile privind costurile si cheltuielile fie in format elec-
tronic, fie pe hartie, daca un client de retail solicita acest lucru, fara
intarzieri nejustificate dupa incheierea tranzactiei, cu conditia sa fie
indeplinite urmétoarele doua conditii:

(1) clientul a fost de acord sa primeasca informatiile fard intarzieri
nejustificate dupa Incheierea tranzactiei;

(i) firma de investitii i-a oferit clientului optiunea de a amana
incheierea tranzactiei pana cand clientul va primi informatiile.

in plus fata de cerintele de la al treilea paragraf, firma de investitii are
obligatia de a oferi clientului optiunea de a primi prin telefon infor-
matiile privind costurile si cheltuielile Tnainte de incheierea tranzactiei.

(5) Informatiile mentionate la alineatele (4) si (9) se furnizeaza intr-o
forma comprehensibila, astfel incat clientii sau clientii potentiali sa
poata intelege natura serviciului de investitii sau a tipului specific de
instrument financiar propus, precum si riscurile aferente acestora si, prin
urmare, sd poatd lua decizii in materie de investitii in cunostinta de
cauza. Statele membre pot permite ca aceste informatii sa fie furnizate
intr-o forma standardizata.

(5a)  Firmele de investitii furnizeaza clientilor sau clientilor potentiali,
in format electronic, toate informatiile cerute a fi transmise de prezenta
directiva, cu exceptia cazului in care clientul sau clientul potential este
un client de retail sau un client de retail potential care a solicitat sa
primeascd informatiile pe suport de hartie, caz in care informatiile
respective se furnizeaza pe suport de hartie, in mod gratuit.

Firmele de investitii informeaza clientii de retail sau clientii de retail
potentiali cd au optiunea de a primi informatiile pe suport de hartie.

Firmele de investitii informeaza clientii de retail existen{i care primesc
pe suport de hartie informatiile a caror comunicare este impusd de
prezenta directiva cd vor primi aceste informatii in format electronic
cu cel putin opt sdaptdmani inainte de a trimite informatiile respective
in format electronic. Firmele de investitii informeaza clientii de retail
existenti cd au posibilitatea de a alege fie sd primeascd in continuare
informatii pe suport de hartie, fie sd opteze pentru primirea informatiilor
in format electronic. De asemenea, firmele de investitii informeaza
clientii de retail existenti ca, in cazul in care acestia nu solicita
continuarea furnizarii informatiilor pe suport de hartie in termenul de
opt saptamani, informatiile le vor fi trimise automat in format electronic.
Clientii de retail existenti care primesc deja in format electronic infor-
matiile a caror comunicare este impusa de prezenta directiva nu trebuie
sa fie informati.
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(6)  In cazul in care un serviciu de investitii este propus in cadrul unui
produs financiar care face deja obiectul altor dispozitii de drept al
Uniunii privind institutiile de credit si creditele de consum in privinta
cerintelor in materie de informatii, serviciul respectiv nu este supus si
obligatiilor prevazute la alineatele (3), (4) si (5).

(7)  In cazul in care o firma de investitii isi informeaza clientul cu
privire la faptul ca serviciul de consultanta de investitii este furnizat in
mod independent, respectiva firma de investitii:

(a) face o analizd a unei game suficient de mari de instrumente
financiare disponibile pe piatd, care trebuie sa fie suficient de diver-
sificatd din punctul de vedere al tipului si al emitentilor sau al
furnizorilor de produse pentru a garanta ca obiectivele de investitii
ale clientului pot fi atinse in mod obiectiv si nu trebuie sd se
limiteze la acele instrumente financiare emise sau furnizate de:

(1) firma de investitii insasi sau de entitati care au legaturi stranse
cu firma de investitii; sau

(ii) alte entitati cu care firma de investitii are legaturi de naturd
juridica si economica, cum ar fi relatii contractuale, suficient
de stranse Incat sa poatd afecta independenta consultantei
oferite;

(b) nu acceptd si nu retine niciun fel de onorarii, comisioane sau alte
tipuri de beneficii pecuniare sau nepecuniare platite sau acordate de
terti sau de persoane care actioneaza in numele unor terti in legatura
cu furnizarea serviciului respectiv catre client. Beneficiile nepe-
cuniare minore care pot imbunatati calitatea serviciului furnizat
unui client si care, prin dimensiunea si natura lor, nu pot fi
considerate ca fiind in masurd sd afecteze respectarea datoriei
firmei de investitii de a actiona in interesul clientului trebuie comu-
nicate In mod clar si nu intrd sub incidenta prezentei litere.

(8)  Atunci cand furnizeaza un serviciu de administrare de portofoliu,
o firma de investitii nu acceptd si nu retine niciun fel de onorarii,
comisioane sau alte tipuri de beneficii pecuniare sau nepecuniare
platite sau acordate de terti sau de persoane care actioneaza in numele
unor terfi in legdtura cu furnizarea serviciului respectiv catre client.
Beneficiile nepecuniare minore care pot imbunatati calitatea serviciului
furnizat unui client si care, prin dimensiunea si natura lor, nu pot fi
considerate ca fiind in masura sa afecteze respectarea datoriei firmei de
investitii de a actiona in interesul clientului sunt comunicate in mod clar
si nu intra sub incidenta prezentului alineat.

(9)  Statele membre se asigura ca se considera ca firmele de investitii
nu 1si indeplinesc obligatiile prevazute la articolul 23 sau la alineatul (1)
din prezentul articol in cazul in care acestea platesc sau percep orice
taxd sau comision ori oferd sau beneficiazd de orice fel de beneficii
nemonetare in legaturd cu furnizarea unui serviciu de investitii sau a
unui serviciu auxiliar catre sau de la orice persoand cu exceptia
clientului sau a unei persoane care actioneaza in numele clientului, Tn
alte cazuri decat atunci cand plata sau beneficiul:

(a) are scopul de a imbunatati calitatea serviciului in cauza destinat
clientului; si
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(b) nu afecteaza obligatia firmei de investitii de a actiona intr-un mod
onest, echitabil si profesionist, care sd corespundd cel mai bine
intereselor clientilor sai.

Existenta, natura si cuantumul platii sau beneficiului mentionate la
primul paragraf sau, atunci cand cuantumul nu poate fi stabilit,
metoda de calculare a cuantumului respectiv, trebuie sa fie comunicate
cu exactitate clientului, in mod complet, fiabil si inteligibil, inainte de
furnizarea serviciului de investitii sau a serviciului auxiliar in cauza.
Dupa caz, firma de investitii informeaza, de asemenea, clientul despre
mecanismele pentru transferarea catre client a taxelor, comisioanelor si
beneficiilor monetare sau nemonetare primite in legaturd cu furnizarea
serviciului de investitii sau a serviciului auxiliar.

Platile sau beneficiile care permit sau sunt necesare pentru furnizarea
serviciilor de investitii, cum ar fi costurile de custodie, costurile de
decontare si de schimb valutar, impozitele reglementate si onorariile
juridice, si care, prin natura lor, nu pot genera conflicte cu obligatiile
firmei de investitii de a actiona intr-un mod onest, echitabil si profe-
sionist, care sa corespunda cel mai bine intereselor clientilor sai nu intra
sub incidenta cerintelor de la primul paragraf.

(9a)  Statele membre se asigura ca furnizarea de servicii de cercetare
de catre terti unor firme de investitii care ofera clientilor servicii de
administrare a portofoliului sau alte servicii de investitii sau auxiliare
este consideratd ca o indeplinire a obligatiilor prevazute la alineatul (1)
daca:

(a) inainte de furnizarea serviciilor de executare sau de cercetare a fost
incheiat un acord intre firma de investitii si furnizorul de servicii de
cercetare care prevede ce parte din taxele combinate sau platile
comune pentru servicii de executare sau de cercetare poate fi
atribuitd cercetarii;

(b) firma de investitii isi informeaza clientii cu privire la platile comune
pentru serviciile de executare si de cercetare efectuate in contul
furnizorilor terti de cercetare; si

(c) cercetarea careia ii corespund taxele combinate sau platile comune
priveste emitentii a caror capitalizare bursierd pentru perioada de 36
de luni anterioara furnizarii cercetdrii nu a depasit 1 miliard EUR,
exprimatd prin cotatiile de sfarsit de an, pentru anii in care sunt sau
au fost cotate, sau prin capitalul propriu aferent exercitiilor
financiare in care nu sunt sau nu au fost cotate.

in sensul prezentului articol, cercetarea trebuie inteleasi ca incluzand
materialele sau serviciile de cercetare referitoare la unul sau mai multe
instrumente financiare sau alte active ori la emitentii sau potentialii
emitenti de instrumente financiare ori ca incluzand materialele sau
serviciile de cercetare strans legate de un anumit sector sau de o
anumitd piata, contribuind la formarea unor opinii despre instrumentele
financiare, activele sau emitentii din respectivul sector sau piata
respectiva.
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Cercetarea include, de asemenea, materiale sau servicii prin care se
recomanda sau se sugereazd, in mod explicit sau implicit, o strategie
de investitii si se exprimd o opinie motivatd asupra valorilor sau
preturilor prezente sau viitoare ale instrumentelor financiare ori ale
activelor sau se oferd o analiza si informatii originale si se ajunge la
concluzii bazate pe informatii noi sau existente care ar putea fi folosite
in cadrul unei strategii de investitii si care ar putea sa aiba relevanta si
valoare adaugata pentru deciziile luate de firma de investitii in numele
clientilor taxati pentru respectiva cercetare.

(10) O firma de investitii care le furnizeaza clientilor servicii de
investitii se asigurd cd nu remunereaza si nu evalueaza performanta
personalului sau intr-un mod incompatibil cu obligatia sa de a actiona
in interesul clientilor sai. in special, firma nu ar trebui s ia niciun fel de
masuri care, prin intermediul remunerarii sau al obiectivelor in materie
de vanzari sau prin alte mijloace, sa stimuleze personalul sa recomande
un anumit instrument financiar unui client de retail atunci cand firma de
investitii ar putea oferi un alt instrument financiar care ar raspunde mai
bine nevoilor clientului respectiv.

(11)  In cazul in care un serviciu de investitii este oferit impreund cu
un alt serviciu sau produs, ca parte a unui pachet sau pentru a
conditiona o intelegere sau un pachet, firma de investitii informeaza
clientul cu privire la posibilitatea de a achizifiona componentele
pachetului in mod separat, furnizandu-i o evidenta separata a costurilor
si cheltuielilor aferente fiecarei componente.

in cazul in care existd probabilitatea ca riscurile aferente unei astfel de
intelegeri sau unui astfel de pachet oferit unui client de retail sa difere
de riscurile asociate componentelor luate separat, firma de investitii
furnizeaza o descriere adecvatd a diferitelor componente ale intelegerii
sau ale pachetului si prezinta modalitatea in care riscurile se modifica
prin interactiunea sa.

in cooperare cu EBA si cu EIOPA, ESMA elaboreazi, pani la
3 ianuarie 2016, orientdri pentru evaluarea si supravegherea practicilor
de vanzare incrucisata, indicand in special situatiile in care practicile de
vanzare iIncrucisatd nu sunt compatibile cu obligatiile prevazute la
alineatul (1), si actualizeaza periodic aceste orientari.

(12)  in cazuri exceptionale, statele membre pot impune firmelor de
investitii cerinte suplimentare fatd de dispozitiile prevazute la prezentul
articol. Aceste cerinte trebuie justificate In mod obiectiv si trebuie sa fie
proportionale pentru a aborda riscurile specifice protectiei investitorilor
sau integritatii pietei care sunt deosebit de importante datd fiind
structura pietei respectivului stat membru.
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Statele membre notificdi Comisiei, fara intarzieri nejustificate, orice
cerin{d pe care intentioneaza sa o impuna in conformitate cu prezentul
alineat, cu cel putin doud luni Inainte de data stabilitd pentru intrarea in
vigoare a respectivei cerinte. Notificarea include o justificare a cerintei
respective. Niciuna dintre obligatiile suplimentare impuse nu
restrictioneaza sau afecteaza in vreun fel drepturile firmelor de investitii
prevazute la articolele 34 si 35 din prezenta directiva.

In termen de doua luni de la notificarea mentionata la al doilea paragraf,
Comisia isi prezinta avizul cu privire la proportionalitatea si justificarea
cerintelor suplimentare.

Comisia comunica statelor membre si publica pe site-ul sau de internet
cerintele suplimentare impuse in temeiul prezentului alineat.

Statele membre pot retine cerinte suplimentare care au fost aduse la
cunostinta Comisiei in conformitate cu articolul 4 din Directiva
2006/73/CE 1inainte de 2 iulie 2014, cu conditia respectdrii cerintelor
de la articolul mentionat.

(13)  Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate, in confor-
mitate cu articolul 89, pentru a garanta ca firmele de investitii respecta
principiile prevazute de prezentul articol atunci cand furnizeaza servicii
de investitii sau servicii auxiliare clientilor, inclusiv:

(a) conditiile pe care trebuie sda le respecte informatiile pentru a fi
corecte, clare si neinselatoare;

(b) detaliile referitoare la continutul si formatul informatiilor prezentate
clientilor 1n legatura cu clasificarea clientilor, societatile de investitii
si serviciile acestora, instrumentele financiare, costurile si cheltu-
ielile;

(c) criteriile pentru evaluarea unei game de instrumente financiare
disponibile pe piata;

(d) criteriile pentru evaluarea respectarii de catre firmele care bene-
ficiaza de stimulente a obligatiei de a actiona in mod onest,
corect si profesionist, in interesul suprem clientului.

La formularea cerintelor de informare cu privire la instrumentele
financiare mentionate la alineatul (4) litera (b), ar trebui incluse
informatii privind structura produsului, atunci cand este cazul, tindnd
seama de orice informatii relevante standardizate conform dreptului
Uniunii.

(14)  Actele delegate mentionate la alineatul (13) iau in considerare:

(a) natura serviciului sau a serviciilor propuse sau furnizate clientului
sau clientului potential, {indnd seama de tipul, obiectul, amploarea si
frecventa tranzactiilor;

(b) natura si gama produselor propuse sau avute in vedere, inclusiv
diversele tipuri de instrumente financiare;

(c) tipul clientilor sau al clientilor potentiali, si anume daca acestia sunt
clienti de retail sau clienti profesionali sau, in cazul alineatelor (4) si
(5), clasificarea acestora drept contraparti eligibile.
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Articolul 25

Evaluarea caracterului adecvat al clientilor si raportarea catre
clienti

(1)  Statele membre impun firmelor de investitii sd garanteze si sa
demonstreze autoritatilor competente, la cerere, cd persoanele fizice
care furnizeaza clientilor consultanta de investitii sau informatii
privind instrumente financiare, servicii de investitii sau servicii
auxiliare in numele firmei de investitii au cunostintele si competentele
necesare pentru a-si indeplini obligatiile care le revin in conformitate cu
articolul 24 si cu prezentul articol. Statele membre publica criteriile
utilizate pentru evaluarea cunostintelor si a competentelor respective.

(2)  In cazul in care furnizeazi servicii de consultantd de investitii sau
servicii de administrare de portofoliu, firma de investitii obtine infor-
matiile necesare privind cunostintele si experienta clientului sau ale
potentialului client in materie de investitii, in raport cu tipul specific
de produs sau de serviciu, situatia sa financiard, inclusiv capacitatea sa
de a suporta pierderi, toleranta sa la risc si obiectivele sale de investitii,
astfel incat sa 1i poatda recomanda serviciile de investitii si instrumentele
financiare care 1i sunt potrivite si, in special, care corespund tolerantei
sale la risc si capacitatii sale de a suporta pierderi.

Statele membre se asigura cd, in cazul in care o firma de investitii
furnizeaza consultantd de investitii prin care recomanda un pachet de
servicii sau de produse combinate in conformitate cu articolul 24
alineatul (11), pachetul combinat in ansamblul sdu este corespunzator.

Atunci cand ofera fie servicii de consultantd de investitii, fie servicii de
administrare a portofoliului care implica realocarea instrumentelor finan-
ciare, firmele de investitii obtin informatiile necesare despre investitia
clientului si analizeaza costurile si beneficiile realocarii instrumentelor
financiare. Atunci cand ofera servicii de consultanta de investitii, firmele
de investitii informeaza clientul daca beneficiile realocarii instrumentelor
financiare sunt sau nu mai mari decat costurile implicate de aceasta
realocare.

(3) In cazul in care firmele de investitii furnizeazi alte servicii de
investitii decat cele mentionate la alineatul (2), statele membre vegheaza
ca acestea sa solicite clientului sau clientului potential furnizarea de
informatii privind cunostintele si experienta sa in materie de investitii
in raport cu tipul specific de produs sau de serviciu propus sau solicitat,
pentru ca firmele de investitii sa fie in masurd sa stabileascd daca
serviciul sau produsul de investitii avut in vedere 1i este potrivit clien-
tului. In cazul in care se are in vedere un pachet de servicii sau de
produse combinate in conformitate cu articolul 24 alineatul (11),
evaluarea analizeaza dacd pachetul combinat in ansamblul sdu este
corespunzator.

in cazul in care firma de investitii estimeazd, pe baza informatiilor
primite in conformitate cu primul paragraf, ca produsul sau serviciul
nu este potrivit pentru client sau pentru potentialul client, aceasta il
avertizeaza 1n legaturd cu acest aspect. Respectivul avertisment poate
fi transmis sub o forma standardizata.

In cazul in care clientii sau clientii potentiali nu furnizeaza informatiile
prevazute la primul paragraf sau in care acestia furnizeaza informatii
insuficiente privind cunostintele si experienta lor, firma de investitii 1i
avertizeazd cd nu este in masurd sa stabileascd dacd serviciul sau
produsul avut in vedere le este potrivit. Acest avertisment poate fi
transmis sub o forma standardizata.

(4) Statele membre autorizeaza firmele de investitii, atunci cand
acestea furnizeaza servicii de investitii care constau exclusiv in
executarea sau primirea si transmiterea ordinelor clientilor, cu sau fara
servicii auxiliare, exceptdnd acordarea de credite sau imprumuturi, astfel



020140065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 47

cum sunt mentionate in anexa 1 sectiunea B punctul 1, care nu cuprind
limitele de creditare existente pentru imprumuturi, conturile curente si
facilitatile de descoperire de cont ale clientilor, sa furnizeze aceste
servicii de investitii clientilor lor fara necesitatea de a obtine informatiile
si a proceda la evaluarea prevazute la alineatul (3), in cazul in care sunt
indeplinite toate conditiile urmatoare:

(a) serviciile sunt legate de oricare dintre urmatoarele instrumente
financiare:

(i) actiuni admise la tranzactionare pe o piata reglementata sau pe
o piata echivalenta a unei tari terte sau in cadrul unui MTF, in
cazul in care acestea sunt actiuni la companii, cu exceptia
actiunilor la organisme de plasament colectiv de alt tip decat
OPCVM si a actiunilor care incorporeaza un instrument
derivat;

(ii) obligatiuni sau alte forme de titluri de creantd admise la tran-
zactionare pe o piatd reglementatd sau pe o piata echivalenta a
unei tari terte sau in cadrul unui MTF, cu exceptia celor care
incorporeazd un instrument derivat sau o structurd care face
dificila intelegerea de catre client a riscurilor implicate;

(iii) instrumente ale pietei monetare, cu exceptia celor care incor-
poreazd un instrument financiar derivat sau o structurd care
face dificila intelegerea de catre client a riscurilor implicate;

(iv) actiuni sau unitati de fond ale unor OPCVM, cu exceptia
OPCVM-urilor structurate mentionate la articolul 36 alineatul
(1) al doilea paragraf din Regulamentul (UE) nr. 583/2010;

(v) depozite structurate, cu exceptia celor care incorporeaza o
structura care face dificild intelegerea de catre client a riscurilor
legate de rentabilitate sau a costurilor renuntdrii la produs
inainte de scadenta,

(vi) alte instrumente financiare care nu sunt complexe in sensul
prezentului alineat.

in sensul prezentei litere, o piatd a unei tiri terte este consideratd ca
fiind echivalentd cu o piatd reglementatd in cazul in care sunt
respectate cerintele si procedura prevazute la al treilea si al
patrulea paragraf.

La cererea autorititii competente dintr-un stat membru, Comisia
adopta decizii de echivalare, in conformitate cu procedura de
examinare mentionata la articolul 89a alineatul (2), precizand daca
respectivul cadru juridic si de supraveghere al unei tari terte
garanteazd ca o piatd reglementatd autorizatd in respectiva tard
tertd respectd cerintele obligatorii din punct de vedere juridic care
sunt, in sensul aplicarii prezentei litere, echivalente cu cerintele
prevazute in Regulamentul (UE) nr. 596/2014, in titlul I din
prezenta directiva, in titlul IT din Regulamentul (UE) nr. 600/2014
si in Directiva 2004/109/CE si care fac obiectul unei supravegheri si
unei aplicari eficace In respectiva tard tertd. Autoritatea competenta
indica motivul pentru care considera ca acest cadru juridic si de
supraveghere al tarii terte in cauza urmeaza sa fie considerat echi-
valent si furnizeazd informatii relevante in acest sens.

Un astfel de cadru juridic si de supraveghere al unei tari terte poate
fi considerat echivalent daca indeplineste cel putin urmatoarele
conditii:
(1) pietele fac obiectul autorizarii si al unei supravegheri si aplicari
eficace si permanente;

(ii) pietele au reguli clare si transparente privind admiterea
valorilor mobiliare la tranzactionare, astfel incat acestea pot fi
tranzactionate intr-un mod corect, ordonat si eficient si sunt
negociabile in mod liber;

(iii) emitentii de valori mobiliare fac obiectul cerintelor de
informare periodicd si permanentd care asigurd un nivel inalt
de protectie a investitorilor; si
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(iv) transparenta si integritatea pietei se garanteaza prin prevenirea
abuzului de piata sub forma utilizarii abuzive de informatii
confidentiale si a manipularii pietei.

(b) serviciul este furnizat la initiativa clientului sau a clientului
potential,

(c) clientul sau clientul potential a fost informat in mod clar ca, la
furnizarea acestui serviciu, firma de investitii nu este obligatd sa
evalueze dacd instrumentul financiar sau serviciul furnizat sau
propus este potrivit si cd, prin urmare, el nu beneficiazd de
protectia aferentd normelor respective de conduitd. Un astfel de
avertisment poate fi transmis sub o forma standardizata;

(d) firma de investiii 1si respecta obligatiile prevazute la articolul 23.

(5) Firma de investitii intocmeste un dosar incluzand documentul sau
documentele convenite intre firma de investitii si client, in care sunt
prevazute drepturile si obligatiile partilor, precum si celelalte conditii
conform cdrora firma de investitii furnizeaza servicii clientului. Drep-
turile si obligatiile partilor la contract pot fi incluse prin trimiteri la alte
documente sau texte juridice.

(6) Firma de investitii 1i furnizeaza clientului, pe un suport durabil,
rapoarte adecvate privind serviciile oferite. Aceste rapoarte includ comu-
nicari periodice catre clienti, tindnd cont de tipul si complexitatea instru-
mentelor financiare implicate si de natura serviciului furnizat clientilor si
includ, dupa caz, costurile aferente tranzactiilor efectuate si activitatilor
derulate in numele clientului.

Atunci cand furnizeaza consultanta de investitii, inainte de incheierea
tranzactiei, firma de investiii 1i furnizeazd clientului, pe un suport
durabil, o declaratie privind caracterul adecvat, precizand in ce consta
consultanta oferitd si modul in care aceasta corespunde preferintelor,
nevoilor si altor caracteristici ale clientului de retail.

in cazul in care acordul de a cumpira sau de a vinde un instrument
financiar este incheiat prin intermediul unui mijloc de comunicare la
distantd care Impiedicd furnizarea prealabild a declaratiei privind
caracterul adecvat, firma de investitii poate furniza declaratia scrisa
privind caracterul adecvat pe un suport durabil imediat dupa ce
clientul isi asuma obligatii In temeiul unui acord, cu conditia sd fie
indeplinite cumulativ urmatoarele doua conditii:

(a) clientul a consimtit sd primeasca declaratia privind caracterul
adecvat fara intarzieri nejustificate dupd incheierea tranzactiei; si

(b) firma de investitii i-a oferit clientului optiunea de a Iintarzia
incheierea tranzactiei panda dupd primirea declaratiei privind
caracterul adecvat.

in cazul in care o firma de investitii furnizeaza servicii de administrare a
portofoliului sau in cazul in care a informat clientul ca va realiza o
evaluare periodicd a caracterului adecvat, raportul periodic va contine
o declaratie actualizata cu privire la modul in care investitia corespunde
preferintelor, obiectivelor si altor caracteristici ale clientului de retail.



020140065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 49

(7) Dacd un contract de credit pentru o proprietate imobiliara rezi-
dentiala, care face obiectul dispozitiilor privind evaluarea bonitatii
prevazute de Directiva 2014/17/UE a Parlamentului European si a
Consiliului (*), prevede drept conditie prealabild furnizarea catre
respectivul client a unui serviciu de investitii in legaturd cu obligatiuni
ipotecare emise in mod specific pentru a asigura finanfarea contractului
de credit pentru o proprietate imobiliard rezidentiald si existenta unor
termeni identici cu cei ai respectivului contract, pentru ca imprumutul sa
poata fi platit, refinantat sau rdscumparat, respectivul serviciu nu face
obiectul obligatiilor prevazute la prezentul articol.

(8)  Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 prin care sa garanteze ca firmele de investitii respectad
principiile prevazute la alineatele (2)-(6) de la prezentul articol apli-
cabile furnizarii de servicii de investitii sau servicii auxiliare clientilor,
inclusiv informatiile care trebuie obtinute atunci cand evalueaza
caracterul corespunzdtor sau adecvat al serviciilor si al instrumentelor
financiare pentru clientii lor, criteriile de evaluare a instrumentelor
financiare care nu sunt complexe in sensul alineatului (4) litera (a)
punctul (vi) din prezentul articol, precum si continutul si formatul inre-
gistrarilor si acordurilor privind furnizarea de servicii catre clienti si ale
rapoartelor periodice referitoare la serviciile furnizate adresate clientilor.
Aceste acte delegate tin cont de urmatoarele:

(a) natura serviciului sau a serviciilor propus(e) sau furnizat(e)
clientului sau clientului potential, in functie de tipul, obiectul,
amploarea si frecventa tranzactiilor;

(b) natura produselor propuse sau avute in vedere, inclusiv diversele
tipuri de instrumente financiare;

(c) tipul clientilor sau al clientilor potentiali, si anume daca acestia sunt
clienti de retail sau clienti profesionali sau, in cazul alineatului (6),
clasificarea acestora drept contraparti eligibile.

(9) ESMA adoptd pana la 3 ianuarie 2016 orientari privind criteriile
de evaluare a cunostintelor si a competentelor necesare in conformitate
cu alineatul (1).

(10) ESMA claboreaza pana la 3 ianuarie 2016 si actualizeaza
periodic orientdri pentru evaluarea:

(a) instrumentelor financiare care incorporeaza o structura ce face
dificila intelegerea de catre client a riscurilor implicate, in confor-
mitate cu alineatul (4) litera (a) punctele (ii) si (iii);

(b) depozitelor structurate care incorporeazda o structurd care face
dificila intelegerea de catre client a riscurilor legate de rentabilitate
sau a costurilor renuntarii la produs inainte de scadenta, in confor-
mitate cu alineatul (4) litera (a) punctul (v).

(11)  ESMA poate elabora orientari pentru evaluarea instrumentelor
financiare clasificate ca nefiind complexe In sensul articolului 4 litera
(a) punctul (vi), tinand seama de actele delegate adoptate conform
alineatului (8) si poate actualiza periodic aceste orientari.

(') Directiva 2014/17/UE a Parlamentului European si a Consiliului din

4 februarie 2014 privind contractele de credit oferite consumatorilor pentru
bunuri imobile rezidentiale si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si
2013/36/UE si a Regulamentului (UE) nr. 1093/2010 (JO L 60, 28.2.2014,
p. 34).
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Articolul 26

Furnizarea de servicii prin intermediul unei alte firme de investitii

Statele membre permit unei firme de investitii care primeste, prin inter-
mediul altei firme de investitii, instructiunea de a furniza servicii de
investitii sau servicii auxiliare in numele unui client, sa se bazeze pe
informatiile referitoare la acest client comunicate de aceasta din urma
firma de investitii. Firma de investitii care a transmis instructiunea
ramane raspunzatoare de caracterul exhaustiv si exact al informatiilor
transmise.

Firma de investitii care primeste in acest mod instructiunea de a furniza
servicii in numele unui client se poate baza, de asemenea, pe orice
recomandare aferentd serviciului sau tranzactiei in cauza oferita
clientului de o altd firma de investitii. Firma de investitii care a
transmis instructiunea ramane raspunzatoare de caracterul adecvat al
recomandarilor sau sfaturilor furnizate clientului respectiv.

Firma de investitii care primeste instructiunea sau ordinul unui client
prin intermediul altei firme de investifii rdmane raspunzitoare de
prestarea serviciului sau de executarea tranzactiei in cauzd, pe baza
informatiilor sau recomandarilor mentionate anterior, in conformitate
cu dispozitiile pertinente din prezentul titlu.

Articolul 27

Obligatia de a executa ordinele in conditiile cele mai favorabile
pentru client

(1)  Statele membre solicitd firmelor de investitii sa ia masuri sufi-
ciente pentru a obtine, la executarea ordinelor, cel mai bun rezultat
posibil pentru clientii lor tindnd seama de pretul, costurile, rapiditatea,
probabilitatea de executare si de solutionare, marimea, natura ordinului
sau de orice alte considerente privind executarea ordinului. Cu toate
acestea, atunci cand exista o instructiune specificad furnizata de clienti,
firma de investitii executd ordinul respectand aceasta instructiune.

Atunci cand o firma de investitii executa un ordin in numele unui client
de retail, cel mai bun rezultat posibil se stabileste in functie de pretul
total, care reprezintd pretul instrumentului financiar si costurile asociate
executdrii, care includ, la randul lor, toate cheltuielile suportate de client
legate direct de executarea ordinului, inclusiv taxele locului de tran-
zactionare, comisioanele de compensare si de decontare si alte cheltuieli
achitate tertilor implicati In executarea ordinului.

in scopul asigurarii celui mai bun rezultat in conformitate cu primul
paragraf, in cazul in care exista cel putin doua locuri de tranzactionare
concurente pentru executarea unui ordin pentru un instrument financiar
si pentru a putea evalua si compara rezultatele care ar putea fi realizate
pentru client in urma executarii ordinului respectiv in fiecare din locurile
de tranzactionare eligibile indicate in politica firmei de investitii de
executare a ordinelor, evaluarea ia in considerare comisioanele si
costurile firmei de investitii percepute pentru executarea ordinului in
fiecare dintre locurile eligibile de tranzactionare.

(2) O firma de investitii nu primeste nicio remuneratie, reducere sau
beneficiu nepecuniar pentru a directiona ordinele clientilor catre un
anumit loc de tranzactionare sau loc de executare, ceea ce ar incalca
dispozitiile privind conflictele de interese sau stimulentele prevazute la
alineatul (1) din prezentul articol, la articolul 16 alineatul (3) si la
articolele 23 si 24.
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(3)  Statele membre impun ca, pentru instrumentele financiare care fac
obiectul obligatiei de tranzactionare de la articolele 23 si 28 din Regu-
lamentul (UE) nr. 600/2014, fiecare loc de tranzactionare sau operator
independent, si, pentru celelalte instrumente financiare, fiecare loc de
executare sa puna la dispozitia publicului, cel putin o data pe an si in
mod gratuit, date referitoare la calitatea executarii tranzactiilor in locul
respectiv si ca, In urma executdrii unei tranzactii in numele unui client,
firma de investitii sa informeze clientul respectiv cu privire la locul de
executare al ordinului. Rapoartele periodice includ detalii cu privire la
pretul, costurile, rapiditatea si probabilitatea de executare pentru fiecare
instrument financiar.

Cerinta de raportare periodica catre public prevazuta la prezentul alineat
nu se aplica pana la 28 februarie 2023. Comisia revizuieste in mod
cuprinzdtor caracterul adecvat al cerintelor de raportare prevazute la
prezentul alineat si prezinta Parlamentului European si Consiliului un
raport pana la 28 februarie 2022.

(4) Statele membre impun firmelor de investitii sa instituie si sa
aplice dispozitii eficiente pentru a respecta alineatul (1). Statele
membre impun firmelor de investitii in special sa instituie si sd aplice
o politica de executare a ordinelor care sd le permitd sd obtind, pentru
ordinele clientilor lor, cel mai bun rezultat posibil in conformitate cu
alineatul (1).

(5) Politica de executare a ordinelor include, in ceea ce priveste
fiecare categorie de instrumente financiare, informatii privind diferitele
locuri de executare in care firma de investitii executd ordinele clientilor
lor si factorii care influenteaza alegerea locului de executare. Aceasta
include cel putin locurile de executare care permit firmei de investitii sa
obtind, in majoritatea cazurilor, cel mai bun rezultat posibil in
executarea ordinelor clientilor.

Statele membre impun firmelor de investitii sa furnizeze clientilor lor
informatii adecvate privind politica lor de executare a ordinelor. Infor-
matiile respective contin explicatii clare si suficient de detaliate, astfel
incat acestea sa poata fi intelese cu usurintd de catre clienti, cu privire la
modul in care firmele de investitii vor executa ordinele clientilor. Statele
membre impun firmelor de investitii sa obtind consimtamantul prealabil
al clientilor lor privind politica de executare a ordinelor.

Statele membre impun ca, in cazul in care politica de executare a
ordinelor prevede posibilitatea executarii ordinelor clientilor in afara
unui loc de tranzactionare, firma de investitii sd isi informeze in mod
special clientii in legaturd cu aceasta posibilitate. Statele membre impun
firmelor de investitii sd obtind consimtamantul prealabil expres al
clientilor lor inainte de a incepe executarea ordinelor lor In afara unui
loc de tranzactionare. Firmele de investitii pot obtine acest
consimtagmant fie sub forma unui acord general, fie pentru anumite
tranzactii.

(6) Statele membre impun firmelor de investitii care executd ordine
ale clientilor s centralizeze si sa publice anual, pentru fiecare categorie
de instrumente financiare, cele mai importante cinci locuri de executare
din punctul de vedere al volumelor de tranzactionare, in care acestea au
executat ordine ale clientilor in cursul anului precedent si informatii
privind calitatea executdrii obtinuta.

Comisia revizuieste in mod cuprinzator caracterul adecvat al cerintelor
de raportare periodicd prevazute la prezentul alineat si prezinta Parla-
mentului European si Consiliului un raport pana la 28 februarie 2022.
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(7)  Statele membre impun firmelor de investitii care executa ordine
ale clientilor sa monitorizeze eficacitatea dispozitiilor lor in materie de
executare a ordinelor si a politicii lor in acest domeniu pentru a iden-
tifica lacunele si a le remedia, daci este cazul. In special, firmele de
investitii examineazd in mod regulat daca locurile de executare
prevazute de politica lor de executare a ordinelor permit obtinerea
celui mai bun rezultat posibil pentru client sau daca trebuie sa
opereze modificdri ale dispozitiilor lor in materie de executare, luand
in considerare, printre altele, informatiile publicate in temeiul alineatelor
(3) si (6). Statele membre impun firmelor de investitii sa semnaleze
clientilor cu care intretin relatii la momentul respectiv orice modificare
importanta a dispozitiilor lor in materie de executare a ordinelor sau a
politicii lor in acest domeniu.

(8)  Statele membre impun firmelor de investitii obligativitatea de a
putea demonstra clientilor lor, la cererea acestora, ca le-au executat
ordinele in conformitate cu politica de executare a firmei si de a
demonstra autoritatii competente, la cererea acesteia, ca au respectat
prezentul articol.

(9) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 privind:

(a) criteriile care permit a stabili importanta relativa a diferitilor factori
care, in conformitate cu alineatul (1), pot fi luati in considerare la
determinarea celui mai bun rezultat posibil tindnd seama de volumul
si de natura ordinului, precum si de tipul clientului (client de retail
sau profesional);

(b) factorii care pot fi luati in considerare de o firma de investitii atunci
cand aceasta isi revizuieste dispozitiile in materie de executare si
conditiile in care poate fi oportund modificarea acestor dispozitii.
Este vorba, in special, de factorii pe baza carora se pot stabili
locurile de executare care permit firmelor de investitii sa obtina,
in majoritatea cazurilor, cel mai bun rezultat posibil in executarea
ordinelor clientilor;

(c) natura si amploarea informatiilor care trebuie furnizate clientilor in
ceea ce priveste politicile lor de executare, in conformitate cu
alineatul (5).

(10)  ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a stabili:

(a) continutul, formatul si periodicitatea datelor legate de calitatea
executdrii care trebuie publicate conform alineatului (3), in functie
de tipul locului de executare si de tipul instrumentului financiar in
cauza;

(b) continutul si formatul informatiilor care trebuie publicate de firmele
de investitii in conformitate cu alineatul (6).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pand la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegata competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 28

Norme de prelucrare a ordinelor clientilor

(1)  Statele membre impun firmelor de investitii autorizate pentru
executarea ordinelor In numele clientilor sd aplice proceduri si dispozitii
care sd garanteze executarea promptd, echitabild si rapidd a acestor
ordine in raport cu alte ordine ale clientilor sau cu interesele de tran-
zactionare ale firmei de investitii.

Respectivele proceduri sau dispozitii prevad executarea ordinelor
clientilor, altfel comparabile, in functie de data primirii lor de catre
firma de investitii.
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(2)  Statele membre impun ca, In cazul unui ordin limitd al unui client
privind actiuni admise la tranzactionare pe o piata reglementatd sau
tranzactionate 1intr-un loc de tranzactionare care nu este executat
imediat in conditiile predominante de pe piata, firmele de investitii sa
adopte, in afara cazurilor in care clientul da o instructiune contrard in
mod expres, masuri care sa faciliteze executarea cat mai rapidd a acestui
ordin, facandu-l public de indata sub o forma usor accesibila celorlalti
participanti de pe piatd. Statele membre pot decide ca firmele de
investitii respecta aceasta obligatie atunci cand transfera ordinul limita
al unui client unui loc de tranzactionare. Statele membre abiliteaza
autoritatile competente sa acorde derogdri de la aceasta obligatie in
cazul ordinelor limitd cu un volum mare in comparatie cu volumele
existente in mod uzual pe piatd, in conformitate cu articolul 4 din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

(3) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru a defini:

(a) conditiile si natura procedurilor si dispozitiilor care conduc la
executarea promptd, echitabild si rapidd a ordinelor clientilor,
precum si situatiile in care sau tipurile de tranzactii pentru care
firmele de investitii pot renunta, cu motive rezonabile, la o
executare promptd pentru a obtine conditii mai favorabile pentru
clientii lor;

(b) diferitele metode prin care se poate considera ca firmele de investitii
si-au indeplinit obligatia de a dezvalui pietei detaliile ordinelor
limitd neexecutabile imediat.

Articolul 29

Obligatii ce le revin firmelor de investitii care apeleaza la agenti
delegati

(1)  Statele membre autorizeaza firmele de investitii sa apeleze la
agenti delegati pentru a-si promova serviciile, a atrage clienti sau
clienti potentiali, a primi ordinele acestora si a le transmite, a plasa
instrumente financiare, precum si a furniza servicii de consultanta
privind aceste instrumente financiare si serviciile pe care le propun.

(2)  Statele membre impun ca, in cazul in care o firma de investitii
decide sa apeleze la un agent delegat, aceasta sa isi asume responsabi-
litatea totald si neconditionatd a oricdrei actiuni efectuate sau a oricarei
omisiuni comise de acest agent delegat atunci cand actioneaza in contul
firmei de investitii. In plus, statele membre impun ca firma de investitii
sd se asigure ca agentul delegat respectiv dezviluie calitatea in care
actioneaza si firma de investitii pe care o reprezintd atunci cénd
contacteaza orice client sau client potential sau inainte de a tranzactiona
cu acesta.

In conformitate cu articolul 16 alineatele (6), (8) si (9), statele membre
pot autoriza agentii delegati inregistrati pe teritoriul lor sa detind fonduri
si/sau instrumente financiare ale clientilor in contul si sub intreaga
responsabilitate a firmei de investitii pentru care actioneaza pe teritoriul
lor sau, in cazul unei operatiuni transfrontaliere, pe teritoriul unui stat
membru care autorizeazd un agent delegat sa detind fonduri ale
clientilor.
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Statele membre impun firmelor de investitii sd controleze activitatile
agentilor lor delegati astfel incat sa garanteze ca acestea continua sa
se conformeze prezentei directive in cazul in care actioneaza prin inter-
mediul agentilor delegati.

(3) Agentii delegati sunt inregistrati in registrul public din statul
membru in care acestia sunt stabiliti. ESMA publicd pe site-ul sau
internet trimiterile sau legaturile hipertext catre toate registrele publice
infiintate In temeiul prezentului articol de catre statele membre care
hotarasc sa permita firmelor de investitii s apeleze la agenti delegati.

Statele membre se asigurd ca pot fi inscrisi in registrul public doar
agentii delegati despre care s-a stabilit ca se bucurd de o reputatie
suficient de buna si cd detin cunostintele si competentele generale,
comerciale si profesionale necesare pentru a furniza serviciul de
investitii sau serviciul auxiliar si pentru a comunica precis oricarui
client sau oricdrui client potential toate informatiile pertinente privind
serviciul propus.

Statele membre pot decide cd, sub rezerva unui control corespunzitor,
firmele de investitii au posibilitatea de a verifica daca agentii delegati la
care au apelat se bucurd de o reputatie suficient de bund si au
cunostintele si competentele mentionate la al doilea paragraf.

Registrul se actualizeazd periodic. Acesta este pus la dispozitia
publicului spre consultare.

(4) Statele membre impun firmelor de investitii care apeleaza la
agenti delegati sa adopte masurile adecvate pentru a evita ca activitatile
agentilor delegati care nu intrd in sfera de aplicare a prezentei directive
sd aibd un impact negativ asupra activitatilor exercitate de agentii
delegati In numele firmei de investitii.

Statele membre pot permite autoritatilor competente sd colaboreze cu
firmele de investitii si cu institutiile de credit, asociatiile lor si alte
entitati pentru inregistrarea agentilor delegati si controlul respectdrii de
citre acestia din urmi a cerintelor previzute la alineatul (3). In special,
agentii delegati pot fi inregistrati de o firma de investitii, o institutie de
credit, asociatii ale acestora si alte entitati sub supravegherea autoritatii
competente.

(5)  Statele membre impun firmelor de investitii sd nu apeleze decat la
agentii delegati inscrisi in registrele publice prevazute la alineatul (3).

(6) Statele membre pot adopta sau mentine dispoziii mai stricte
decat cele enuntate la prezentul articol sau pot sa prevada cerinte supli-
mentare pentru agentii delegati inregistrati pe teritoriul lor.

Articolul 29a

Servicii furnizate clientilor profesionali

(1)  Cerintele prevazute la articolul 24 alineatul (4) litera (c) nu se
aplica altor servicii furnizate clientilor profesionali in afara consultantei
de investifii si a administrarii portofoliului.

(2)  Cerintele prevazute la articolul 25 alineatul (2) al treilea paragraf
si la articolul 25 alineatul (6) nu se aplica serviciilor furnizate clientilor
profesionali, cu exceptia cazului in care clientii respectivi informeaza
firma de investitii, fie in format electronic, fie pe suport de hartie, ca
doresc sa beneficieze de drepturile prevazute in dispozitiile respective.

(3)  Statele membre se asigura ca firmele de investitii {in evidenta
comunicdrilor cu clientii mentionate la alineatul (2).
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Articolul 30

Tranzactii cu contraparti eligibile

(1)  Statele membre se asigurd ca firmele de investitii autorizate sa
execute ordine in numele clientilor si/sau sa tranzactioneze pe cont
propriu si/sau sa primeasca si sa transmitd ordine au posibilitatea de a
antrena tranzactii intre contraparti eligibile sau de a incheia tranzactii cu
aceste contraparti fara a trebui sa respecte obligatiile prevazute la
articolul 24, cu exceptia alineatului (5a), la articolul 25, la articolul 27
si la articolul 28 alineatul (1), In ceea ce priveste tranzactiile respective
sau orice serviciu auxiliar legat direct de aceste tranzactii.

Statele membre se asigura ca, in relatia lor cu contrapartile eligibile,
firmele de investitii actioneazd in mod onest, echitabil si profesionist si
comunicd in manierd corectd, clard si neinselatoare, tindnd cont de
natura contrapartii eligibile si a activitatilor desfasurate de aceasta.

(2)  Statele membre recunosc drept contraparti eligibile in sensul
prezentului articol firmele de investitii, institutiile de credit, intreprin-
derile de asigurari, OPCVM si societatile de administrare ale acestora,
fondurile de pensii si societitile de administrare ale acestora, alte
institutii financiare autorizate si reglementate in conformitate cu
dreptul Uniunii sau cu dreptul intern al unui stat membru, guvernele
nationale si serviciile lor, inclusiv organismele publice insdrcinate cu
gestionarea datoriei publice la nivel national, bancile centrale si organi-
zatiile supranationale.

Clasificarea ca si contraparte eligibila in conformitate cu primul paragraf
nu aduce atingere dreptului entitatilor in cauza sa solicite, fie in mod
general, fie pentru fiecare tranzactie, sa fie tratate ca si clienti ale caror
relatii de afaceri cu firma de investitii intra sub incidenta articolelor 24,
25, 27 si 28.

(3) De asemenea, statele membre pot recunoaste ca si contraparti
eligibile alte intreprinderi care indeplinesc cerinte proportionate
stabilite in prealabil, inclusiv praguri cantitative. In cazul unei tranzactii
in care contrapartea potentialda este stabilita intr-un alt stat membru,
firma de investitii {ine seama de statutul celeilalte intreprinderi, definit
de dreptul sau de masurile in vigoare in statul membru in care aceasta
este stabilita.

Statele membre vegheaza ca firma de investitii care Incheie tranzactii in
conformitate cu alineatul (1) cu astfel de intreprinderi sa obtina de la
contrapartea potentiala confirmarea expresa ca accepta sa fie considerata
ca si contraparte eligibild. Statele membre autorizeaza firma de investitii
sd obtina aceastd confirmare fie sub forma unui acord general, fie pentru
fiecare tranzactie in parte.

(4)  Statele membre pot recunoaste drept contraparti eligibile entitatile
din tari terte echivalente categoriilor de entitati mentionate la alineatul

Q).

De asemenea, statele membre pot recunoaste drept contraparti eligibile
intreprinderi din tari terte precum cele prevazute la alineatul (3), in
aceleasi conditii si sub rezerva acelorasi cerinte ca cele prevazute la
alineatul (3).

(5) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru a preciza:

(a) procedurile care trebuie urmate pentru a solicita tratarea ca si client
in conformitate cu alineatul (2);

(b) procedurile care trebuie urmate pentru a obtine confirmarea expresa
a contrapartilor potentiale in conformitate cu alineatul (3);
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(c) cerintele proportionate stabilite n prealabil, inclusiv pragurile canti-
tative, care ar permite considerarea unei Iintreprinderi drept
contraparte eligibild in conformitate cu alineatul (3).

Sectiunea 3

Transparenta si integritatea pietei

Articolul 31

Monitorizarea respectirii regulilor MTF-ului sau OTF-ului si a
altor obligatii legale

(1)  Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piata care exploateazd un MTF sau un OTF sa instituie si s mentina
dispozitii si proceduri eficiente, In ceea ce priveste MTF-ul sau OTF-ul,
pentru a monitoriza in mod regulat cd membrii, participantii sau utili-
zatorii sai le respecta regulile. Firmele de investitii si operatorii de piata
care exploateazd un MTF sau un OTF monitorizeazd ordinele trimise,
inclusiv anuldrile si tranzactiile efectuate de membrii, participantii sau
utilizatorii lor In cadrul sistemelor lor, pentru a identifica orice incalcare
a regulilor respective, conditiile de tranzactionare de natura sa perturbe
stabilitatea pietei, o conduitd care poate sugera un comportament care
este interzis 1n temeiul Regulamentului (UE) nr. 596/2014 sau pertur-
barile sistemului in legdtura cu un instrument financiar si pun la
dispozitie resursele necesare pentru a asigura eficacitatea acestei moni-
torizari.

(2) Statele membre impun firmelor de investitii si operatorilor de
piatd care exploateazd un MTF sau un OTF sa informeze imediat auto-
ritatea sa competentd cu privire la orice incalcare grava a regulilor sale
sau la orice conditie de tranzactionare de naturd sa perturbe stabilitatea
pietei sau la orice conduitd care poate sugera un comportament care este
interzis in temeiul Regulamentului (UE) nr. 596/2014 sau la perturbarile
sistemului 1n legdturd cu un instrument financiar.

Autoritatile competente ale firmelor de investitii si ale operatorilor de
piatd care exploateazd un MTF sau un OTF comunica ESMA si auto-
ritatilor competente ale celorlalte state membre informatiile mentionate
la primul paragraf.

in ceea ce priveste conduita care poate sugera un comportament care
este interzis in temeiul Regulamentului (UE) nr. 596/2014, o autoritate
competenta trebuie sd fie convinsd cd un astfel de comportament se
produce sau s-a produs inainte de a notifica autoritatile competente
ale celorlalte state membre si ESMA.

(3) De asemenea, statele membre impun firmelor de investitii si
operatorilor de piatd care exploateazda un MTF sau un OTF sa
transmitd fard 1intarzieri nejustificate informatiile mentionate Ia
alineatul (2) autoritdtii competente pentru cercetarea si urmarirea in
justitie a abuzurilor de piatd si sa 1i acorde acesteia tot ajutorul
necesar pentru cercetarea si urmarirea in justitie a abuzurilor de piata
comise in sistemele sale sau prin intermediul acestora.

(4)  Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru a stabili situatiile care impun necesitatea
informarii in conformitate cu alineatul (2) din prezentul articol.

Articolul 32

Suspendarea si retragerea instrumentelor financiare de la tran-
zactionare in cadrul unui MTF sau al unui OTF

(1) Fard a aduce atingere dreptului autoritatii competente in temeiul
articolului 69 alineatul (2) de a solicita suspendarea sau retragerea unui
instrument financiar de la tranzactionare, o firma de investiii sau un
operator de piata care exploateazda un MTF sau un OTF poate suspenda
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sau retrage de la tranzactionare un instrument financiar care nu mai este
conform cu normele MTF-ului sau ale OTF-ului, cu exceptia cazului in
care o astfel de suspendare sau retragere ar putea afecta in mod semni-
ficativ interesele investitorilor sau compromite functionarea ordonata a
pietei.

(2)  Statele membre impun ca o firma de investitii sau un operator de
piata care exploateaza un MTF sau un OTF care suspenda sau retrage de
la tranzactionare un instrument financiar sa suspende sau sa retragd, de
asemenea, instrumentele financiare derivate mentionate la punctele 4-10
din anexa I sectiunea C care sunt legate de respectivul instrument
financiar sau care fac trimitere la acesta, in cazul in care acest lucru
este necesar pentru a sprijini obiectivele suspendarii sau retragerii instru-
mentului financiar suport. Firma de investitii sau operatorul de piata
care exploateazda un MTF sau un OTF face publica decizia sa cu
privire la suspendarea sau retragerea instrumentului financiar si ale
eventualelor instrumente financiare derivate si comunicd deciziile
pertinente autoritatii competente.

Autoritatea competentd in a carei jurisdictie s-au initiat suspendarea sau
retragerea impune ca pietele reglementate, alte MTF-uri, alte OTF-uri si
operatori independenti, care tin de jurisdictia sa si tranzactioneaza
acelasi instrument financiar sau instrumentele financiare derivate
mentionate la punctele 4-10 din anexa I sectiunea C la prezenta
directiva care sunt legate de respectivul instrument financiar sau care
fac trimitere la acesta, sa suspende sau sa retragd, de asemenea,
respectivul instrument financiar sau instrumentele derivate de la tran-
zactionare, in cazurile in care suspendarea sau retragerea sunt consecinta
unui prezumat abuz de piatd, unei oferte publice de preluare sau nedi-
vulgarii unor informatii privilegiate cu privire la emitent sau la instru-
mentul financiar, fapt care incalca dispozitiile articolelor 7 si 17 din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014, cu exceptia cazurilor in care o
astfel de suspendare sau retragere ar putea afecta in mod semnificativ
interesele investitorilor sau compromite functionarea ordonatd a pietei.

Autoritatea competentd face publicd de indata o astfel de decizie si o
comunicd ESMA si autoritatilor competente din celelalte state membre.

Autoritdtile competente notificate din celelalte state membre impun ca
pietele reglementate, alte MTF-uri, alte OTF-uri si operatori inde-
pendenti care tin de jurisdictia lor si tranzactioneaza acelasi instrument
financiar sau instrumentele financiare derivate mentionate la punctele 4-
10 din anexa I sectiunea C care sunt legate de respectivul instrument
financiar sau care fac trimitere la acesta, s suspende sau sa retraga, de
asemenea, respectivul instrument financiar sau instrumentele derivate de
la tranzactionare, in cazurile in care suspendarea sau retragerea sunt
consecinta unui prezumat abuz de piatd, unei oferte publice de
preluare sau nedivulgdrii unor informatii privilegiate cu privire la
emitent sau la instrumentul financiar, fapt care incalca dispozitiile arti-
colelor 7 si 17 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, cu exceptia
cazurilor in care o astfel de suspendare sau retragere ar putea afecta
in mod semnificativ interesele investitorilor sau compromite
functionarea ordonatd a pietei.

Fiecare autoritate competenta notificata isi comunica decizia ESMA si
altor autoritdti competente, incluzdnd o explicatie In cazul in care iau
decizia de a nu suspenda sau retrage de la tranzactionare instrumentul
financiar sau instrumentele financiare derivate mentionate la punctele 4-
10 din anexa I sectiunea C care sunt legate de respectivul instrument
financiar sau care fac trimitere la acesta.
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Prezentul alineat se aplicd, de asemenea, atunci cand se ridica
suspendarea de la tranzactionare a unui instrument financiar sau a
instrumentelor financiare derivate mentionate la punctele 4-10 din
anexa I sectiuneca C care sunt legate de respectivul instrument
financiar sau care fac trimitere la acesta.

Procedura de notificare mentionata la prezentul alineat se aplica, de
asemenea, in cazul in care decizia de a suspenda sau de a retrage de
la tranzactionare un instrument financiar sau instrumentele financiare
derivate mentionate la punctele 4-10 din anexa I sectiunea C care
sunt legate de respectivul instrument financiar sau care fac trimitere la
acesta este luatda de autoritatea competenta in temeiul articolului 69
alineatul (2) literele (m) si (n).

Pentru a garanta aplicarea proportionald a obligatiei de a suspenda sau
retrage de la tranzactionare aceste instrumente financiare derivate,
ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a specifica in detaliu cazurile 1n care legatura dintre instrumentele
financiare derivate mentionate la punctele 4-10 din anexa I sectiunea C
care sunt legate de un instrument financiar suspendat sau retras de la
tranzactionare sau care fac trimitere la acesta si instrumentul financiar
initial presupune ca instrumentul financiar derivat si fie de asemenea
suspendat sau retras de la tranzactionare, cu scopul de a realiza
obiectivul suspendarii sau al retragerii instrumentului financiar suport.

ESMA inainteaza Comisiei proiectele de standarde tehnice de regle-
mentare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatda competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare in scopul stabilirii formatului si termenelor pentru comunicarile
si publicarile mentionate la alineatul (2).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pand la 3 ianuarie 2016.

Comisiei ii este delegatda competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(4) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru a enumera situatiile in care interesele investitorilor
sunt afectate in mod semnificativ si functionarea ordonata a pietei este
compromisd, astfel cum se mentioneaza la alineatele (1) si (2) din
prezentul articol.

Sectiunea 4

Piete de crestere pentru IMM-uri

Articolul 33

Piete de crestere pentru IMM-uri

(1)  Statele membre prevad cd operatorul unui MTF poate depune o
cerere pe langa autoritatea competenta din statul sau membru de origine
pentru a inregistra MTF-ul ca piatd de crestere pentru IMM-uri.

(2) Statele membre prevad cad autoritatea competenta din statul
membru de origine poate inregistra MTF-ul ca piatd de crestere
pentru IMM-uri daca autoritatea competentd primeste cererea mentionata
la alineatul (1) si se asigura ca cerintele de la alineatul (3) sunt inde-
plinite in ceea ce priveste MTF-ul.
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(3)  Statele membre garanteaza ca MTF-utile fac obiectul unor reguli,
sisteme si proceduri eficace care asigura indeplinirea urmatoarelor
cerinte:

(a) cel putin 50 % dintre emitentii ale caror instrumente financiare sunt
admise la tranzactionare in cadrul unui MTF sunt IMM-uri in
momentul in care MTF-ul este inregistrat ca piatd de crestere
pentru IMM-uri si, ulterior, in orice an calendaristic;

(b) sunt stabilite criterii corespunzitoare pentru admiterea initiald si
mentinerea instrumentelor financiare ale emitentilor la tranzactionare

pe piatd;

(c) la admiterea initiala la tranzactionare pe piatd a instrumentelor
financiare exista suficiente informatii publicate care permit investi-
torilor sa decidd in cunostintd de cauza dacd sd investeascd sau nu
in instrumentele financiare respective, fie sub forma unui document
de admitere corespunzator, fie sub forma unui prospect in cazul in
care sunt aplicabile cerintele prevazute de Directiva 2003/71/CE 1in
ceea ce priveste realizarea unei oferte publice in legaturd cu
admiterea initiala la tranzactionare a instrumentului financiar in
cadrul MTF;

(d) se realizeaza o raportare financiard corespunzatoare continud, in
mod periodic, fie de catre un emitent pe piatd, fie in numele
acestuia, de exemplu prin rapoarte anuale auditate;

(e) emitentii pe piata astfel cum sunt definiti la articolul 3 alineatul (1)
punctul 21 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, persoanele care au
responsabilitati de conducere astfel cum sunt definite la articolul 3
alineatul (1) punctul 25 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014,
precum si persoanele asociate indeaproape cu acestia astfel cum
sunt definite la articolul 3 alineatul (1) punctul 26 din Regulamentul
(UE) nr. 596/2014 respecta cerintele care li se aplicd in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 596/2014;

(f) stocarea si diseminarea catre public a informatiilor referitoare la
emitentii pe piatd care fac obiectul unor reglementari;

(g) existd sisteme si controale eficace In scopul prevenirii si detectarii
abuzurilor pe piata respectiva, conform cerintelor Regulamentului
(UE) nr. 596/2014.

(4)  Criteriile de la alineatul (3) nu aduc atingere respectarii de catre
firma de investitii sau de catre operatorul de piatd care exploateaza
MTF-ul a altor obligatii care le revin in temeiul prezentei directive,
pertinente pentru exploatarea MTF-urilor. De asemenea, acestea nu
impiedica firma de investitii sau operatorul de piatd care exploateaza
MTF-ul sa impuna cerinte suplimentare fatd de cele mentionate la
alineatul respectiv.

(5) Statele membre prevad cad autoritatea competenta din statul
membru de origine poate radia un MTF din lista pietelor de crestere
pentru IMM-uri in oricare dintre urmatoarele cazuri:

(a) firma de investitii sau operatorul de piatd care exploateazd piata
solicita radierea sa din lista;

(b) cerintele de la alineatul (3) nu mai sunt indeplinite in ceea ce
priveste MTF-ul.

(6)  Statele membre impun ca, dacd o autoritate competentd din statul
de origine Inregistreaza sau radiaza un MTF ca piatd de crestere pentru
IMM-uri in temeiul prezentului articol, aceasta sa notifice cat mai
curand posibil ESMA cu privire la inregistrarea sau radierea respectiva.
ESMA publica o lista a pietelor de crestere pentru IMM-uri pe site-ul
sau internet si asigura actualizarea acesteia.
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(7)  Statele membre impun ca, in cazul in care un instrument financiar
al unui emitent este admis la tranzactionare pe o piatd de crestere pentru
IMM-uri, instrumentul financiar respectiv sa poata fi tranzactionat si pe
altd piatd de crestere pentru IMM-uri numai dacd emitentul a fost
informat si nu a prezentat obiectii. Intr-un asemenea caz, insi,
emitentul nu este supus niciunei obligatii legate de guvernanta corpo-
rativa sau de informarea initiald, periodicd sau specifici in ceea ce
priveste cealaltd piatd pentru IMM-uri.

(8)  Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89, pentru a detalia cerintele prevazute la alineatul (3) de la
prezentul articol. Masurile tin seama de necesitatea ca cerintele sa
mentind un nivel ridicat de protectie a investitorilor, pentru a
promova Increderea investitorilor In pietele respective, reducand in
acelasi timp la minimum sarcinile administrative pentru emitentii pe
piatd si de faptul ca radierile nu intervin, iar inregistrarile nu sunt
refuzate, ca urmare a nerespectarii temporare a conditiilor prevazute la
alineatul (3) litera (a) din prezentul articol.

(9)  Comisia infiinteaza un grup de experti al partilor interesate pana
la 1 iulie 2020 pentru a monitoriza functionarea si succesul pietelor de
crestere pentru IMM-uri. Pand la 1 iulie 2021, grupul de experti al
partilor interesate publica un raport privind concluziile sale.

CAPITOLUL III

Drepturile firmelor de investitii

Articolul 34

Libertatea de a presta servicii si de a exercita activitati de investitii

(1)  Statele membre vegheaza ca orice firma de investitii autorizata si
supravegheatd de autoritdtile competente ale unui alt stat membru in
conformitate cu prezenta directivd si, in cazul institutiilor de credit, cu
Directiva 2013/36/UE, sa poata furniza liber servicii de investitii si/sau
sd poatd exercita liber activitati de investitii, precum si servicii auxiliare
pe teritoriul lor, cu conditia ca aceste servicii si activitati sa fie incluse
in autorizatia sa. Serviciile auxiliare pot fi furnizate doar impreuna cu un
serviciu de investitii si/sau o activitate de investitii.

Statele membre nu impun obligatii suplimentare acestor firme de
investitii sau institutii de credit pentru aspectele reglementate de
prezenta directiva.

(2) Orice firma de investitii care doreste sa furnizeze servicii sau sa
exercite activitati pe teritoriul unui alt stat membru pentru prima data
sau care doreste sa modifice gama de servicii furnizate sau de activitati
exercitate comunica urmatoarele informatii autoritdtilor competente ale
statului sdu membru de origine:

(a) statul membru in care intentioneaza sa opereze;

(b) un program de activitate care mentioneaza, in special, serviciile
si/sau activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare pe
care intentioneaza sa le furnizeze pe teritoriul respectivului stat
membru si dacd intentioneazd sd facd acest lucru prin intermediul
unor agenti delegati stabiliti in statul membru de origine. In cazul in
care o firma de investitii intentioneaza sa apeleze la agenti delegati,
firma de investitii comunica autoritdtii competente din statul sau
membru de origine identitatea agentilor delegati respectivi.
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in cazul in care firma de investitii intentioneazi si apeleze la agenti
delegati stabiliti in statul sau membru de origine, pe teritoriul statelor
membre In care inten{ioneazd sa furnizeze servicii, autoritatea
competentd a statului membru de origine al firmei de investitii
comunicd autoritatii competente a statului membru gazdd desemnate
ca punct de contact in conformitate cu articolul 79 alineatul (1), in
termen de o lund de la primirea tuturor informatiilor, identitatea
agentilor delegati la care firma de investitii intentfioneaza sa apeleze
pentru a furniza servicii si activitdti de investitii in statul membru
respectiv. Statul membru gazdd publica aceste informatii. ESMA
poate solicita acces la informatiile respective, in conformitate cu
procedura prevazuta la articolul 35 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010 si in conditiile prevazute la articolul respectiv.

(3) in termen de o luna de la primirea acestor informatii, autoritatea
competentd a statului membru de origine le transmite autoritatii
competente a statului membru gazda desemnate ca punct de contact
in conformitate cu articolul 79 alineatul (1). Firma de investitii poate
apoi sa inceapa sa furnizeze serviciile si activitdtile de investitii
respective in statul membru gazda.

(4) In caz de modificare a uneia dintre informatiile comunicate in
conformitate cu alineatul (2), firma de investitii anuntd in scris auto-
ritatea competentd a statului membru de origine, cu cel putin o luna
inainte de aplicarea modificarii respective. Autoritatea competentd a
statului membru de origine informeazd autoritatea competentd a
statului membru gazda in legdtura cu aceasta modificare.

(5)  Orice institutie de credit care doreste sa furnizeze servicii de
investitii si servicii auxiliare sau sa exercite activitafi de investitii
conform alineatului (1) prin intermediul unor agenti delegati comunica
autoritatii competente a statului sdu membru de origine identitatea
agentilor delegati respectivi.

in cazul in care institutia de credit intentioneaza si apeleze la agenti
delegati stabiliti in statul sau membru de origine, pe teritoriul statelor
membre In care inten{ioneazd sa furnizeze servicii, autoritatea
competenta a statului membru de origine al institutiei de credit
comunicd autoritatii competente a statului membru gazda desemnate
ca punct de contact in conformitate cu articolul 79 alineatul (1), in
termen de o lund de la primirea tuturor informatiilor, identitatea
agentilor delegati la care institutia de credit intentioneaza sa apeleze
pentru a furniza servicii in respectivul stat membru. Statul membru
gazda publica aceste informatii.

(6)  Fard alte cerinte juridice sau administrative, statele membre auto-
rizeaza firmele de investitii si operatorii de piatd care exploateazd MTF-
uri si OTF-uri din alte state membre sd puna la dispozitie mecanismele
adecvate pe teritoriul lor pentru a facilita accesul si tranzactionarea pe
pietele respective pentru membrii, participantii sau utilizatorii la distanta
stabiliti pe teritoriul lor.

(7)  Firma de investitii sau operatorul de piatd care exploateaza un
MTF sau un OTF comunica autoritatii competente a statului sadu
membru de origine numele statului membru In care intentioneaza sa
prevada aceste mecanisme. in termen de o luni, autoritatea competentd
a statului membru de origine comunicd aceastd informatie autoritatii
competente a statului membru in care MTF-ul sau OTF-ul intentioneaza
sd prevada asemenea mecanisme.

La cererea autoritatii competente a statului membru gazda al MTF-ului
si fara intarzieri nejustificate, autoritatea competentd a statului membru
de origine al MTF-ului comunicd identitatea membrilor sau partici-
pantilor la distanta la MTF stabiliti in acest stat membru.
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(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza informatiile care trebuie notificate in conformitate cu
alineatele (2), (4), (5) si (7).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(9) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formulare standard, modele si proceduri
pentru transmiterea informatiilor in conformitate cu alineatele (2), (3),

), (5) st (D).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la data de 31 decembrie 2016.

Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 35

Infiintarea unei sucursale

(1)  Statele membre se asigura ca serviciile si/sau activitatile de
investitii, precum si serviciile auxiliare, pot fi furnizate pe teritoriul
lor in conformitate cu prezenta directiva si cu Directiva 2013/36/UE
prin dreptul de stabilire, fie prin infiintarea unei sucursale, fie prin
utilizarea unui agent delegat stabilit intr-un stat membru in afara
statului sau membru de origine, cu condifia ca respectivele servicii si
activitati sa fie incluse 1n autorizatia acordatd firmei de investitii sau
institutiei de credit in statul membru de origine. Serviciile auxiliare pot
fi furnizate doar impreuna cu un serviciu de investitii si/sau o activitate
de investitii.

Statele membre nu impun obligatii suplimentare, in afara celor auto-
rizate in temeiul alineatului (8), In ceea ce priveste organizarea si
functionarea sucursalei pentru aspectele reglementate de prezenta
directiva.

(2)  Statele membre impun ca orice firma de investitii care doreste sa
infiinteze o sucursald pe teritoriul unui alt stat membru sau sa faca apel
la agenti delegati stabiliti intr-un alt stat membru in care nu a infiintat o
sucursald, sa informeze in prealabil autoritatea competenta a statului sau
membru de origine si sd 1i comunice acesteia informatiile urmatoare:

(a) statul membru pe teritoriul caruia intentioneaza sa Infiinteze o
sucursald sau statele membre in care nu a infiintat o sucursala,
dar in care intentioneaza sa utilizeze agenti delegati stabiliti pe
teritoriul acestora;

(b) un program de activitate care precizeaza, printre altele, serviciile
si/sau activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare pe
care le va furniza;

(¢) in cazul in care este infiintatd, structura organizatoricd a sucursalei,
precizand daca sucursala intentioneaza sd apeleze la agenti delegati,
precum si identitatea respectivilor agenti delegati,

(d) in cazul in care se face apel la agenti delegati intr-un stat membru in
care o firmad de investitii nu a infiintat o sucursald, o descriere a
utilizarii preconizate a agentului(agentilor) delegat(delegati) si o
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structura organizatorica, inclusiv lantul ierarhic, precizdnd modul in
care agentul(agentii) se incadreaza in structura corporativa a firmei
de investitii;

(e) adresa de la care pot fi obtinute documente in statul membru gazda;

(f) numele persoanelor insarcinate cu administrarea sucursalei sau a
agentului delegat.

in cazul in care o firmd de investitii apeleazi la un agent delegat stabilit
in alt stat membru decat statul siu membru de origine, acest agent
delegat este asimilat sucursalei, In cazul in care aceasta a fost infiintata,
si este supus, in orice situatie, dispozitiilor prezentei directive referitoare
la sucursale.

(3)  In afara cazurilor in care are motive si se indoiascd de caracterul
adecvat al structurii administrative sau de situatia financiara a unei firme
de investitii, tindnd seama de activitatile avute in vedere, autoritatea
competentd a statului membru de origine comunica toate aceste infor-
matii, in termen de trei luni de la primirea lor, autoritdtii competente a
statului membru gazda desemnate ca punct de contact in conformitate cu
articolul 79 alineatul (1) si informeaza firma de investitii respectiva cu
privire la aceasta.

(4) Pe langa informatiile mentionate la alineatul (2), autoritatea
competentd a statului membru de origine comunicd autoritatii
competente a statului membru gazda informatii detaliate privind
sistemul acreditat de compensare la care firma de investitii este
afiliata in conformitate cu Directiva 97/9/CE. In caz de modificare a
acestor informatii, autoritatea competenta a statului membru de origine
informeaza autoritatea competenta a statului membru gazda in legatura
cu aceasta.

(5)  In cazul in care refuzi comunicarea informatiilor citre autoritatea
competentd a statului membru gazda, autoritatea competentd a statului
membru de origine precizeaza motivele refuzului sau firmei de investitii
respective, in termen de trei luni de la primirea tuturor informatiilor.

(6) La primirea unei comunicari din partea autoritatii competente a
statului membru gazda sau, in absenta unei astfel de comunicari, in
termen de maxim doud luni de la data transmiterii comunicarii de
catre autoritatea competentd a statului membru de origine, sucursala
poate fi infiintata si isi poate incepe activitatea.

(7)  Orice institutie de credit care doreste sa apeleze la un agent
delegat stabilit in alt stat membru decat statul sau membru de origine
pentru a furniza servicii si/sau activitati de investitii, precum si servicii
auxiliare in conformitate cu prezenta directiva notifica autoritatea
competentd a statului sdu membru de origine si ii furnizeaza acesteia
informatiile mentionate la alineatul (2).

In afara cazurilor in care are motive si se indoiasci de caracterul
adecvat al structurii administrative sau de situatia financiara a unei
institutii de credit, autoritatea competentd a statului membru de
origine comunica toate aceste informatii, in termen de trei luni de la
primirea lor, autoritdtii competente a statului membru gazda desemnate
ca punct de contact in conformitate cu articolul 79 alineatul (1) si
informeaza institutia de credit respectiva cu privire la aceasta.

in cazul in care refuzi comunicarea informatiilor citre autoritatea
competentd a statului membru gazda, autoritatea competentd a statului
membru de origine precizeazd motivele refuzului sau institutiei de credit
respective, in termen de trei luni de la primirea tuturor informatiilor.
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La primirea unei comunicari din partea autoritatii competente a statului
membru gazdad sau, in absenta unei astfel de comunicari, in termen de
maxim doud luni de la data transmiterii comunicarii de catre autoritatea
competenta a statului membru de origine, agentul delegat 1si poate
incepe activitatea. Unui astfel de agent delegat i se aplica dispozitiile
prezentei directive referitoare la sucursale.

(8)  Autoritatii competente a statului membru in care se gaseste
sucursala 1i revine sarcina de a se asigura cd serviciile furnizate de
sucursala pe teritoriul sau respectd obligatiile prevazute la articolele
24, 25, 27 si 28 din prezenta directivd si la articolele 14-26 din Regu-
lamentul (UE) nr. 600/2014, precum si masurile adoptate in confor-
mitate cu aceste dispozitii de catre statul membru gazda, in cazul in
care se permite in conformitate cu articolul 24 alineatul (12).

Autoritatea competentd a statului membru in care se gaseste sucursala
este abilitatd sa examineze masurile instituite de sucursala si sa solicite
modificarea lor, daca o asemenea modificare este strict necesara pentru
a-i permite autoritdtii competente sa verifice respectarea obligatiilor
prevazute la articolele 24, 25, 27 si 28 din prezenta directivd si la
articolele 14-26 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, precum si a
masurilor adoptate in conformitate cu aceste dispozitii In ceea ce
priveste serviciile furnizate si/sau activitatile exercitate de sucursala pe
teritoriul sau.

(9) Fiecare stat membru prevede cd, in cazul in care o firma de
investitii autorizata intr-un alt stat membru si-a infiintat o sucursala pe
teritoriul sdu, autoritatea competentd a statului membru de origine a
acestei firme de investitii poate proceda, in exercitarea responsabilitatilor
sale si dupa ce a informat autoritatea competentd a statului membru
gazda, la verificari la fata locului la aceastd sucursala.

(10)  in caz de modificare a uneia dintre informatiile comunicate in
conformitate cu alineatul (2), firma de investitii anuntd in scris auto-
ritatea competentd a statului membru de origine, cu cel putin o luna
inainte de aplicarea modificarii respective. Autoritatea competentd a
statului membru de origine informeaza autoritatea competentda a
statului membru gazda 1n legaturd cu aceastd modificare.

(11)  ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza informatiile care trebuie notificate in conformitate cu
alineatele (2), (4), (7) si (10).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(12) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formulare standard, modele si proceduri
pentru transmiterea informatiilor in conformitate cu alineatele (2), (3),

(), (7) si (10).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
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Articolul 36

Accesul la pietele reglementate

(1)  Statele membre impun ca firmele de investitii din alte state
membre care sunt autorizate pentru executarea ordinelor clientilor sau
tranzactionarea pe cont propriu si aibd dreptul de a deveni membre ale
pietelor reglementate stabilite pe teritoriul lor sau sa aiba acces la aceste
piete, in conformitate cu una dintre urmatoarele modalitati:

(a) direct, prin infiintarea de sucursale in statele membre gazda;

(b) devenind membre la distantd ale unei piete reglementate sau avand
acces la distantd la aceasta piata, fara a fi nevoie sa fie stabilite in
statul membru de origine al acestei piete reglementate, in cazul in
care procedurile si sistemele de tranzactionare ale pietei respective
nu necesita o prezenta fizica pentru incheierea tranzactiilor pe piata.

(2) Statele membre nu impun firmelor de investitii care exercita
dreptul prevazut la alineatul (1) nicio cerintd de reglementare sau admi-
nistrativd suplimentara privind aspectele reglementate de prezenta
directiva.

Articolul 37

Accesul la sistemele de CPC, de compensare si de decontare si
dreptul de a desemna un sistem de decontare

(1) Fard a aduce atingere titlurilor III, IV sau V din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012, statele membre impun ca firmele de investitii din
alte state membre sd aiba drept de acces direct si indirect la CPC si la
sistemele de compensare si de decontare existente pe teritoriul lor in
scopul finalizarii sau al organizarii finalizdrii tranzactiilor cu instrumente
financiare.

Statele membre impun ca accesul direct si indirect al firmelor de
investitii respective la aceste sisteme sa faca obiectul acelorasi criterii
nediscriminatorii, transparente si obiective care se aplicd membrilor sau
participantilor locali. Statele membre nu limiteaza utilizarea sistemelor
respective la compensarea si decontarea tranzactiilor cu instrumente
financiare efectuate intr-un loc de tranzactionare de pe teritoriul lor.

(2)  Statele membre impun ca pietele reglementate de pe teritoriul lor
sd ofere tuturor membrilor sau tuturor participantilor lor dreptul de a
desemna sistemul de decontare a tranzactiilor cu instrumente financiare
efectuate pe piata reglementatd respectiva, sub rezerva respectdrii urma-
toarelor conditii:

(a) existenta unor facilitati si legdturi intre sistemul de decontare
desemnat si orice alt sistem sau infrastructurd necesare pentru a
asigura decontarea eficientd si economicd a tranzactiei respective;

(b) confirmarea, de catre autoritatea competenta responsabild cu supra-
vegherea pietei reglementate, a faptului ca toate conditiile tehnice de
decontare a tranzactiilor incheiate pe aceasta piatd reglementatad prin
intermediul unui alt sistem de decontare decat cel desemnat de piata
reglementatd sunt de naturd sa permitd functionarea armonioasa si
ordonatd a pietelor financiare.

Aceasta apreciere a autoritatii competente in privinta pietei reglementate
nu aduce atingere competentelor bancilor centrale nationale in rolul lor
de supervizare a sistemelor de compensare sau competentelor altor auto-
ritati de supraveghere competente in ceea ce priveste aceste sisteme.
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Autoritatea competenta tine seama de supervizarea si supravegherea deja
efectuate de aceste institutii pentru a evita repetarea nejustificata a
controalelor.

Articolul 38

Dispozitii privind CPC-urile, mecanismele de compensare si de
decontare in ceea ce priveste MTF-urile

(1)  Statele membre nu impiedica firmele de investitii si operatorii de
piatd care exploateazd un MTF sd convind cu o CPC, o casa de
compensare sau un sistem de decontare din alt stat membru
mecanisme adecvate pentru organizarea compensarii si/sau decontarii
tuturor sau a unei parti din tranzactiile incheiate de membrii sau parti-
cipantii din cadrul sistemelor lor.

(2)  Autoritatea competenta a firmelor de investitii si a operatorilor de
piata care exploateaza un MTF nu poate interzice apelarea la o CPC, la
o casd de compensare si/sau la un sistem de decontare din alt stat
membru, decat in cazul in care poate dovedi cd aceasta interdictie
este necesard pentru a mentine functionarea ordonatd a MTF-ului
respectiv si tindnd seama de conditiile impuse sistemelor de decontare
la articolul 37 alineatul (2).

Pentru a evita repetarea nejustificatd a controalelor, autoritatea
competentd tine seama de supervizarea si supravegherea sistemului de
compensare si de decontare deja efectuate de catre bancile centrale in
calitate de supervizori ai sistemelor de compensare si de decontare sau
de catre alte autoritati de supraveghere competente in ceea ce priveste
aceste sisteme.

CAPITOLUL 1V

Furnizarea de servicii si activitifi de investitii de cdtre societiti din
tari terte

Sectiunea 1

Furnizarea de servicii de investitii sau desfasu-

rarea de activitiati de investitii prin infiintarea
unei sucursale

Articolul 39

infiintarea unei sucursale

(1)  Un stat membru poate impune ca o societate dintr-o tara terta care
intentioneaza sa furnizeze servicii de investifii sau sa exercite activitati
de investitii, cu sau fard servicii auxiliare, pentru clienti de retail sau
clienti profesionali in sensul anexei II sectiunea II, pe teritoriul sdu, sa
infiinteze o sucursald in statul membru respectiv.

(2)  In cazul in care un stat membru impune infiintarea unei sucursale
de catre o societate dintr-o tara tertd care intentioneaza sa furnizeze sau
sd exercite pe teritoriul sau servicii sau activitati de investitii cu sau fara
servicii auxiliare, sucursala obtine in prealabil o autorizatie din partea
autoritatilor competente din statul membru respectiv, in conformitate cu
urmatoarele conditii:

(a) furnizarea de servicii pentru care societatea dintr-o tara terta solicita
autorizatia este supusa autorizarii si supravegherii in tara tertd in
care este stabilitd societatea, iar societatea care depune cererea este
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autorizata in mod corespunzator, autoritatea competentd tinand
seama de recomandarile GAFI in contextul combaterii spalarii
banilor si a finantarii terorismului;

(b) intre autoritatile competente din statul membru in care urmeaza sa
fie infiintata sucursala si autoritatile de supraveghere competente din
tara tertd in care este stabilitd societatea exista acorduri de cooperare
care includ dispozitii ce reglementeaza schimbul de informatii in
scopul mentinerii integritatii pietei si protejarii investitorilor;

(c) sucursala dispune liber de suficient capital initial;

(d) sunt numite una sau mai multe persoane responsabile cu adminis-
trarea sucursalei, care respectd cerinta prevazutd la articolul 9
alineatul (1);

(e) tara tertd in care este stabilita societatea dintr-o tard terta a semnat
un acord cu statul membru in care urmeaza si fie infiintata
sucursala, care respectd pe deplin standardele stabilite la articolul 26
din Conventia-model a OCDE pentru evitarea dublei impuneri cu
privire la impozitele pe venit si pe capital si asigurd un schimb de
informatii eficace in domeniul fiscal, inclusiv, daca exista, acorduri
fiscale multilaterale;

(f) societatea apartine unui sistem de compensare pentru investitori
autorizat sau recunoscut in conformitate cu Directiva 97/9/CE.

(3) Societatea dintr-o tara terta mentionatd la alineatul (1) depune
cererea la autoritatea competenta a statului membru in care intentioneaza
sa infiinteze o sucursala.

Articolul 40

Obligatia de a furniza informatii

O societate dintr-o tara tertd care intenfioneaza sa obt{ind autorizatia
pentru furnizarea oricaror servicii de investitii sau exercitarea activi-
tatilor de investitii cu sau fara servicii auxiliare pe teritoriul unui stat
membru prin infiintarea unei sucursale pune la dispozitia autoritatii
competente a statului membru respectiv urmatoarele:

(a) numele autoritatii responsabile cu supravegherea sa in tara terta in
cauza. Atunci cand pentru supraveghere sunt responsabile mai multe
autoritati, se furnizeaza detalii privind domeniile respective de
competenta;

(b) toate detaliile pertinente privind societatea (denumire, forma
juridica, sediu social si adresd, membrii organului de conducere,
actionari importan{i) si un program de activitate care stabileste
serviciile si/sau activitatile de investitii, precum si serviciile
auxiliare care urmeazd sa fie furnizate sau exercitate si structura
organizatoricd a sucursalei, inclusiv descrierea tuturor externali-
zarilor catre terti a unor functii operationale esentiale;

(c) numele persoanelor responsabile cu administrarea sucursalei si
documentele pertinente care atestd respectarea cerintelor prevazute
la articolul 9 alineatul (1);

(d) informatii privind capitalul initial de care dispune liber sucursala.
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Articolul 41

Acordarea autorizatiei

(1)  Autoritatea competenta a statului membru in care societatea dintr-
o tard tertd si-a infiintat sau intentioneaza sd 1si infiinteze sucursala
acordd autorizatia numai in cazul in care constata ca:

(a) sunt indeplinite conditiile de la articolul 39; si

(b) sucursala societatii dintr-o tara terta va putea sa respecte dispozitiile
mentionate la alineatele (2) si (3).

Autoritatea competentd informeaza societatea dintr-o tard tertd, in
termen de sase luni de la data depunerii unei cereri complete, dacd i
s-a acordat sau nu autorizatia.

(2)  Sucursala societatii dintr-o tard terta autorizate in conformitate cu
alineatul (1) respecta obligatiile stabilite la articolele 16-20, 23, 24, 25 si
27, la articolul 28 alineatul (1) si la articolele 30, 31 si 32 din prezenta
directiva si la articolele 3-26 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014,
precum si masurile adoptate in conformitate cu aceste dispozitii si
face obiectul supravegherii de catre autoritatea competentd din statul
membru unde a fost acordata autorizatia.

Statele membre nu impun obligatii suplimentare in ceea ce priveste
organizarea si functionarea sucursalei pentru aspectele reglementate de
prezenta directiva si nu oferd sucursalelor societdtilor din tari terte un
tratament mai favorabil decat societatilor din Uniune.

Statele membre se asigurd ca autoritatile competente notificd anual
ESMA lista sucursalelor societatilor din tari terte care isi desfasoara
activitatea pe teritoriul lor.

ESMA publicd anual o lista a sucursalelor din tari terte care isi
desfasoara activitatea in Uniune, inclusiv numele societatii dintr-o tara
tertd din care face parte sucursala.

(3) Sucursala societatii dintr-o tara tertd care este autorizatd in
conformitate cu alineatul (1) raporteaza anual autoritatii competente
mentionate la alineatul (2) urmatoarele informatii:

(a) amploarea si sfera de cuprindere ale serviciilor si activitatilor
desfasurate de sucursala din statul membru respectiv;

(b) In cazul societatilor dintr-o tara tertd care desfasoara activitatea
mentionatd la punctul 3 din sectiunea A a anexei I, expunerea lor
lunard minima, medie si maxima la contraparti din UE;

(¢) in cazul societatilor dintr-o tara tertd care furnizeazd unul sau
ambele servicii mentionate la punctul 6 din sectiunea A a anexei
I, valoarea totald a instrumentelor financiare care provin de la
contraparti din UE si care au fost subscrise sau plasate cu anga-
jament ferm in ultimele 12 luni;

(d) cifra de afaceri si valoarea agregatd a activelor corespunzatoare
serviciilor si activitatilor mentionate la litera (a);
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(e) o descriere detaliatd a masurilor de protectie a investitorilor de care
beneficiaza clientii sucursalei, inclusiv a drepturilor clientilor care
rezulta din sistemul de compensare a investitorilor mentionat la
articolul 39 alineatul (2) litera (f);

(f) politica lor de gestionare a riscurilor si masurile aplicate de
sucursala pentru serviciile si activitatile mentionate la litera (a);

(g) mecanismele de guvernanta, inclusiv persoanele care detin functii-
cheie pentru activitatile sucursalei;

(h) orice alta informatie pe care autoritatea competentd o considera
necesara pentru facilitarea monitorizarii cuprinzatoare a activitatilor
sucursalei.

(4) La cerere, autoritatile competente comunica ESMA urmatoarele
informatii:

(a) toate autorizatiile pentru sucursalele autorizate in conformitate cu
alineatul (1) si eventualele modificari ulterioare ale acestor autori-
zatii;

(b) amploarea si sfera de cuprindere ale serviciilor si activitatilor
desfasurate de o sucursald autorizatd din statul membru respectiv;

(c) cifra de afaceri si activele totale corespunzatoare serviciilor si acti-
vitatilor mentionate la litera (b);

(d) numele grupului dintr-o tara tertd din care face parte o sucursald
autorizata.

(5) Autoritatile competente mentionate la alineatul (2) din prezentul
articol, autoritdtile competente ale entitatilor care fac parte din acelasi
grup ca sucursalele societatilor din tari terte autorizate in conformitate
cu alineatul (1), ESMA si ABE coopereaza indeaproape pentru a se
asigura ca toate activitatile grupului respectiv in Uniune sunt supuse
unei supravegheri cuprinzatoare, coerente si eficace, in conformitate
cu prezenta directiva, cu Regulamentul (UE) nr. 575/2013, cu Regula-
mentul (UE) nr. 600/2014, cu Regulamentul (UE) 2019/2033, cu
Directiva 2013/36/UE si cu Directiva (UE) 2019/2034.

(6) ESMA claboreazd proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a preciza formatul in care trebuie raportate informatiile
mentionate la alineatele (3) si (4).

ESMA prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere
in aplicare pand la 26 septembrie 2020.

Se confera Comisiei competenta de a completa prezenta directiva prin
adoptarea standardelor tehnice de punere in aplicare mentionate la
primul paragraf in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

Articolul 42

Furnizarea de servicii la initiativa exclusiva a clientului

(1)  Statele membre se asigurd ca, in cazul in care un client de retail
sau un client profesional in sensul sectiunii II din anexa II, stabilit sau
situat pe teritoriul Uniunii, initiazd la initiativa sa exclusiva furnizarea
unui serviciu sau exercitarea unei activitati de investitii de catre o
societate dintr-o tard tertd, cerinta privind autorizatia prevazuta la
articolul 39 nu se aplicd furnizarii serviciului sau exercitarii activitatii
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respective de catre societatea din tara terta pentru persoana in cauza,
inclusiv unei relatii legate in mod specific de furnizarea serviciului sau
exercitarea activitatii respective.

Féara a aduce atingere relatiilor intragrup, in cazul in care o societate
dintr-o tara terta, inclusiv prin intermediul unei entititi care actioneaza
in numele acesteia sau care are legaturi stranse cu o astfel de societate
dintr-o tard tertd sau cu orice altd persoana care actioneazd in numele
unei astfel de entitdti, contacteaza clien{i sau clienti potentiali din
Uniune, aceasta nu se considera a fi un serviciu furnizat la initiativa
exclusiva a clientului.

(2) O initiativa a unui client astfel cum se mentioneaza la alineatul
(1) nu indreptateste societatea dintr-o tard tertd sd comercializeze noi
categorii de produse de investitii sau de servicii de investitii catre
respectivul client in alt mod decat prin sucursala, in cazul in care
infiintarea acesteia este necesara in conformitate cu dreptul intern.

Sectiunea 2

Retragerea autorizatiilor

Articolul 43

Retragerea autorizatiilor

Autoritatea competenta care a acordat o autorizatie in temeiul articolului
41 poate retrage autorizatia eliberatd unei societdti dintr-o tara tertd in
cazul in care aceastd societate:

(a) nu utilizeaza autorizatia in termen de 12 luni, renunta in mod expres
la autorizatie, nu a furnizat niciun serviciu de investitii sau nu a
exercitat nicio activitate de investitii in ultimele sase luni, in afara
cazurilor in care statul membru respectiv prevede caducitatea auto-
rizatiei in asemenea situatii;

(b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau prin orice altd moda-
litate incorectd;

(¢) nu mai indeplineste conditiile in temeiul cdrora a fost acordata
autorizatia;

(d) aincalcat grav si sistematic dispozitiile adoptate in temeiul prezentei
directive in ceea ce priveste conditiile de functionare pentru firmele
de investitii aplicabile societatilor dintr-o tara terta;

(e) se incadreaza in oricare dintre cazurile in care dreptul intern prevede
retragerea autorizatiei pentru aspecte care nu intrd sub incidenta
prezentei directive.

TITLUL III
PIETE REGLEMENTATE

Articolul 44
Autorizarea si legea aplicabila

(1)  Statele membre rezerva autorizarea ca piatd reglementatd pentru
sistemele care respectd prezentul titlu.
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Autorizatia de piatd reglementatd nu se acorda decat in cazul in care
autoritatea competenta s-a asigurat cd operatorul si sistemele pietei
reglementate satisfac cel putin cerintele prevazute de prezentul titlu.

in cazul in care o piati reglementatd este o persoani juridica si este
administrata sau exploatatd de un alt operator de piata decat piata regle-
mentata Tnsdsi, statele membre stabilesc modalitatile prin care diferitele
obligatii impuse operatorului de piata in temeiul prezentei directive
trebuie repartizate intre piata reglementatd si operatorul de piata.

Operatorul de piata furnizeaza toate informatiile, inclusiv un program de
activitate care prezintd, printre altele, tipurile de operatiuni avute in
vedere i structura organizatoricd, necesare pentru a permite autoritatii
competente sa se asigure ca piata reglementatd a instituit, cu ocazia
autorizarii initiale, toate masurile necesare pentru respectarea obligatiilor
care i revin in conformitate cu prezentul titlu.

(2)  Statele membre impun operatorului de piata sa desfasoare activi-
tatile aferente organizarii si exploatarii pietei reglementate sub suprave-
gherea autoritdtii competente. Statele membre se asigura ca autoritatile
competente verificd in mod regulat ca pietele reglementate respectad
prezentul titlu. De asemenea, statele membre vegheaza ca autoritatile
competente sa verifice daca pietele reglementate indeplinesc in orice
moment conditiile impuse pentru autorizarea initiala, stabilite de
prezentul titlu.

(3) Statele membre se asigura ca operatorul de piatd isi asuma
responsabilitatea de a veghea ca piata reglementatd pe care o adminis-
treazd sa respecte cerintele prevazute de prezentul titlu.

De asemenea, statele membre se asigurd ca operatorul de piata este
abilitat s exercite drepturile corespunzitoare pietei reglementate pe
care o administreaza in temeiul prezentei directive.

(4) Farad a aduce atingere oricarei dispozitii relevante din Regula-
mentul (UE) nr. 596/2014 sau din Directiva 2014/57/UE, dispozitiile
de drept public care reglementeazd tranzactiondrile efectuate in cadrul
sistemelor pietei reglementate sunt cele al statului membru de origine al
pietei reglementate respective.

(5) Autoritatea competentd poate retrage autorizatia eliberata unei
piete reglementate in cazul in care aceasta:

(a) nu utilizeaza autorizatia in termen de 12 luni, renunta in mod expres
la autorizatie sau nu a functionat in ultimele sase luni, in afara
cazurilor in care statul membru respectiv prevede caducitatea auto-
rizatiei in asemenea situatii;

(b) a obtinut autorizatia prin declaratii false sau prin orice altd moda-
litate incorectd;

(¢c) nu mai indeplineste conditiile in temeiul cdrora a fost acordata
autorizatia;

(d) a incalcat grav si sistematic dispozitiile adoptate in temeiul prezentei
directive sau a Regulamentului (UE) nr. 600/2014;
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(e) se incadreaza in oricare dintre cazurile in care dreptul intern prevede
retragerea autorizatiei.

(6)  Orice retragere a unei autorizatii se notifica ESMA.

Articolul 45

Cerinte aplicabile organului de conducere al operatorului de piata

(1)  Statele membre impun ca toti membrii organului de conducere al
oricarui operator de piata sa aiba in orice moment o reputatie suficient
de buna, sd posede suficiente cunostinte, competente si experientd
pentru indeplinirea sarcinilor lor. Intreaga componenti a organului de
conducere reflectd o gama suficient de largd de experienta.

(2) Membrii organului de conducere indeplinesc in special urma-
toarele cerinte:

(a) toti membrii organului de conducere dedica suficient timp pentru
indeplinirea functiilor lor in cadrul operatorului de piatd. Numarul
de functii de conducere pe care le poate detine un membru al
organului de conducere simultan in orice entitate juridica, tine
seama de situatiile specifice si de natura, amploarea si complexitatea
activitatilor operatorului de piata.

Cu exceptia cazului in care reprezintd statul membru, membrii
organelor de conducere ale operatorilor de piata care sunt semnifi-
cativi din punctul de vedere al dimensiunii, organizarii interne,
naturii, sferei de cuprindere si complexitatii activitdtilor lor nu
detin 1n acelasi timp pozitii care sa depdseascd mai mult de una
dintre urmétoarele combinatii:

(1) o functie de conducere executiva cu doua functii de conducere
neexecutive;

(ii) patru functii de conducere neexecutive.

Functiile de conducere executive sau neexecutive detinute in cadrul
aceluiasi grup sau in cadrul societdtilor in care operatorul de piatd
detine o participatie calificata sunt considerate ca fiind o singura
functie de conducere.

Autoritatile competente pot autoriza membri ai organului de
conducere sa detind o functie neexecutiva suplimentard. Autoritatile
competente informeaza periodic ESMA 1in legaturd cu astfel de
autorizatii.

Functiile de conducere din organizatiile care nu urmaresc obiective
predominant comerciale sunt scutite de limitarea aplicatd numarului
de functii de conducere pe care le poate detine un membru al unui
organ de conducere;

(b) organul de conducere posedd, in ansamblul sdu, cunostintele,
competentele si experienta adecvate pentru a putea intelege activi-
tatile operatorului de piata, inclusiv principalele riscuri;
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(c) fiecare membru al organului de conducere actioneaza cu onestitate,
integritate si independenta de spirit pentru a evalua si a contesta in
mod eficient deciziile conducerii superioare atunci cand este necesar
si pentru a superviza si monitoriza in mod eficient procesul deci-
zional.

(3)  Operatorii de piata aloca resurse umane si financiare adecvate
pentru integrarea si formarea membrilor organului de conducere.

(4)  Statele membre se asigura ca operatorii de piatd care sunt semni-
ficativi din punctul de vedere al dimensiunii, organizarii interne, precum
si al naturii, amplorii si complexitatii activitatilor lor infiinteaza un
comitet de numire compus din membri ai organului de conducere care
nu ndeplinesc nicio functie executiva in cadrul operatorului de piata
respectiv.

Comitetul de numire indeplineste urmatoarele sarcini:

(a) identifica si recomanda candidati pentru ocuparea posturilor vacante
in cadrul organului de conducere, spre aprobare de catre organul de
conducere sau de citre adunarea generald. In cadrul acestei sarcini,
comitetul de numire evalueaza echilibrul de cunostinte, competente,
diversitate si experientd in cadrul organului de conducere. De
asemenea, comitetul pregateste o descriere a rolurilor si a capaci-
tatilor In vederea numirii intr-un anumit post si evalueaza asteptarile
in ceea ce priveste timpul alocat in acest sens. in plus, comitetul de
numire decide cu privire la un obiectiv de reprezentare a sexului
subreprezentat in cadrul organului de conducere si elaboreaza o
politicd privind modul de crestere a reprezentdrii sexului subrepre-
zentat in cadrul organului de conducere pentru a atinge respectivul
obiectiv;

(b) evalueaza periodic, cel putin o datd pe an, structura, dimensiunea,
compozitia si performantele organului de conducere si formuleaza
recomandari organului de conducere cu privire la eventuale modi-
ficari;

(c) evalueazd periodic, cel putin o datd pe an, cunostintele, compe-
tentele si experienta fiecarui membru al organului de conducere si
ale organului de conducere in ansamblul sau si informeaza organul
de conducere cu privire la evaluarea respectiva,

(d) revizuieste periodic politica organului de conducere privind selectia
si numirea conducerii superioare si formuleazd recomandari adresate
organului de conducere.

in indeplinirea sarcinilor sale, comitetul de numire tine cont, in masura
posibilului si in mod permanent, de necesitatea asigurarii faptului ca
procesul decizional al organului de conducere nu este dominat de
nicio persoana sau grup mic de persoane intr-un mod care este in
detrimentul intereselor operatorului de piatd in ansamblu.

In indeplinirea indatoririlor sale, comitetul de numire poate utiliza orice
tip de resurse pe care le considerd adecvate, inclusiv consultantd
externa.

In cazul in care, conform dreptului intern, organul de conducere nu are
nicio competentd In ceea ce priveste procesul selectdrii si numirii
niciunuia dintre membrii sdi, prezentul alineat nu se aplica.
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(5)  Statele membre sau autoritatile competente impun operatorilor de
piata si comitetelor lor de numire respective sa foloseasca o gama larga
de calitati si competente atunci cand recruteazd membrii organului de
conducere si, in acest sens, sa pund in aplicare o politicd de promovare
a diversitatii in cadrul organului de conducere.

(6) Statele membre se asigurd cd organul de conducere al unui
operator de piatd defineste si supravegheaza implementarea meca-
nismelor de guvernantd care asigura gestionarea eficientd si prudenta
a unei organizatii, inclusiv separarea sarcinilor in cadrul organizatiei
si prevenirea conflictelor de interese, intr-un mod care promoveaza
integritatea pietei.

Statele membre se asigurd ca organul de conducere monitorizeaza si
evalueaza periodic eficacitatea mecanismelor de guvernantd ale opera-
torului de piata si adopta masurile corespunzatoare pentru a solutiona
eventualele deficiente.

Membrii organului de conducere au acces adecvat la informatiile si
documentele necesare pentru supervizarea $i monitorizarea procesului
decizional al conducerii.

(7)  Autoritatea competenta refuza autorizarea daca nu este convinsa
ca membrii organului de conducere al operatorului de piatd au o
reputatie suficient de bund, poseda suficiente cunostinte, competente si
experientd si dedica suficient timp pentru indeplinirea sarcinilor ce le
revin, sau dacd existd motive obiective si demonstrabile de a crede ca
organul de conducere al operatorului de piatd ar risca sa compromita
administrarea corectd, prudentd si eficace a acestuia si luarea in seama
in mod corespunzator a integritatii pietei.

Statele membre se asigurd cd, in procesul de autorizare a unei piete
reglementate, persoana sau persoanele care conduc efectiv activitatile
si operatiunile unei piete reglementate deja autorizate in conformitate
cu prezenta directivd sunt considerate ca respectand cerintele stabilite la
alineatul (1).

(8)  Statele membre impun operatorului de piata sa notifice autoritatii
competente identitatea tuturor membrilor organului sau de conducere si
orice schimbare a componentei acestuia, impreuna cu toate informatiile
necesare pentru a aprecia daca operatorul de piatd respecta alineatele

(D-(5).
(9) ESMA emite orientari pentru a detalia urmatoarele:

(a) notiunea de dedicare a unui timp suficient de catre un membru al
organului de conducere pentru indeplinirea functiilor sale, in raport
cu situatiile specifice si natura, amploarea si complexitatea activi-
tatilor operatorului de piata;

(b) notiunea de detinere de catre organismul de conducere in ansamblul
sdu a unor cunostinte, competente si experientd adecvate,
mentionatd la alineatul (2) litera (b);

(c) notiunile de onestitate, integritate si independentd de spirit a unui
membru al organismului de conducere, mentionate la alineatul (2)
litera (c);

(d) notiunea de alocare de resurse umane si financiare adecvate pentru
integrarea si instruirea membrilor organului de conducere,
mentionatd la alineatul (3);

(e) notiunea de luare in considerare a diversitatii la selectarea
membrilor organului de conducere, mentionata la alineatul (5).
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ESMA emite aceste orientari pana la 3 ianuarie 2016.

Articolul 46

Cerinte aplicabile persoanelor care exerciti o influenta
semnificativi asupra administrarii pietei reglementate

(1)  Statele membre impun ca persoanele care sunt in masura sa
exercite, direct sau indirect, o influentd semnificativd asupra adminis-
trarii pietei reglementate sa aiba calitdtile necesare.

(2) Statele membre impun operatorului de piatd al pietei regle-
mentate:

(a) sa furnizeze autoritatii competente si sa faca publice informatii
privind proprietarii pietei reglementate si/sau operatorul de piatd,
in special identitatea persoanelor care sunt in masura si exercite o
influenta semnificativa asupra administrarii, precum si valoarea inte-
reselor detinute de aceste persoane;

(b) sa semnaleze autoritatii competente si sa faca public orice transfer
de proprietate care antreneaza o schimbare a identitatii persoanelor
care exercita o influenta semnificativda asupra functionarii pietei
reglementate.

(3) Autoritatea competentd refuza sa aprobe propunerile de modi-
ficare a intereselor detinute de persoanele care controleaza piata regle-
mentatd si/sau de operatorul de piatd in cazul In care existd motive
obiective si demonstrabile de a estima cd schimbarea propusa ar risca
sd compromitd administrarea corectd si prudentd a pietei reglementate
respective.

Articolul 47

Cerinte organizatorice
(1)  Statele membre impun pietei reglementate:

(a) sa adopte masuri pentru a detecta in mod clar si a gestiona efectele
potential daundtoare pentru functionarea pietei reglementate sau
pentru membrii ori participantii la aceasta ale oricdrui conflict de
interese aparut intre interesele pietei reglementate, ale proprietarilor
sau ale operatorului sdu de piatd si functionarea corectd a pietei
reglementate, In special In cazul in care un astfel de conflict de
interese risca sa compromitd exercitarea oricaror functii delegate
pietei reglementate de autoritatea competenta;

(b) sa fie dotatd in mod corespunzator pentru gestionarea riscurilor la
care este expusa, sa instituie masuri si sisteme adecvate pentru
identificarea tuturor riscurilor semnificative care ii pot compromite
functionarea si sa aplice masuri eficace de diminuare a riscurilor
respective;

(c) sa instituie masuri care sa garanteze administrarea corectd a
operatiunilor tehnice ale sistemului, inclusiv masuri de urgentd
eficace pentru a face fata eventualelor riscuri de perturbare a siste-
melor;

(d) sa adopte reguli si proceduri transparente si nediscretionare care sa
asigure o tranzactionare echitabila si ordonatd si care sa fixeze
criterii obiective in vederea executarii eficiente a ordinelor;

(e) sa instituie mecanisme vizand sa faciliteze finalizarea eficienta si la
timp a tranzactiilor executate in cadrul sistemelor sale;
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(f) sa dispund, in momentul autorizarii si ulterior in orice moment, de
resurse financiare suficiente pentru a facilita functionarea sa
ordonatd, tindnd seama de natura si de amploarea tranzactiilor
incheiate pe piata, precum si de gama si de nivelul riscurilor la
care este expusd.

(2) Statele membre nu permit operatorilor de piatd sa execute
ordinele unui client prin angajarea capitalurilor proprii si nici sd se
implice in cumparari si vanzari simultane efectuate pe cont propriu pe
niciuna din pietele reglementate pe care acestia le exploateaza.

Articolul 48

Rezilienta sistemelor, mecanisme de intrerupere a tranzactionarii si
tranzactionarea electronica

(1)  Statele membre impun ca o piata reglementatd sa aiba instituite
sisteme, proceduri si mecanisme eficace pentru a asigura faptul ca
sistemele sale sunt reziliente, cd au suficientd capacitate pentru a face
fatd volumului maxim de ordine si de mesaje, cd pot asigura o tran-
zactionare ordonatd in conditii de tensiune pe piatd, ca sunt pe deplin
testate pentru a asigura intrunirea acestor conditii si ca fac obiectul unor
masuri eficace de continuitate a activitatii, pentru a asigura continuitatea
serviciilor in cazul in care survine o defectiune a sistemelor sale de
tranzactionare.

(2)  Statele membre impun unei piete reglementate sa instituie:

(a) acorduri in scris cu toate firmele de investifii care urmaresc
aplicarea unei strategii de formare a pietei pe piata reglementata;

(b) sisteme pentru a se asigura ca un numadr suficient de firme de
investitii participa la astfel de acorduri care le obligd sa faca
cotatii ferme la preturi competitive, cu scopul de a furniza lichiditati
pietei intr-un mod regulat si previzibil, in cazul in care o astfel de
obligatie corespunde naturii si dimensiunii tranzactiilor de pe piata
reglementata respectiva.

(3)  Acordul scris mentionat la alineatul (2) precizeaza cel putin urma-
toarele:

(a) obligatiile firmei de investitii in legdtura cu furnizarea de lichiditati
si, daca este cazul, orice altd obligatie care decurge din participarea
la sistemul mentionat la alineatul (2) litera (b);

(b) orice stimulente in materie de rabaturi sau de alt tip oferite de catre
piata reglementata In favoarea unei firme de investitii cu scopul de a
furniza lichiditati pietei intr-un mod regulat si previzibil si, daca este
cazul, orice alte drepturi acumulate de firma de investitii drept
urmare a participarii la sistemul mentionat la alineatul (2) litera (b).

Piata reglementatd monitorizeaza si asigura respectarea de catre firmele
de investitii a cerintelor unor astfel de acorduri scrise cu caracter obli-
gatoriu. Piata reglementatd informeaza autoritatea competenta cu privire
la continutul acordului scris cu caracter obligatoriu si furnizeaza auto-
ritatii competente, la cerere, informatii detaliate pentru a-i permite
acesteia sa se asigure de faptul ca piata reglementatd respectd
cerintele din prezentul alineat.
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(4)  Statele membre impun ca o piatd reglementatd sa aiba instituite
sisteme, proceduri si mecanisme eficace pentru a refuza ordinele care
depasesc pragurile prestabilite de volum si de pret sau care sunt clar
eronate.

(5) Statele membre impun ca o piata reglementatd sa poatd sa
intrerupd sau sa restrictioneze temporar tranzactionarea daca existd o
evolutie semnificativd a preturilor la un instrument financiar pe piata
respectivd sau pe o piatd conexd in decursul unei perioade scurte si, in
cazuri exceptionale, sa poatd anula, varia sau corecta orice tranzactie.
Statele membre impun unei piete reglementate sd asigure cd parametrii
pentru oprirea tranzactionarii sunt calibrati intr-un mod adecvat, care ia
in considerare lichiditatea diferitelor categorii si subcategorii de active,
caracterul modelului de piata si al tipurilor de utilizatori si sunt sufi-
cienti pentru a evita intreruperile semnificative ale ordinii tran-
zactiondrii.

Statele membre se asigurd ca o piata reglementatd raporteaza autoritatii
competente, de 0 manierd consecventa si comparabild, parametrii pentru
oprirea tranzactiondrii si orice modificari semnificative ale acestor
parametri si cd, la randul sdu, autoritatea competentd le raporteaza
ESMA. Statele membre impun ca, atunci cand o piatd reglementata
semnificativa din punctul de vedere al lichiditatii pentru un anumit
instrument financiar intrerupe tranzactionarea in orice stat membru,
respectivul loc de tranzactionare sa dispund de sistemele si procedurile
necesare pentru a garanta cd va notifica autoritatile competente pentru ca
acestea sa coordoneze un raspuns la nivelul intregii piete si sa stabi-
leasca daca este oportund intreruperea tranzactiondrii in alte locuri in
care este tranzactionat instrumentul financiar respectiv, pana la reluarea
tranzactiondrii pe piata initiala.

(6)  Statele membre impun ca o piata reglementatd sa aiba instituite
sisteme, proceduri si mecanisme eficace, inclusiv o cerin{d pentru
membri si participanti de a realiza teste adecvate ale algoritmilor si
asigurarea cadrului pentru facilitarea acestor teste, pentru a se asigura
ca sistemele de tranzactionare algoritmicd nu pot crea sau contribui la
conditii de tranzactionare de natura sa perturbe stabilitatea pietei si
pentru a gestiona orice conditii de tranzactionare de naturd sa perturbe
stabilitatea pietei care sunt generate de astfel de sisteme de tran-
zactionare algoritmica, inclusiv sisteme de limitare a raportului
ordinelor neexecutate fatd de tranzactiile care pot fi introduse in
sistem de un membru sau de un participant, pentru a putea incetini
fluxul ordinelor daca exista riscul de atingere a capacitatii maxime a
sistemului sau si pentru a limita si a impune pasul de cotare minim care
poate fi executat pe piata.

(7)  Statele membre impun ca o piatd reglementatd care permite
accesul electronic direct sda aiba instituite sisteme, proceduri si
mecanisme eficace pentru a se asigura ca membrii sau participantii
sunt autorizati sa furnizeze asemenea servicii doar daca sunt firme de
investitii autorizate in temeiul prezentei directive sau institutii de credit
autorizate in temeiul Directivei 2013/36/UE, ca sunt stabilite si aplicate
criterii corespunzatoare privind caracterul adecvat al persoanelor carora
le poate fi furnizat un asemenea acces si cd membrul sau participantul
isi asuma responsabilitatea pentru ordinele si tranzactiile executate prin
intermediul acestui serviciu In raport cu cerintele prezentei directive.

De asemenea, statele membre impun ca piata reglementata sa stabileasca
standarde corespunzatoare pentru controlul riscurilor si pragurile de
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tranzactionare printr-un astfel de acces si sa poata identifica si, daca este
necesar, sista ordinele sau tranzactiile unei persoane care utilizeaza
accesul electronic direct separat de alte ordine sau tranzactii ale
membrului sau participantului.

Piata reglementata instituie mecanisme pentru a suspenda sau a pune
capat accesului electronic direct pe care un membru sau participant il
furnizeaza unui client, in cazul incélcarii dispozitiilor prezentului alineat.

(8)  Statele membre impun ca o piatd reglementatd sa se asigure ca
regulile sale cu privire la serviciile de colocare sunt transparente, echi-
tabile si nediscriminatorii.

(9)  Statele membre impun ca o piatd reglementatd sa se asigure ca
structurile sale de taxare, inclusiv taxele de executie, taxele auxiliare si
eventualele reduceri, sunt transparente, echitabile si nediscriminatorii si
nu creeaza stimulente pentru plasarea, modificarea sau anularea
ordinelor sau executarea tranzactiilor intr-un mod care contribuie la
conditii de tranzactionare de naturd sa perturbe stabilitatea pietei sau
la abuzuri pe piata. In special, statele membre impun pietei reglementate
sa aplice obligatii de formare a pietei pentru anumite actiuni sau un cos
adecvat de actiuni in schimbul eventualelor reduceri acordate.

Statele membre permit unei piete reglementate sa 1si ajusteze taxele
pentru ordinele anulate in functie de durata de timp pentru care
ordinul a fost mentinut si sd isi calibreze taxele in functie de fiecare
instrument financiar carora li se aplica.

Statele membre pot permite ca o piata reglementata sa aplice o taxd mai
mare pentru introducerea unui ordin ulterior anulat decat pentru un ordin
executat si sd aplice o taxa mai mare in cazul participantilor care
plaseaza un procentaj mare de ordine anulate in comparatic cu
numarul ordinelor executate, sau pentru cei care utilizeazd o tehnica
de tranzactionare algoritmicd de mare frecventd, pentru a reflecta
presiunea suplimentard asupra capacitatii sistemului.

(10)  Statele membre impun ca o piatd reglementata sa aiba posibi-
litatea de a identifica, prin intermediul marcajelor efectuate de membri
sau participanti, ordinele generate de tranzactiile algoritmice, diferitii
algoritmi utilizati la crearea ordinelor si persoanele pertinente care
initiaza aceste ordine. La cerere, aceste informatii se pun la dispozitia
autoritatilor competente.

(11)  Statele membre impun ca, la cererea autoritdtii competente din
statul membru de origine al unei piete reglementate, pietele reglementate
sd pund la dispozitia autoritatii competente date privind registrul de
ordine sau sa acorde autoritd{ii competente acces la registrul de ordine
astfel incat aceasta sd poatd monitoriza tranzactiile.

(12)  ESMA eclaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a detalia:

(a) cerintele pentru a asigura faptul ca sistemele de tranzactionare ale
pietelor reglementate sunt reziliente si au o capacitate adecvat;

(b) raportul mentionat la alineatul (6), ludnd in considerare factori cum
ar fi valoarea ordinelor neexecutate in raport cu valoarea tran-
zactiilor executate;

(¢) controalele privind accesul electronic direct intr-un mod care sa
asigure ca controalele aplicate accesului sponsorizat sunt cel putin
echivalente cu cele aplicate accesului direct la piata,
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(d) cerintele pentru a asigura faptul ca serviciile de colocare si struc-
turile de taxe sunt echitabile si nediscriminatorii si ca structurile de
taxe nu creeaza stimulente pentru conditii de tranzactionare de
naturd sa perturbe stabilitatea pietei sau pentru abuzuri de piatd;

(e) determinarea conditiilor in care o piata reglementatd este semnifi-
cativa din punctul de vedere al lichiditatii pentru un anumit
instrument financiar;

(f) cerintele pentru a asigura faptul ca mecanismele de formare a pietei
sunt echitabile si nediscriminatorii si pentru a stabili obligatiile
minime privind formarea pietei pe care pietele reglementate
trebuie sa le prevada atunci cand concep un mecanism de formare
a pietei si conditiile in care cerinta de a avea instituit un mecanism
de formare a pietei nu este adecvata, tindnd seama de natura si
amploarea tranzactiilor de pe piata reglementatd respectiva,
inclusiv dacd piata reglementata autorizeaza sau permite efectuarea
de tranzactii algoritmice prin intermediul sistemelor sale;

(g) cerintele pentru a asigura testarea adecvatd a algoritmilor cu scopul
de a garanta ca sistemele de tranzactionare algoritmica sau de tran-
zactionare algoritmica de mare frecventa nu pot crea sau contribui la
crearea unor conditii de tranzactionare de naturd sa perturbe stabi-
litatea pietei.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pand la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegata competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(13) Pana la 3 ianuarie 2016 ESMA elaboreaza orientdri privind
calibrarea corespunzatoare a intreruperilor tranzactionarii in conformitate
cu alineatul (5), luand in considerare factorii mentionati la alineatul
respectiv.

Articolul 49

Pasuri de cotare

(1)  Statele membre impun pietelor reglementate sa adopte regimuri
de pasuri de cotare in ceea ce priveste actiunile, certificatele de depozit,
fondurile tranzactionate la bursd, -certificatele si alte instrumente
financiare similare, precum si In cazul oricdrui alt instrument financiar
pentru care sunt elaborate standarde tehnice de reglementare in confor-
mitate cu alineatul (4). Aplicarea de pasuri de cotare nu impiedica
pietele reglementate sa coreleze ordinele de dimensiuni mari la
punctul de mijloc intre pretul actual de cumparare si cel de vanzare.

(2) Regimurile de pasuri de cotare mentionate la alineatul (1):

(a) sunt calibrate pentru a reflecta profilul de lichiditate al instru-
mentului financiar pe diverse piete si valoarea medie a marjei de
licitatie, ludnd in considerare dorinta de a permite preturi relativ
stabile farda a limita excesiv reducerea ulterioard a marjelor;

(b) adapteaza in mod adecvat pasul de cotare pentru fiecare instrument
financiar.

(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza pasurile de cotare sau regimurile de pasuri de cotare
minime pentru diversele actiuni, certificate de depozit, fonduri tran-
zactionate la bursa, certificate si alte instrumente financiare similare,
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dacd acest lucru este necesar pentru a asigura buna functionare a
pietelor, in functie de factorii de la alineatul (2) si de pretul, marjele
si profunzimea lichiditdtii instrumentelor financiare.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pand la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegata competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(4) ESMA poate elabora proiecte de standarde tehnice de regle-
mentare pentru a preciza pasurile de cotare sau regimurile de pasuri
de cotare minime pentru instrumente financiare specifice, altele decat
cele enumerate la alineatul (3), dacd acest lucru este necesar pentru a
asigura buna functionare a pietelor, in functie de factorii de la alineatul
(2) si de pretul, marjele si profunzimea lichiditatii instrumentelor finan-
ciare.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 ianuarie 2016.

Comisiei 1i este delegatda competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 50

Sincronizarea ceasurilor profesionale

(1)  Statele membre impun ca toate locurile de tranzactionare si
membrii si participantii lor sa-si sincronizeze ceasurile profesionale pe
care le folosesc pentru a inregistra data si ora evenimentelor ce merita
semnalate.

(2) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a stabili nivelul de precizie necesar pentru sincronizarea
ceasurilor in conformitate cu normele internationale.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 51

Admiterea instrumentelor financiare la tranzactionare

(1)  Statele membre impun ca pietele reglementate sd stabileasca
reguli clare si transparente privind admiterea instrumentelor financiare
la tranzactionare.

Aceste reguli garanteazd ca orice instrument financiar admis la tran-
zactionare pe o piatd reglementata poate face obiectul unei tranzactionari
echitabile, ordonate si eficiente si, in cazul valorilor mobiliare, poate fi
negociat liber.

(2) In ceea ce priveste instrumentele derivate, regulile mentionate la
alineatul (1) asigura, in special, ca particularititile contractului derivat sa
permita o cotatie ordonata, precum si o decontare eficienta.

(3) Pe langda obligatiile prevazute la alineatele (1) si (2), statele
membre impun pietelor reglementate sd instituie si sd mentind
mecanisme eficiente care sda le permita sda verifice daca emitentii
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valorilor mobiliare care sunt admise la tranzactionare pe piata regle-
mentatd respectd prevederile dreptului Uniunii privind obligatiile in
materie de informare initiald, periodicd si specificd care le revin.

Statele membre se asigurd ca piata reglementata instituie masuri care sa
faciliteze accesul membrilor sau participantilor sai la informatiile facute
publice in temeiul dreptului Uniunii.

(4) Statele membre se asigura cd pietele reglementate au adoptat
masurile necesare pentru a controla in mod regulat respectarea
conditiilor de admitere a instrumentelor financiare pe care le-au admis
la tranzactionare.

(5) O valoare mobiliara care a fost admisa la tranzactionare pe o
piatd reglementatd poate fi admisd ulterior la tranzactionare pe alte
piete reglementate, chiar si fard consimtamantul emitentului si cu
respectarea dispozitiilor pertinente din Directiva 2003/71/CE. Aceasta
a doua piatd reglementatd informeaza emitentul cd valoarea mobiliara
respectivd este tranzactionata pe aceasta piatd. Emitentul nu este obligat
sd furnizeze direct informatiile solicitate in temeiul alineatului (3) unei
piete reglementate care a admis valorile sale mobiliare la tranzactionare
fara consimtamantul sau.

(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
care:

(a) precizeaza, pentru diferitele categorii de instrumente financiare,
caracteristicile care trebuie luate in considerare de o piata regle-
mentatd pentru a stabili dacd un instrument financiar a fost emis
in conformitate cu conditiile prevazute la al doilea paragraf de la
alineatul (1) in vederea admiterii sale la tranzactionare pe diferitele
segmente de piata pe care le exploateaza;

(b) clarifica masurile pe care o piatd reglementata trebuie sa le aplice
pentru a se considera cd si-a indeplinit obligatia de a verifica
respectarea de catre emitentul unei valori mobiliare a dispozitiilor
dreptului Uniunii privind obligatiile in materie de informare initiala,
periodica sau specifica care i revin;

(c) clarifica masurile pe care trebuie sa le adopte piata reglementata in
conformitate cu alineatul (3) in vederea facilitarii accesului
membrilor sau participantilor sdi la informatiile care au fost facute
publice in conditiile stabilite de dreptul Uniunii.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pand la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegata competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 52

Suspendarea si retragerea instrumentelor financiare de la
tranzactionarea pe o piata reglementata

(1)  Fard a aduce atingere dreptului autoritatii competente in temeiul
articolului 69 alineatul (2) de a solicita suspendarea sau retragerea unui
instrument financiar de la tranzactionare, operatorul de piatd poate
suspenda sau retrage de la tranzactionare un instrument financiar care
nu mai respecta regulile pietei reglementate, in afara cazurilor in care o
astfel de suspendare sau retragere ar putea afecta In mod semnificativ
interesele investitorilor sau compromite functionarea ordonatd a pietei.
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(2)  Statele membre impun ca un operator de piatd care suspenda sau
retrage de la tranzactionare un instrument financiar sa suspende sau sa
retragd, de asemenea, instrumentele financiare derivate mentionate
punctele 4-10 din anexa I sectiunea C care sunt legate de respectivul
instrument financiar sau care fac trimitere la acesta, in cazul in care
acest lucru este necesar pentru a sprijini obiectivele suspendarii sau a
retragerii instrumentului financiar suport. Operatorul de piata face
publica decizia sa cu privire la suspendarea sau retragerea instru-
mentului financiar si ale eventualelor instrumente financiare derivate
si comunica deciziile pertinente autoritatii sale competente.

Autoritatea competenta in a carei jurisdictie s-au initiat suspendarea sau
retragerea impune ca alte piete reglementate, MTF-uri, OTF-uri si
operatori independenti, care tin de jurisdictia sa si tranzactioneaza
acelasi instrument financiar sau instrumentele financiare derivate
mentionate la punctele 4-10 din anexa I sectiuneca C la prezenta
directiva care sunt legate de respectivul instrument financiar sau care
fac trimitere la acesta, sa suspende sau sa retragd, de asemenea,
respectivul instrument financiar sau instrumentele derivate de la tran-
zactionare, in cazul in care suspendarea sau retragerea sunt consecinta
unui prezumat abuz de piatd, unei oferte publice de preluare sau nedi-
vulgarii unor informatii privilegiate cu privire la emitent sau la instru-
mentul financiar, fapt care incalca dispozitiile articolelor 7 si 17 din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014, cu exceptia cazului in care o astfel
de suspendare sau retragere ar putea afecta in mod semnificativ inte-
resele investitorilor sau compromite functionarea ordonata a pietei.

Fiecare autoritate competentd notificata isi comunicad decizia ESMA si
altor autoritagi competente, incluzand o explicatie in cazul in care iau
decizia de a nu suspenda sau retrage de la tranzactionare instrumentul
financiar sau instrumentele financiare derivate mentionate la punctele 4-
10 din anexa I sectiunea C care sunt legate de respectivul instrument
financiar sau care fac trimitere la acesta.

Autoritatea competenta face publica de indatd si comunica ESMA si
autoritatilor competente ale celorlalte state membre o astfel de decizie.

Autoritdtile competente notificate ale celorlalte state membre impun ca
pietele reglementate, alte MTF-uri, alte OTF-uri si operatori indepen-
denti, care tin de jurisdictia lor si tranzactioneazd acelasi instrument
financiar sau instrumentele financiare derivate mentionate la punctele
4-10 din anexa I sectiunea C la prezenta directiva care sunt legate de
respectivul instrument financiar sau care fac trimitere la acesta, sa
suspende sau sa retragd, de asemenea, respectivul instrument financiar
sau instrumentele derivate de la tranzactionare, in cazul 1n care
suspendarea sau retragerea sunt consecinta unui prezumat abuz de
piatd, unei oferte publice de preluare sau nedivulgarii unor informatii
privilegiate cu privire la emitent sau la instrumentul financiar, fapt care
incalca dispozitiile articolelor 7 si 17 din Regulamentul (UE)
nr. 596/2014, cu exceptia cazului in care o astfel de suspendare sau
retragere ar putea afecta in mod semnificativ interesele investitorilor sau
compromite functionarea ordonata a pietei.

Prezentul alineat se aplicd, de asemenea, atunci cand se ridica
suspendarea de la tranzactionare a unui instrument financiar sau a
instrumentelor financiare derivate mentionate la punctele 4-10 din
anexa I sectiuneca C care sunt legate de respectivul instrument
financiar sau care fac trimitere la acesta.

Procedura de notificare mentionata la prezentul alineat se aplica, de
asemenea, in cazul in care decizia de a suspenda sau de a retrage de
la tranzactionare un instrument financiar sau instrumentele financiare
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derivate mentionate la punctele 4-10 din anexa I sectiunea C care sunt
legate de respectivul instrument financiar sau care fac trimitere la acesta
este luata de autoritatea competentd in temeiul articolului 69 alineatul
(2) literele (m) si (n).

Pentru a garanta aplicarea proportionald a obligatiei de a suspenda sau
retrage de la tranzactionare aceste instrumente financiare derivate,
ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a specifica in detaliu cazurile 1n care legatura dintre instrumentele
financiare derivate care sunt legate de un instrument financiar suspendat
sau retras de la tranzactionare sau care fac trimitere la acesta si instru-
mentul financiar initial presupune ca instrumentul financiar derivat ar
trebui, de asemenea, sa fie suspendat sau retras de la tranzactionare, cu
scopul de a realiza obiectivul suspendarii sau al retragerii instrumentului
financiar-suport.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare n scopul stabilirii formatului si termenelor pentru comunicarile
si publicarile mentionate la alineatul (2).

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Se conferda Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(4) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru a enumera situatiile in care interesele investitorilor
sunt afectate in mod semnificativ si functionarea ordonata a pietei este
compromisa, astfel cum se mentioneaza la alineatele (1) si (2).

Articolul 53

Accesul la piata reglementata
(1)  Statele membre impun oricarei piete reglementate sd instituie, sa
aplice si sa mentind reguli transparente si nediscriminatorii, bazate pe

criterii obiective, care sa reglementeze accesul sau aderarea membrilor
la piata reglementata.

(2) Regulile mentionate la alineatul (1) determina toate obligatiile
care revin membrilor sau participantilor in temeiul:

(a) actelor de constituire si de administrare a pietei reglementate in
cauza;

(b) regulilor privind tranzactiile de pe aceasta piata;

(c) standardelor profesionale impuse personalului firmelor de investitii
sau al institutiilor de credit care opereaza pe piata;

(d) conditiilor prevazute la alineatul (3) pentru al{i membri sau parti-
cipanti decat firmele de investitii si institutiile de credit;

(e) regulilor si procedurilor referitoare la compensarea si decontarea
tranzactiilor care sunt incheiate pe piata reglementata.
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(3) Pietele reglementate pot admite ca membri sau participanti
firmele de investitii si institutiile de credit autorizate in temeiul
Directivei 2013/36/UE, precum si alte persoane care:

(a) au o reputatie suficient de buna;

(b) prezintd un nivel suficient de aptitudine, de competenta si de expe-
rientd pentru tranzactionare;

(c) dispun, dupa caz, de o organizare adecvata;

(d) detin resurse suficiente pentru rolul pe care trebuie sa si-1 asume,
tinand seama de diferitele mecanisme financiare pe care piata regle-
mentatd le-ar putea avea pentru a garanta decontarca adecvata a
tranzactiilor.

(4) Statele membre se asigurd cd membrii §i participantii nu sunt
obligati sa isi impuna reciproc obligatiile prevazute la articolele 24,
25, 27 si 28 in ceea ce priveste tranzactiile incheiate pe o piatd regle-
mentatd. Cu toate acestea, membrii sau participantii pietei reglementate
aplica obligatiile prevazute la articolele 24, 25, 27 si 28 in ceea ce
priveste clientii lor in cazul in care, actiondnd in contul clientilor lor,
executd ordinele acestora pe o piatd reglementata.

(5) Statele membre se asigurd ca regulile pietei reglementate privind
accesul sau aderarea membrilor sau participantilor la aceastd piata
prevad participarea directd sau de la distantd a firmelor de investitii si
a institutiilor de credit.

(6)  Fiecare stat membru autorizeaza, fard nicio alta cerintd juridica
sau administrativa, pietele reglementate din alte state membre sa adopte,
pe teritoriul sau, dispozitiile necesare pentru a permite membrilor si
participantilor care s-au stabilit pe teritoriul sdau sda aiba acces la
distanta la aceste piete si sa tranzactioneze pe acestea.

Piata reglementatd comunicd autoritdtii competente a statului sdu
membru de origine numele statului membru in care intentioneaza sa
ofere astfel de facilititi. In termen de o lund, autoritatea competents a
statului membru de origine comunicd aceastd informatie statului
membru in care piata reglementatd intentioneaza sa ofere astfel de faci-
litati. ESMA poate solicita acces la informatiile respective, in confor-
mitate cu procedura prevazutd la articolul 35 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010 si in conditiile prevazute la articolul respectiv.

La cererea autoritafii competente a statului membru gazda si fara
intarzieri nejustificate, autoritatea competentd a statului membru de
origine al pietei reglementate comunica identitatea membrilor sau parti-
cipantilor pietei reglementate stabilifi In acest stat membru.

(7)  Statele membre impun operatorului de piatd sa comunice in mod
regulat lista membrilor sau a participantilor pietei reglementate auto-
ritagii competente a acesteia.

Articolul 54

Monitorizarea respectirii regulilor pietei reglementate si a altor
obligatii legale

(1)  Statele membre impun pietelor reglementate sd instituie si sa
mentind masuri si proceduri eficiente, inclusiv resursele necesare
pentru monitorizarea regulatd a respectarii regulilor lor de catre
membrii sau participantii lor. Pietele reglementate monitorizeaza
ordinele trimise inclusiv anularile si tranzactiile realizate de membrii
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sau participantii lor in cadrul sistemelor lor, pentru a identifica incal-
carile regulilor respective, conditiile de tranzactionare de naturd sa
perturbe stabilitatea pietei sau o conduitd care poate sugera un compor-
tament care este interzis in temeiul Regulamentului (UE) nr. 596/2014
sau perturbarile sistemului in legaturd cu un instrument financiar.

(2)  Statele membre impun operatorilor de piatd ai pietelor regle-
mentate sa informeze imediat autoritatile lor competente cu privire la
incalcarile grave ale regulilor lor, sau la conditiile de tranzactionare de
naturd sa perturbe stabilitatea pietei sau la o conduitd care poate sugera
un comportament care este interzis in temeiul Regulamentului (UE)
nr. 596/2014 sau la perturbarile sistemului in legdtura cu un instrument
financiar.

Autoritatile competente ale pietelor reglementate transmit ESMA si
autoritatilor competente ale celorlalte state membre informatiile
mentionate la primul paragraf.

In ceea ce priveste conduita care poate sugera un comportament care
este interzis in temeiul Regulamentului (UE) nr. 596/2014, o autoritate
competentd trebuie sd fie convinsd cd un astfel de comportament se
produce sau s-a produs inainte de a notifica autoritatile competente
ale celorlalte state membre si ESMA.

(3) Statele membre impun operatorului de piata sa furnizeze fara
intarziere nejustificatd informatiile pertinente autoritatii competente In
materie de investigatii si urmariri in justitie privind abuzurile de piata
pe pietele reglementate si sa acorde acesteia intregul sprijin pentru
investigarea si urmadrirea in justitie a abuzurilor de piatda comise in
sistemele pietei reglementate sau prin intermediul acestora.

(4) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru a stabili situatiile care impun necesitatea
informarii in conformitate cu alineatul (2) din prezentul articol.

Articolul 55

Dispozitii privind mecanismele de CPC, de compensare si de
decontare

(1) Fara a aduce atingere titlurilor III, IV sau V din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012, statele membre nu impiedica pietele reglementate sa
convind cu o CPC, o casa de compensare sau un sistem de decontare
din alt stat membru mecanisme adecvate pentru organizarea compensarii
si/sau decontdrii tuturor sau a unei parti din tranzactiile incheiate de
participantii pe piata in cadrul sistemelor lor.

(2) Fard a aduce atingere titlurilor III, IV sau V din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012, autoritatea competenta a unei piete reglementate nu
poate interzice apelarea la o CPC, la o casda de compensare si/sau la un
sistem de decontare din alt stat membru, decat in cazul in care poate
dovedi ca aceasta interdictie este necesara pentru a mentine functionarea
ordonata a pietei reglementate respective si {inand seama de conditiile
impuse sistemelor de decontare la articolul 37 alineatul (2) din prezenta
directiva.

Pentru a evita repetarea nejustificatd a controalelor, autoritatea
competentd tine seama de supervizarea si supravegherea sistemului de
compensare si de decontare deja efectuate de catre bancile centrale 1n
calitate de supervizori ai sistemelor de compensare si de decontare sau
de catre alte autoritati de supraveghere competente in ceea ce priveste
aceste sisteme.
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Articolul 56

Lista pietelor reglementate

Fiecare stat membru intocmeste o lista a pietelor reglementate pentru
care este stat membru de origine si inainteazd aceasta lista celorlalte
state membre si ESMA. Fiecare modificare a acestei liste presupune o
comunicare similard. ESMA publicd o lista a tuturor pietelor regle-
mentate pe site-ul sdu internet si asigura actualizarea acesteia. Lista
respectivd contine codul unic stabilit de ESMA in conformitate cu
articolul 65 alineatul (6) pentru identificarea pietelor reglementate,
care se utilizeaza in scopul raportdrilor prevdzute la articolul 65
alineatul (1) litera (g) si la articolul 65 alineatul (2) litera (g) din
prezenta directiva, si la articolele 6, 10 si 26 din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014.

TITLUL IV

LIMITELE POZITIILOR SI MECANISMELE DE CONTROL AL
ADMINISTRARIT POZITIILOR N CAZUL INSTRUMENTELOR
FINANCIARE DERIVATE PE MARFURI SI RAPORTAREA

Articolul 57

Limitele pozitiillor si mecanismele de control al administrarii
pozitiilor in cazul instrumentelor financiare derivate pe marfuri

(1)  Statele membre se asigura ca autoritatile competente, in confor-
mitate cu metodologia de calcul stabiliti de ESMA in standardele
tehnice de reglementare adoptate in conformitate cu alineatul (3),
stabilesc si aplica limite cu privire la dimensiunea pozitiei nete pe
care 0 persoana o poate detine in orice moment in instrumente
financiare derivate pe marfuri agricole si in instrumente financiare
derivate pe marfuri critice sau importante care sunt tranzactionate in
locuri de tranzactionare si in contracte extrabursiere echivalente din
punct de vedere economic. Instrumentele financiare derivate pe
marfuri sunt considerate critice sau importante atunci cand suma
tuturor pozitiilor nete ale detinatorilor de pozitii finale constituie dimen-
siunea pozitiilor lor deschise si este de cel putin 300 000 de loturi in
medie pe an. Limitele se stabilesc pe baza tuturor pozitiilor detinute de
o persoand si a celor detinute in numele acesteia la nivelul unui grup
agregat pentru:

(a) a preveni abuzul de piata;

(b) a sprijini conditiile de decontare si de cotatie ordonata, inclusiv
prevenirea pozitiilor care cauzeaza distorsionarea pietei si, in
special, asigurarea convergentei dintre preturile instrumentelor
derivate in luna livrarii si preturile la vedere pentru marfa activ
suport, fard a aduce atingere descoperirii preturilor pe piata marfii
activ suport.

Limitele pozitiilor mentionate la alineatul (1) nu se aplica:

(a) pozitiilor detinute de o entitate nefinanciard sau in numele acesteia
si care pot fi mdsurate in mod obiectiv ca reducand riscurile legate
in mod direct de activitatea comerciald a entitatii nefinanciare
respective;

(b) pozitiilor detinute de o entitate financiara sau in numele unei entitati
financiare care face parte dintr-un grup predominant comercial si
actioneaza in numele unei entitati nefinanciare a grupului predo-
minant comercial, atunci cand pozitiile respective pot fi masurate
in mod obiectiv ca reducand riscurile legate in mod direct de acti-
vitatea comerciald a entitatii nefinanciare;
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(c) pozitiilor detinute de contraparti financiare si nefinanciare pentru
pozitiile care pot fi masurate in mod obiectiv ca rezultand din
tranzactii Incheiate in scopul indeplinirii obligatiilor de a furniza
lichiditati intr-un loc de tranzactionare, astfel cum se mentioneaza
la articolul 2 alineatul (4) al patrulea paragraf litera (c);

(d) oricarui alt titlu de valoare, astfel cum este mentionat la articolul 4
alineatul (1) punctul 44 litera (c), care se refera la o marfa sau la un
activ suport astfel cum se mentioneaza la anexa I sectiunea C
punctul 10.

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru
a stabili o procedura prin care o entitate financiara care face parte dintr-
un grup predominant comercial poate solicita o exonerare privind
acoperirea riscurilor pentru pozitii detinute de entitatea financiara
respectivd care pot fi masurate iIn mod obiectiv ca reducand riscurile
legate in mod direct de activitatea comerciala a entitatilor nefinanciare
din cadrul grupului.

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru
a stabili o procedura referitoare la modul in care persoanele pot solicita
o exonerare pentru pozitii care rezultd din tranzactii efectuate in vederea
indeplinirii obligatiilor privind furnizarea de lichiditati intr-un loc de
tranzactionare.

ESMA inainteaza Comisiei proiectele de standarde tehnice de regle-
mentare mentionate la al treilea si al patrulea paragraf pana la
28 noiembrie 2021.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a completa prezenta directiva
prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la al
treilea si al patrulea paragraf de la prezentul alineat in conformitate
cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(2) Limitele pozitiilor specifica praguri cantitative clare privind
dimensiunea maxima a unei pozitii in cadrul unui instrument financiar
derivat pe marfuri pe care o poate detine o persoana.

(3) ESMA intocmeste o lista a instrumentelor financiare derivate pe
marfuri critice sau importante mentionate la alineatul (1) si elaboreaza
proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a determina meto-
dologia de calcul pe care autoritatile competente o aplica in stabilirea
limitelor pozitiei din luna respectiva si a limitelor pozitiei din alte luni
pentru instrumentele financiare derivate pe marfuri decontate fizic sau in
numerar, pe baza caracteristicilor instrumentelor financiare derivate
pertinente.

In momentul elaborarii listei instrumentelor financiare derivate pe
marfuri critice sau importante mentionate la alineatul (1), ESMA ia in
considerare urmatorii factori:

(a) numarul participantilor la piata;
(b) marfa activ suport a instrumentului financiar derivat in cauza.

in cazul determindrii metodologiei de calcul mentionate la primul
paragraf, ESMA ia in considerare urmatorii factori:

(a) furnizarea elementelor livrabile ale marfurilor activ suport;

(b) totalul pozitiilor deschise in instrumentul financiar derivat respectiv
si totalul pozitiilor deschise pentru alte instrumente financiare cu
aceeasi marfa activ suport;

(¢) numarul si dimensiunea participantilor la piata;

(d) caracteristicile pietei de marfuri activ suport, inclusiv modelele de
productie, de consum si de transport catre piatd;
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(e) dezvoltarea de noi instrumente financiare derivate pe marfuri;

(f) experienta firmelor de investiii sau a operatorilor de piatd care
exploateaza un loc de tranzactionare si a altor jurisdictii n ceea
ce priveste limitele pozitiilor.

ESMA inainteaza Comisiei proiectele de standarde tehnice de regle-
mentare mentionate la primul paragraf pana la 28 noiembrie 2021.

Comisiei 11 este delegatd competenta de a completa prezenta directiva
prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la
primul paragraf de la prezentul alineat in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(4) O autoritate competentd stabileste limite ale pozitiilor pentru
instrumentele financiare derivate pe marfuri critice sau importante si
pentru instrumentele financiare derivate pe marfuri agricole, care sunt
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, pe baza metodologiei de
calcul prevdzute in standardele tehnice de reglementare adoptate de
Comisie in temeiul alineatului (3). Astfel de limite ale pozitiilor
cuprind contractele extrabursiere echivalente din punct de vedere
economic.

O autoritate competentd revizuieste limitele pozitiilor mentionate la
primul paragraf atunci cand intervine o modificare semnificativa in
cadrul pietei, inclusiv o modificare semnificativa in furnizarea
elementelor livrabile sau in totalul pozitiilor deschise, pe baza stabilirii
de catre aceasta a elementelor livrabile si a totalului pozitiilor deschise
si restabileste respectivele limite ale pozitiilor in conformitate cu meto-
dologia de calcul prevdzutd in standardele tehnice de reglementare
adoptate de Comisie in temeiul alineatului (3).

(5) Autoritatile competente notifica ESMA cu privire la limitele
exacte ale pozitiilor pe care acestea intentioneaza sa le stabileasca in
conformitate cu metodologia de calcul stabiliti de ESMA 1in temeiul
alineatului (3). In termen de doud luni de la primirea notificarii,
ESMA emite un aviz catre autoritatea competentd in cauza, evaluand
compatibilitatea limitelor pozitiilor cu obiectivele de la alineatul (1) si
cu metodologia de calcul stabilitdi de ESMA in temeiul alineatului (3).
ESMA publica avizul pe site-ul sdu. Autoritatea competentd in cauza
modifica limitele pozitiilor in conformitate cu avizul ESMA sau
transmite ESMA motivele pentru care considerd cd modificarea nu
este necesard. In cazul in care o autoritate competenti impune limite
contrare unui aviz al ESMA, autoritatea respectivd publica imediat pe
site-ul sdu internet o notificare prin care explicd in amanunt motivele
care stau la baza deciziei sale.

in cazul in care ESMA consider ci o limitd a unei pozitii nu este in
conformitate cu metodologia de calcul de la alineatul (3), aceasta adopta
masuri in conformitate cu competentele sale in temeiul articolului 17 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(6) In cazul in care instrumentele financiare derivate pe marfuri
agricole bazate pe acelasi activ suport si cu aceleasi caracteristici sunt
tranzactionate in cantitati importante in locuri de tranzactionare din mai
multe jurisdictii sau in cazul in care instrumentele financiare derivate pe
marfuri critice sau importante bazate pe acelasi activ suport si cu
aceleasi caracteristici sunt tranzactionate in locuri de tranzactionare
din mai multe jurisdictii, autoritatea competentd din locul de tran-
zactionare in care se desfigoard cel mai mare volum de tranzactionari
(autoritatea centrala competenta) stabileste limita pozitiei unice care
trebuie sa se aplice tuturor tranzactiilor cu instrumentele financiare
derivate respective. Autoritatea competenta centrala consulta autoritatile
competente din alte locuri de tranzactionare in care respectivele
instrumente derivate pe marfuri agricole sunt tranzactionate in cantitati
importante sau in care sunt tranzactionate respectivele instrumente
financiare derivate pe marfuri critice sau importante, cu privire la
limita pozitiei unice care trebuie sa se aplice si la orice revizuire a
limitelor pozitiilor unice.
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Autoritatile competente care nu sunt de acord cu stabilirea limitei
pozitiei unice de citre autoritatea centrala competentd declara in scris
motivele complete si detaliate pentru care considera ca cerintele stabilite
la alineatul (1) nu sunt indeplinite. ESMA solutioneaza eventualele
litigii care rezultd din dezacordul dintre autoritatile competente in
conformitate cu competentele sale in temeiul articolului 19 din Regula-
mentul (UE) nr. 1095/2010.

Autoritatile competente din locurile de tranzactionare in care se tran-
zactioneaza in cantitdfi importante instrumente financiare derivate pe
marfuri agricole, bazate pe acelasi activ suport si cu aceleasi caracte-
ristici, sau se tranzactioneaza instrumente financiare derivate pe marfuri
critice sau importante, bazate pe acelasi activ suport si cu aceleasi
caracteristici, si autoritdtile competente ale detindtorilor de pozitii pe
instrumentele financiare derivate pe marfurile respective instituie
mecanisme de cooperare, inclusiv schimbul de date pertinente, pentru
a face posibild monitorizarea si executarea limitei pozifiei unice.

(7) ESMA monitorizeaza cel putin o data pe an modul in care auto-
ritatile competente au aplicat limitele pozitiilor stabilite in conformitate
cu metodologia de calcul stabilita de ESMA in temeiul alineatului (3).
Astfel, ESMA se asigura ca o limitd a pozitiei unice se aplicd efectiv
instrumentelor financiare derivate pe marfuri agricole si contractelor
critice sau importante bazate pe acelasi activ suport si cu aceleasi carac-
teristici, indiferent de locul in care sunt tranzactionate in conformitate cu
alineatul (6).

(8)  Statele membre se asigurd cad firmele de investitii sau operatorii
de piata care exploateazd un loc de tranzactionare in care se tran-
zactioneaza instrumente financiare derivate pe marfuri aplica
mecanisme de control al administrarii pozitiilor care includ competente
ale locului de tranzactionare de a:

(a) monitoriza totalul pozitiilor deschise ale persoanelor;

(b) obtine informatii de la persoane, inclusiv toatd documentatia perti-
nentd, privind dimensiunea si scopul unei pozitii sau al unei
expuneri generate, informatii privind beneficiarii reali sau subia-
centi, orice practica concertatd si orice activ sau pasiv conex de
pe piata activului suport, inclusiv, dupa caz, in legatura cu
pozitiile detinute pentru instrumente financiare derivate pe marfuri
care sunt bazate pe acelasi activ suport si au aceleasi caracteristici in
alte locuri de tranzactionare si in contracte extrabursiere echivalente
din punct de vedere economic prin intermediul membrilor sau al
participantilor;

(c) solicita unei persoane sa elimine sau sda reducd o pozitie iIn mod
temporar sau permanent si de a adopta masuri in mod unilateral
pentru a asigura eliminarea sau reducerea pozitiei in cazul in care
persoana respectiva nu da curs acestei solicitari; si

(d) impune unei persoane sa reintroduca temporar lichiditati pe piatd la
un pret si volum convenite, cu intentia expresa de a reduce efectele
unei pozitii majore sau dominante.

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru
a preciza continutul mecanismelor de control al administrarii pozitiilor,
tinand seama de caracteristicile locurilor de tranzactionare in cauza.

ESMA inainteaza Comisiei respectivele proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la 28 noiembrie 2021.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a completa prezenta directiva
prin adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la al
doilea paragraf de la prezentul alineat in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.



020140065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 90

(9) Limitele pozitiilor si mecanismele de control al administrarii
pozitiilor sunt transparente si nediscriminatorii, specificind modul in
care acestea se aplicd persoanelor si tinand seama de natura si
componenta participantilor la piatd, precum si de modul in care
acestia utilizeazd contractele trimise spre tranzactionare.

(10)  Firma de investitii sau operatorul de piatd care exploateaza locul
de tranzactionare informeaza autoritatea competentd cu privire la
detaliile privind mecanismele de control al administrarii pozitiilor.

Autoritatea competentd transmite aceste informatii, precum si detaliile
referitoare la limitele pozitiilor pe care le-a stabilit catre ESMA, care
publica si mentine pe site-ul sau internet o baza de date care prezinta pe
scurt limitele pozitiillor si mecanismele de control al administrarii
pozitiilor.

(11)  Autoritatile competente impun limitele pozitiilor de la alineatul
(1) in conformitate cu articolul 69 alineatul (2) litera (p).

(12)  ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a stabili:

(a) criteriile si metodele pe baza carora se stabileste dacd o pozitie
poate fi inclusd in categoria celor care reduc direct riscurile legate
de activitatile comerciale;

(b) metodele pe baza cdrora se stabileste momentul in care pozitiile
unei persoane trebuie agregate in cadrul unui grup;

(c) criteriile pe baza carora se stabileste daca un contract reprezintad un
contract extrabursier echivalent din punct de vedere economic cu cel
tranzactionat intr-un loc de tranzactionare mentionat la alineatul (1),
intr-un mod care faciliteazd raportarea pozitiilor detinute in cadrul
contractelor extrabursiere echivalente catre autoritatea competenta
pertinenta conform articolului 58 alineatul (2);

(d) definitia a ceea ce reprezinta cantitati importante conform alineatului
(6) din prezentul articol;

(e) metodologia pentru agregarea si compensarea pozitiilor instru-
mentelor financiare derivate pe marfuri extrabursiere si a celor
desfasurate in locuri de tranzactionare pentru a stabili pozitia netd
in vederea evaludrii respectarii limitelor. Aceste metodologii
stabilesc criterii pentru a determina pozitiile care se pot compensa
reciproc si nu faciliteaza crearea unor pozitii intr-un mod care nu
este in conformitate cu obiectivele prevazute la alineatul (1) din
prezentul articol;

(f) procedura de stabilire a modului In care persoanele pot solicita
derogarea in temeiul alineatului (1) al doilea paragraf din
prezentul articol, precum si a modului in care autoritatile
competente pertinente aproba aceste solicitari;

(g) metoda de calcul pentru stabilirea locului in care se desfasoara cel
mai mare volum de tranzactionari de instrumente financiare derivate
pe marfuri, precum si a cantitatilor importante in temeiul alineatului
(6) din prezentul articol.

ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de regle-
mentare mentionate in primul paragraf pand la 3 iulie 2015.

Comisiei 1i este delegatd competenta de a adopta standardele tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(13)  Autoritatile competente nu impun limite mai restrictive decat
cele adoptate in conformitate cu alineatul (1), decat in cazuri
exceptionale In care acestea sunt justificate in mod obiectiv si
proportionate tinand seama de lichiditatea pietei specifice si de
functionarea ordonata a pietei respective. Autoritatile competente
publica pe site-ul lor internet detaliile referitoare la limitele mai
restrictive ale pozitiilor pe care decid sa le impuna, care sunt valabile
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o perioada initiala care nu depaseste sase luni de la data publicarii lor pe
site-ul lor internet. Limitele mai restrictive ale pozitiilor pot fi reinnoite
pentru perioade suplimentare care nu depasesc sase luni fiecare, daca
motivele carora li se datoreaza restrictia se mentin in continuare. Daca
limitele nu sunt reinnoite dupa perioada de sase luni, acestea expira
automat.

Atunci cand autorititile competente decid sd impunda limite mai
restrictive ale pozitiilor, acestea notifica ESMA. Notificarea include o
justificare a limitelor mai restrictive ale pozitiilor. in termen de 24 de
ore, ESMA emite un aviz in care precizeaza daca, in opinia sa, limitele
mai restrictive ale pozitiilor sunt necesare in cazul exceptional respectiv.
Avizul se publica pe site-ul internet al ESMA.

in cazul in care o autoritate competentd impune limite contrare unui aviz
al ESMA, autoritatea respectiva publica imediat pe site-ul sdu internet o
notificare prin care explicd in amanunt motivele care stau la baza
deciziei sale.

(14)  Statele membre se asigura ca autorititile competente pot aplica
competentele lor pentru a aplica sanctiuni in temeiul prezentei directive
pentru incélcarile limitelor pozitiilor stabilite in conformitate cu
prezentul articol pentru:

(a) pozitiile detinute de persoane stabilite sau care actioneaza pe teri-
toriul lor sau in strdindtate, care depasesc limitele referitoare la
contractele privind instrumentele financiare derivate pe marfuri
stabilite de autoritatea competentd in legdtura cu contractele tran-
zactionate in locurile de tranzactionare stabilite sau care
functioneaza pe teritoriul lor sau contractele extrabursiere echi-
valente din punct de vedere economic;

(b) pozitiile detinute de persoane stabilite sau care actioneaza pe teri-
toriul lor, care depdsesc limitele referitoare la contractele privind
instrumentele financiare derivate pe marfuri stabilite de autoritatile
competente din alte state membre.

Articolul 58

Raportarea pozitiei pe categorii de detinitori de pozitii

(1)  Statele membre se asigura ca firmele de investitii sau operatorii
de piata care exploateazd un loc de tranzactionare in care se tran-
zactioneaza instrumente financiare derivate pe marfuri sau certificate
de emisii ori instrumente derivate pe acestea:

(a) fac public un raport saptamanal cu pozitiile agregate detinute de
diferitele categorii de persoane pentru diferitele instrumente
financiare derivate pe marfuri sau certificate de emisii ori
instrumente derivate pe acestea tranzactionate in locul lor de tran-
zactionare, specificand numarul de pozitii lungi si scurte pe astfel de
categorii, modificdrile suferite de acestea de la raportul anterior,
procentul reprezentat de fiecare categorie in cadrul totalului
pozitiilor deschise si numarul de persoane care detin o pozitie din
fiecare categorie, in conformitate cu alineatul (4) si comunicad acest
raport autoritatii competente si ESMA; ESMA publica in mod
centralizat informatiile cuprinse in aceste rapoarte;

(b) pun la dispozitia autoritatii competente o defalcare completd a
pozitiilor tuturor persoanelor, inclusiv ale membrilor sau partici-
pantilor si ale clientilor acestora, in cadrul respectivului loc de
tranzactionare, cel putin o data pe zi.

Obligatiile stabilite la litera (a) se aplica doar atunci cand atdt numarul
persoanelor, cat si pozitiile lor deschise depasesc pragurile minime.

Raportarea pozitiilor nu se aplica vreunui alt titlu de valoare, astfel cum
este mentionat la articolul 4 alineatul (1) punctul 44 litera (c), care se
referd la o marfa sau la un activ suport in conformitate cu anexa I
sectiunea C.10.
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(2)  Statele membre se asigurd cd, cel putin o datd pe zi, firmele de
investitii care tranzactioneaza instrumente financiare derivate pe marfuri
sau certificate de emisii ori instrumente derivate pe acestea in afara unui
loc de tranzactionare pun la dispozitia autoritatii centrale competente
mentionate la articolul 57 alineatul (6) sau, in cazul in care nu exista
o autoritate centrald competenta, a autoritdtii competente din locul de
tranzactionare in care sunt tranzactionate instrumentele financiare
derivate pe marfuri sau certificatele de emisii ori instrumentele
derivate pe acestea o defalcare completa a pozitiilor lor luate in
cadrul contractelor extrabursiere echivalente din punct de vedere
economic si, atunci cand este relevant, in cadrul instrumentelor
financiare derivate pe marfuri sau al certificatelor de emisii ori al instru-
mentelor derivate pe acestea tranzactionate intr-un loc de tranzactionare,
precum si a pozitiilor clientilor lor si ale clientilor respectivilor clienti,
pana cand se ajunge la clientul final, in conformitate cu articolul 26 din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si, daca este cazul, cu articolul 8 din
Regulamentul (UE) nr. 1227/2011.

(3)  Pentru a permite monitorizarea respectdrii articolului 57 alineatul
(1), statele membre impun ca membrii sau participantii pietelor regle-
mentate, MTF-urilor si clientii OTF-urilor sa raporteze, cel putin o data
pe zi, firmei de investitii sau operatorului de piatd care exploateaza locul
de tranzactionare respectiv, detaliile referitoare la propriile pozitii
detinute prin contracte tranzactionate in locul de tranzactionare
respectiv, precum si la pozitiile clientilor lor si ale clientilor respectivilor
clienti, pana cand se ajunge la clientul final.

(4)  Persoanele care detin pozitii in cadrul unui instrument financiar
derivat pe marfuri sau al unui certificat de emisii ori al unui instrument
financiar derivat pe acesta sunt clasificate de firma de investifii sau de
operatorul de piata care exploateaza locul de tranzactionare respectiv in
functie de natura activitatii lor principale, t{inand seama de orice auto-
rizatie aplicabila, drept:

(a) firme de investitii sau institutii de credit;

(b) fonduri de investitii, fie un organism de plasament colectiv in valori
mobiliare (OPCVM), conform definitiei din Directiva 2009/65/CE,
fie un administrator de fond de investitii alternativ, conform
definitiei din Directiva 2011/61/CE;

(c) alte institutii financiare, inclusiv intreprinderi de asigurare si intre-
prinderi de reasigurare, conform definitiei din Directiva
2009/138/CE, si institutii pentru furnizarea de pensii ocupationale,
conform definitiei din Directiva 2003/41/CE;

(d) societati comerciale;

(e) in cazul certificatelor de emisii sau al instrumentelor derivate ale
acestora, operatori cdrora le revin obligatii de conformitate in
temeiul Directivei 2003/87/CE.

Rapoartele mentionate la alineatul (1) litera (a) specifica numarul de
pozitii lungi si scurte pe categorii de persoane, eventualele modificari
suferite de acestea de la raportul anterior, procentajul reprezentat de
fiecare categorie in cadrul totalului pozitiilor deschise si numarul de
persoane din fiecare categorie.

Rapoartele mentionate la alineatul (1) litera (a) si defalcarea pozitiilor
mentionatd la alineatul (2) fac distinctie intre:

(a) pozitiile identificate drept pozitii care reduc, de o manierd masu-
rabila obiectiv, riscurile legate direct de activitatile comerciale; si

(b) alte pozitii.
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(5) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formatul rapoartelor mentionate la alineatul
(1) litera (a) si defalcarea pozitiilor mentionata alineatul (2).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

in cazul certificatelor de emisii sau al instrumentelor derivate pe acestea,
raportarea nu aduce atingere obligatiilor de conformitate in temeiul
Directivei 2003/87/CE.

(6) Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 privind masuri pentru specificarea pragurilor mentionate
la alineatul (1) al doilea paragraf din prezentul articol, avand in vedere
numarul total al pozitiilor deschise si dimensiunea acestora, precum si
numarul total al persoanelor care detin o pozitie.

(7) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a specifica masurile prin care sd se impund ca toate
rapoartele mentionate la alineatul (1) litera (a) sd fie trimise ESMA
intr-un anumit moment din saptaimand, pentru a fi publicate iIn mod
centralizat de aceasta din urma.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere 1n aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Se conferda Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

TITLUL VI
AUTORITATI COMPETENTE

CAPITOLUL 1

Desemnare, competente si proceduri privind cdile de atac

Articolul 67

Desemnarea autorititilor competente

(1)  Fiecare stat membru desemneaza autoritatile competente care
trebuie sa indeplineasca fiecare dintre atributiile prevazute in temeiul
diferitelor dispozitii ale Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si ale
prezentei directive. Statele membre comunicd identitatea autoritatilor
competente responsabile cu indeplinirea atributiilor respective
Comisiei, ESMA si autoritatilor competente ale celorlalte state
membre si le informeaza, de asemenea, in legatura cu orice repartizare
a atributiilor mentionate anterior.
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(2)  Autoritdtile competente mentionate la alineatul (1) sunt autoritati
publice, fara a se aduce atingere unei eventuale delegari a sarcinilor lor
catre alte entitdti, in cazurile In care aceasta posibilitate este prevazutd in
mod expres la articolul 29 alineatul (4).

Nicio delegare de sarcini catre alte entitati decat autoritatile mentionate
la alineatul (1) nu se poate referi la exercitarea autoritatii publice si nici
la utilizarea de competente discretionare de decizie. Statele membre
impun autoritatilor competente ca, Tnainte de a proceda la delegare, sa
ia toate masurile rezonabile pentru a se asigura ca delegatarii potentiali
au capacitatile si resursele necesare pentru executarea efectiva a tuturor
sarcinilor si cd delegarea se inscrie in mod imperativ intr-un cadru clar
definit si documentat, care reglementeaza exercitarea sarcinilor delegate
si care enunta sarcinile ce trebuie Indeplinite si conditiile in care acestea
trebuie executate. Aceste condifii presupun o clauzd care constrange
entitatea respectiva sd actioneze si sa se organizeze astfel Incat sa
evite orice conflict de interese si sd se asigure ca informatiile obtinute
in exercitarea sarcinilor delegate nu sunt utilizate In mod neloial sau
intr-un mod care poate afecta concurenta. Autoritatii sau autoritatilor
competente desemnate in conformitate cu alineatul (1) le revine, in
ultimd instantd, responsabilitatea de a se asigura de respectarea
prezentei directive si a masurilor sale de aplicare.

Statele membre informeaza Comisia, ESMA si autoritatile competente
ale celorlalte state membre in legdtura cu orice acord incheiat in privinta
delegarii de sarcini, inclusiv in legdtura cu conditiile exacte care regle-
menteazad aceastd delegare.

(3) ESMA publica o lista a autoritatilor competente mentionate la
alineatele (1) si (2) pe site-ul sau internet si asigura actualizarea acesteia.

Articolul 68

Cooperarea intre autorititile din acelasi stat membru

in cazul in care un stat membru desemneazi mai multe autorititi
competente pentru a aplica o dispozifie a prezentei directive sau a
Regulamentului (UE) nr. 600/2014, rolurile acestora sunt clar definite
si acestea coopereazd strans.

Fiecare stat membru impune ca aceeasi cooperare sa aiba loc intre
autoritatile competente in sensul prezentei directive sau al Regula-
mentului (UE) nr. 600/2014 si autoritatile competente insdrcinate In
statul membru respectiv cu supravegherea institutiilor de credit si a
altor institutii financiare, a fondurilor de pensii, a OPCVM, a interme-
diarilor de asigurdri si reasigurdri si a intreprinderilor de asigurari.

Statele membre impun autoritatilor competente sa faca schimb de orice
informatii esentiale sau pertinente pentru exercitarea functiilor si
sarcinilor lor.

Articolul 69

Competente de supraveghere

(1)  Autoritatile competente detin toate competentele de supraveghere,
inclusiv competente de investigare si competente de a impune masuri
corective, necesare pentru a-si indeplini atributiile in temeiul prezentei
directive si al Regulamentului (UE) nr. 600/2014.
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@

Competentele mentionate la alineatul (1) cuprind cel putin urma-

toarele:

(a)

(b)

(©)

(d)

(©)

)
(2)

(h)
(i)

@

(k)

M

(m)

(n)

(0)

(P

are acces la orice document sau la alte informatii despre care
autoritatea competentd considerd cd ar putea fi pertinente pentru
indeplinirea sarcinilor sale si are posibilitatea de a primi sau de
face o copie a acestora;

impune sau solicitd oricdrei persoane sa furnizeze informatii si, n
cazul 1n care este necesar, convoacd si audiaza orice persoana
pentru a obtine informatii;

desfagoara inspectii sau investigatii la fata locului;

solicitd inregistrarile existente ale convorbirilor telefonice sau ale
comunicatiilor electronice sau ale altor schimburi de date detinute
de o firma de investitii sau de o institutie de credit, sau de orice
alte entitate reglementata de prezenta directiva sau de Regulamentul
(UE) nr. 600/2014;

solicitd inghetarea sau punerea sub sechestru a activelor, sau
ambele;

solicitd interzicerea temporard exercitarea activitatii profesionale;

solicitda furnizarea de informatii de catre auditorii autorizati ai
firmelor de investitii, ai pietelor reglementate si furnizorii de
servicii de raportare a datelor;

sesizeazd autoritatile judiciare in vederea urmdririi penale;

autorizeazd efectuarea de verificdri sau investigatii de cdtre auditori
sau experti;

impune sau solicita oricarei persoane sa furnizeze informatii,
inclusiv toatd documentatia relevantd, privind dimensiunea si
scopul unei pozitii sau ale unei expuneri generate prin intermediul
unui instrument financiar derivat pe marfuri si orice active sau
datorii de pe piata activului suport;

impune incetarea temporard sau permanentda a oricarei practici sau
oricarui comportament pe care autoritatea competentd il considera
contrar dispozitiillor Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si
dispozitiilor care transpun prezenta directivd si previne repetarea
practicii sau comportamentului in cauza;

adoptd orice tip de masurd necesard pentru a se asigura ca firmele
de investitii, pietele reglementate si alte persoane care intra sub
incidenta prezentei directive sau a Regulamentului (UE)
nr. 600/2014 continud sa respecte cerintele legale;

impune suspendarea de la tranzactionare a unui instrument
financiar;

impunea retragerea unui instrument financiar de la tranzactionare,
fie pe o piata reglementata, fie prin orice alt mecanism de tran-
zactionare;

solicitd oricarei persoane sa ia masuri pentru a diminua pozitia sau
expunerea;

limiteaza capacitatea oricdrei persoane de a Incheia o tranzactie cu
instrumente financiare derivate pe marfuri, inclusiv prin intro-
ducerea de limite cu privire la dimensiunea unei pozitii pe care o
persoand o poate detine In orice moment, in conformitate cu
articolul 57 din prezenta directiva,
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(qQ) emite anunturi publice;

(r) solicita, In masura In care acest lucru este permis de dreptul intern,
inregistrarile schimburilor de date existente detinute de un operator
de telecomunicatii, in cazul in care existd prezumtii intemeiate
privind o incélcare, iar aceste inregistrari pot fi pertinente pentru
o ancheta privind incalcarile prezentei directive sau ale Regula-
mentului (UE) nr. 600/2014;

(s) suspenda activitatile de comercializare sau de vanzare a instru-
mentelor financiare sau a depozitelor structurate, in cazul in care
conditiile prevazute la articolele 40, 41 sau 42 din Regulamentul
(UE) nr. 600/2014 sunt indeplinite;

(t) suspenda activitatile de comercializare sau de vanzare a instru-
mentelor financiare sau a depozitelor structurate, in cazul in care
firma de investitii nu a elaborat sau nu a aplicat un proces eficace
de aprobare a produselor sau a incalcat in alt fel articolul 16
alineatul (3) din prezenta directiv;

(u) solicita retragerea unei persoane fizice din consiliul de administratie
al unei firme de investitii sau al unui operator de piata.

Pana la »M3 3 iulie 2017 4, statele membre transmit Comisiei si
ESMA actele cu putere de lege si actele administrative care transpun
alineatele (1) si (2). Statele membre instiinteaza fara intarzieri nejusti-
ficate Comisia si ESMA cu privire la orice modificare ulterioard a
acestora.

Statele membre se asigurd cd existd mecanisme care garanteaza plata
unei compensatii sau luarea altor masuri reparatorii in conformitate cu
dreptul lor intern pentru pierderile financiare sau prejudiciile suferite ca
urmare a incdlcarii prezentei directive sau a Regulamentului (UE)
nr. 600/2014.

Articolul 70

Sanctionarea incilcarilor

(1) Fard a aduce atingere competentelor de supraveghere, inclusiv
competentelor de investigare si competentelor de a impune masuri
corective ale autoritatilor competente in conformitate cu articolul 69 si
dreptului statelor membre de a prevedea si de a impune sanctiuni
penale, statele membre prevad, asigurandu-se cd autoritatile lor
competente le pot aplica, norme privind sanctiunile si masurile adminis-
trative aplicabile In cazul in care sunt incdlcate dispozitiile prezentei
directive sau ale Regulamentului (UE) nr. 600/2014, precum si
dispozitiile de drept intern adoptate in cadrul punerii in aplicare a
prezentei directive sau a Regulamentului (UE) nr. 600/2014, si iau
toate mdsurile necesare pentru a asigura punerea lor in aplicare.
Sanctiunile si masurile in cauzd sunt eficace, proportionale si cu efect
de descurajare si se aplica incalcarilor chiar si in cazul in care nu sunt
mentionate Tn mod specific la alineatele (3), (4) si (5).

Statele membre pot decide sd nu prevadd norme privind sanctiunile
administrative pentru incalcari care fac obiectul unor sanctiuni penale
in temeiul dreptului lor intern. In acest caz, statele membre 1i comunici
Comisiei dispozitiile de drept penal relevante.

Pand la »M3 3 iulie 2017 «, statele membre transmit Comisiei si
ESMA actele cu putere de lege si actele administrative care transpun
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prezentul articol. Statele membre instiinteaza fara intarzieri nejustificate
Comisia si ESMA cu privire la orice modificare ulterioard a acestora.

(2)  Statele membre se asigura ca, atunci cand existd obligatii care se
aplica firmelor de investitii, operatorilor de piatd, furnizorilor de servicii
de raportare a datelor, institutiilor de credit in legdtura cu servicii de
investitii sau activitati de investitii si servicii auxiliare si sucursalelor
unor societati din tari terte, in cazul incélcarii acestora, membrilor
organului de conducere al firmelor de investitii si operatorilor de
piatd, precum si oricarei persoane fizice sau juridice care, conform
dreptului intern, este responsabila pentru o incalcare, 1i se pot aplica
sanctiuni si masuri, in conditiile prevazute in dreptul intern in domeniile
care nu fac obiectul prezentei directive.

(3)  Statele membre se asigurd ca cel putin o Incalcarea urmatoarelor
dispozitii ale prezentei directive sau ale Regulamentului (UE)
nr. 600/2014 este consideratd o incalcare a prezentei directive sau a
Regulamentului (UE) nr. 600/2014:

(a) cu privire la prezenta directiva:
(i) articolul 8 litera (b);
(i1) articolul 9 alineatele (1)-(6);
(iii) articolul 11 alineatele (1) si (3);
(iv) articolul 16 alineatele (1)-(11);
(v) articolul 17 alineatele (1)-(6);
(vi) Articolul 18 alineatele (1)-(9) si alineatul (10) prima teza;
(vii) articolele 19 si 20;
(viii) articolul 21 alineatul (1);
(ix) articolul 23 alineatele (1), (2) si (3);

(x) articolul 24 alineatele (1)-(5) si (7)-(10) si alineatul (11)
primul si al doilea paragraf;

(xi) articolul 25 alineatele (1)-(6);

(xii) articolul 26 alineatul (1) a doua teza si 26 alineatele (2) si

3
(xiii) articolul 27 alineatele (1)-(8);
(xiv) articolul 28 alineatele (1) si (2);

(xv) articolul 29 alineatul (2) primul si al treilea paragraf,
alineatul (3) prima teza, alineatul (4) primul paragraf si
alineatul (5);

(xvi) articolul 30 alineatul (1) al doilea paragraf si alineatul (3)
al doilea paragraf prima teza;

(xvii) articolul 31 alineatul (1), alineatul (2) primul paragraf si
alineatul (3);
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vB
(xviii) articolul 32 alineatul (1) si alineatul (2) primul, al doilea si
al patrulea paragraf;
(xix) articolul 33 alineatul (3);
(xx) articolul 34 alineatul (2), alineatul (4) prima teza, alineatul
(5) prima teza si alineatul (7) prima teza,
(xxi) articolul 35 alineatul (2), alineatul (7) primul paragraf si
alineatul (10) prima teza;
(xxii) articolul 36 alineatul (1);
(xxiii) articolul 37 alineatul (1) primul paragraf si al doilea
paragraf prima teza si alineatul (2) primul paragraf;
(xxiv) articolul 44 alineatul (1) al patrulea paragraf, alineatul (2)
prima tezd, alineatul (3) primul paragraf si alineatul (5)
litera (b);
(xxv) articolul 45 alineatele (1)-(6) si alineatul (8);
(xxvi) articolul 46 alineatul (1) si alineatul (2) literele (a) si (b);
(xxvii) articolul 47,
(xxviii) articolul 48 alineatele (1)-(11);
(xxix) articolul 49 alineatul (1);
(xxx) articolul 50 alineatul (1)
(xxxi) articolul 51 alineatul (1) si alineatul (5) a doua tez;
(xxxii) articolul 52 alineatul (1) si alineatul (2) primul, al doilea si
al cincilea paragraf;
(xxxiii) articolul 53 alineatele (1), (2) si (3), alineatul (6) al doilea
paragraf prima teza si alineatul (7);
(xxxiv) articolul 54 alineatul (1), alineatul (2) primul paragraf si
alineatul (3);
(xxxv) articolul 57 alineatul (1), alineatul (2), alineatul (8),
alineatul (10) primul paragraf;
(xxxvi) articolul 58 alineatele (1)-(4);
v M6
VB

(b) cu privire la Regulamentul (UE) nr. 600/2014:
(1) articolul 3 alineatele (1) si (3);
(1) articolul 4 alineatul (3) primul paragraf;
(iii) articolul 6;
(iv) articolul 7 alineatul (1) al treilea paragraf prima teza;

(v) articolul 8 alineatele (1), (3) si (4);
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vB
(vi) articolul 10;

(vii) articolul 11 alineatul (1) al treilea paragraf prima teza si
alineatul (3) al treilea paragraf;

(viii) articolul 12 alineatul (1);

(ix) articolul 13 alineatul (1);

(x) articolul 14 alineatul (1), alineatul (2) prima teza si
alineatul (3) a doua, a treia si a patra teza;

(xi) articolul 15 alineatul (1) primul paragraf si al doilea
paragraf prima si a treia teza, alineatul (2) si alineatul (4)
a doua teza,

(xii) articolul 17 alineatul (1) a doua teza;

(xiii) articolul 18 alineatele (1) si (2), alineatul (4) prima teza,
alineatul (5) prima teza, alineatul (6) prima teza, alineatul
(8) si alineatul (9);

(xiv) articolul 20 alineatul (1) si alineatul (2) prima teza;

(xv) articolul 21 alineatele (1), (2) si (3);

(xvi) articolul 22 alineatul (2);

(xvii) articolul 23 alineatele (1) si (2);

(xviii) articolul 25 alineatele (1) si (2);

(xix) articolul 26 alineatul (1) primul paragraf, alineatele (2)-(5),
alineatul (6) primul paragraf si alineatul (7) primele cinci
paragrafe si al optulea paragraf;

(xx) articolul 27 alineatul (1);

M6

(xxa) articolul 27f alineatele (1), (2) si (3), articolul 27g
alineatele (1)-(5) si articolul 27i alineatele (1)-(4), atunci
cand un APA sau un ARM beneficiazd de o derogare in
conformitate cu articolul 2 alineatul (3);

VB

(xxi) articolul 28 alineatul (1) si alineatul (2) primul paragraf;
(xxii) articolul 29 alineatele (1) si (2);
(xxiii) articolul 30 alineatul (1);
(xxiv) articolul 31 alineatele (2) si (3)
(xxv) articolul 35 alineatele (1), (2) si (3);
(xxvi) articolul 36 alineatele (1), (2) si (3);

(xxvii) articolul 37 alineatele (1) si (3);
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(xxviii) articolele 40, 41 si 42;

(4) Furnizarea de servicii de investitii sau desfasurarea de activitati
de investitii fara a detine autorizatia sau aprobarea necesard conform
urmatoarelor dispozitii ale prezentei directive sau ale Regulamentului
(UE) nr. 600/2014 se considera, de asemenea, o incdlcare a prezentei
directive sau a Regulamentului (UE) nr. 600/2014:

(a) a articolului 5, a articolului 6 alineatul (2) sau a articolului 34, 35,
39 ori 44 din prezenta directiva; sau

(b) a articolului 7 alineatul (1) a treia tezd din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 sau a articolului 11 alineatul (1) din regulamentul
mentionat si, atunci cand un APA sau un ARM beneficiaza de o
derogare in conformitate cu articolul 2 alineatul (3) din regulamentul
mentionat, a articolului 27b din regulamentul mentionat.

(5)  Se considerd de asemenea o incélcare a prezentei directive refuzul
de a coopera in cadrul unei investigatii sau in cazul unei inspectii sau
unei cereri in temeiul articolului 69.

(6)  In cazul incalcarilor mentionate la alineatele (3), (4) si (5), statele
membre prevad, in conformitate cu dreptul lor intern, cd autoritatile
competente au puterea sa ia si sa impund cel putin urmatoarele
sanctiuni si masuri administrative:

(a) o declaratie publica in care se indica persoana fizica sau juridica si
natura incalcarii in conformitate cu articolul 71;

(b) un ordin prin care i se cere persoanei fizice sau juridice sa inceteze
comportamentul respectiv si sd se abtind de la repetarea comporta-
mentului respectiv;

(¢) in cazul unei firme de investitii, al unui operator de piatd autorizat
sa exploateze un MTF sau un OTF ori al unei piete reglementate,
retragerea sau suspendarea autorizatiei institutiei in conformitate cu
articolele 8 si 43 din prezenta directiva si, atunci cand un APA sau
un ARM beneficiaza de o derogare in conformitate cu articolul 2
alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr.600/2014, retragerea sau
suspendarea autorizatiei in conformitate cu articolul 27e din regu-
lamentul mentionat;

(d) 1n cazul unor incdlcari grave repetate, sanctionarea oricarui membru
al organului de conducere al firmei de investitii sau a oricdrei alte
persoane fizice considerate responsabile prin interzicerea temporara
sau permanentd a exercitarii unor functii de conducere in firme de
investitii;

(e) o interdictie temporard privind apartenenta sau participarea oricarei
firme de investitii la o piata reglementatd, la MTF-uri sau in calitate
de client al OTF-urilor;

(f) in cazul unei persoane juridice, amenzi administrative maxime de
cel putin 5 000 000 EUR, sau, in statele membre a caror moneda nu
este euro, echivalentul in moneda nationala la 2 iulie 2014, sau pana
la 10 % din cifra de afaceri anuala a persoanei juridice conform
ultimelor conturi disponibile aprobate de organul de conducere; in
cazul in care persoana juridicad este o intreprindere-mama sau o
filiald a Intreprinderii-mamd care trebuie sa Intocmeascd conturi
financiare consolidate in conformitate cu Directiva 2013/34/UE,
cifra de afaceri anuald totald aplicabila este cifra de afaceri anualad
totald sau tipul de venit corespunzitor conform legislatiei contabile
relevante, pe baza ultimelor conturi consolidate disponibile aprobate
de organul de conducere al intreprinderii-mama principale;

(g) in cazul unei persoane fizice, amenzi administrative maxime de cel
putin 5 000 000 EUR sau, in statele membre a caror moneda nu este
euro, echivalentul in moneda nationala la 2 iulie 2014;
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(h) amenzi administrative maxime egale cu cel putin de doud ori
valoarea beneficiului rezultat din incalcare, in cazul in care bene-
ficiul poate fi determinat, chiar daca acesta depaseste cuantumurile
maxime prevazute la literele (f) si (g).

(7)  Statele membre pot imputernici autoritatile competente sd impuna
sanctiuni de altd natura pe langa cele prevazute la alineatul (6) sau sa
impund amenzi care depasesc cuantumurile mentionate la alineatul (6)

literele (), (g) si (h).

Articolul 71

Publicarea deciziilor

(1)  Statele membre se asigura cd autoritatile competente publica pe
site-ul lor oficial de internet, fara intarziere, orice decizie prin care se
impune o sanctiune sau masura administrativa pentru incalcarea Regu-
lamentului (UE) nr. 600/2014 sau a dispozitiilor de drept intern adoptate
pentru punerea in aplicare a prezentei directive, dupa ce persoana careia
i s-a impus sanctiunea a fost informata in legatura cu decizia respectiva.
Publicarea cuprinde cel putin informatii privind tipul si natura incalcarii
si identitatea persoanelor responsabile. Aceastd obligatie nu se aplica
deciziilor prin care se impun mdsuri privitoare la anchetd.

Cu toate acestea, in cazul in care publicarea identitatii persoanelor
juridice sau a datelor cu caracter personal ale persoanelor fizice este
considerata de cdtre autoritatea competentd ca fiind disproportionata, ca
urmare a unei evaludri efectuate de la caz la caz cu privire la
proportionalitatea publicarii unor astfel de date, sau in cazul in care
publicarea pune in pericol stabilitatea pietelor financiare sau o ancheta
in curs, statele membre se asigurd ca autoritatile competente:

(a) amana publicarea deciziei de a impune o sanctiune sau masura pana
in momentul in care motivele nepublicarii inceteaza sa fie valabile;

(b) publica decizia de a impune o sanctiune sau masura cu titlu anonim
intr-un mod care sa fie conform cu dreptul intern, cu conditia ca
publicarea cu titlu anonim sa asigure o protectie eficace a datelor cu
caracter personal in cauza,

(c) nu publica deloc decizia de a impune o sanctiune sau masura, in
cazul in care optiunile prevazute la literele (a) si (b) sunt considerate
insuficiente pentru a garanta:

(1) ca nu va fi pusd in pericol stabilitatea pietelor financiare;

(ii) proportionalitatea publicarii unor astfel de decizii in cazurile in
care masurile respective sunt considerate a fi de naturd minora.

in cazul unei decizii de a publica o sanctiune sau masurd cu titlu
anonim, publicarea datelor relevante poate fi amanatd o perioada rezo-
nabild dacd se preconizeaza ca in cursul perioadei respective motivele
care au stat la baza publicdrii cu titlu anonim vor inceta sa fie valabile.
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(2)  In cazul in care decizia de a impune o sanctiune sau masura face
obiectul unui recurs in fata autoritatilor judiciare sau a altor autoritati
relevante, autoritatile competente publica, de asemenea, imediat, pe site-
ul lor oficial de internet astfel de informatii si orice informatii ulterioare
cu privire la rezultatul unui astfel de recurs. Mai mult, se publica si
orice decizie de anulare a unei decizii anterioare de a impune o
sanctiune sau o masura.

(3)  Autoritatile competente se asigura ca orice informatie publicata in
temeiul prezentului articol este mentinuta pe site-ul lor oficial de
internet pentru o perioadd de cel putin cinci ani de la publicare.
Datele cu caracter personal continute in publicare se pastreaza pe site-
ul oficial de internet al autoritatii competente numai pe perioada
necesard, in conformitate cu normele aplicabile privind protectia datelor.

Autoritatile competente informeaza ESMA 1in legdtura cu toate
sanctiunile administrative impuse, dar incd nepublicate, in conformitate
cu alineatul (1) litera (c), inclusiv orice apel la acestea, precum si
rezultatul respectivelor apeluri. Statele membre se asigurd ca autoritatile
competente primesc informatiile si hotararea finala in legaturd cu orice
sanctiune penald impusa si o transmit ESMA. ESMA mentine o baza de
date centralizatd a sanctiunilor care i-au fost aduse la cunostinta,
exclusiv in scopul schimburilor de informatii dintre autoritatile compe-
tente. Respectiva bazd de date poate fi accesatd numai de autoritatile
competente si este actualizata pe baza informatiilor furnizate de acestea.

(4) Statele membre furnizeaza anual ESMA informatii agregate cu
privire la toate sanctiunile si masurile impuse In conformitate cu
alineatele (1) si (2). respectiva obligatie nu se aplica in cazul
masurilor referitoare la ancheta. ESMA publicd informatiile respective
intr-un raport anual.

in cazul in care statele membre au ales, in conformitate cu articolul 70,
sd prevada sanctiuni penale pentru incélcarea dispozitiilor mentionate la
respectivul articol, autoritdtile lor competente furnizeaza ESMA anual
date cu caracter anonim si agregat cu privire la toate cercetdrile penale
realizate si la sanctiunile penale impuse. ESMA publica informatiile
privind sanctiunile penale impuse intr-un raport anual.

(5) In cazul in care a facut publicd o masura sau o sanctiune admi-
nistrativd sau o sanctiune penala autoritatea competentd raporteaza in
acelasi timp acest lucru catre ESMA.

(6) Daca sanctiunea penald sau administrativa publicatd se referd la o
firma de investitii, un operator de piata, o institutie de credit in legatura
cu servicii si activititi de investitii sau servicii auxiliare, ori la o
sucursald a unei societati dintr-o tara terta autorizatd in conformitate
cu prezenta directivd sau la un APA sau un ARM autorizat in confor-
mitate cu Regulamentul (UE) nr.600/2014 care beneficiazd de o
derogare in conformitate cu articolul 2 alineatul (3) din regulamentul
mentionat, ESMA adauga o trimitere la sanctiunea publicata in registrul
relevant.

(7) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare privind procedurile si formularele pentru transmiterea infor-
matiile mentionate la prezentul articol.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.
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Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de
punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 72

Exercitarea competentelor de supraveghere si a competentelor de a
impune sanctiuni

(1)  Autoritatile competente exercitd competentele de supraveghere,
inclusiv competente de investigare si competente de a impune masuri
corective, mentionate la articolul 69 si competentele de a impune
sanctiuni, mentionate la articolul 70 conform cadrelor juridice interne:

(a) in mod direct;
(b) in colaborare cu alte autoritati;

(c) sub responsabilitatea lor prin delegare catre entitdti carora sarcinile
le-au fost delegate in temeiul articolului 67 alineatul (2); sau

(d) prin sesizarea autoritatilor judiciare competente.

(2)  Statele membre se asigurd cd, atunci cand stabilesc tipul si nivelul
unei sanctiuni sau masuri administrative impuse in temeiul exercitarii
competentelor de a impune sanctiuni prevazute la articolul 70, autori-
tatile competente iau in considerare toate circumstantele relevante,
inclusiv, dupa caz:

(a) gravitatea si durata incalcarii;

(b) gradul de raspundere care revine persoanei fizice sau juridice
responsabile de incdlcare;

(c) capacitatea financiara a persoanei fizice sau juridice responsabile,
indicatd in special de cifra de afaceri totald a persoanei juridice
responsabile sau de venitul anual si de valoarea netd a activelor
persoanei fizice responsabile;

(d) importanta profiturilor obtinute sau a veniturilor rezultate din
evitarea pierderilor de catre persoana fizica sau juridica respon-
sabild, in masura in care acestea pot fi determinate;

(e) pierderile suferite de terti ca urmare a incalcarii, in masura in care
acestea pot fi determinate;

(f) masura in care persoana fizica sau juridicd responsabild coopereaza
cu autoritatea competenta, fard a aduce atingere necesitatii de a
retine profitul obtinut sau veniturile obtinute din evitarea pierderilor
de aceasta persoana,

(g) incélcarile anterioare comise de persoana fizica sau juridica respon-
sabila.

Autoritatile competente pot tine seama si de alti factori decat cei
mentionati la primul paragraf atunci cand stabilesc tipul si nivelul
sanctiunilor si masurilor administrative.

Articolul 73

Raportarea incilcarilor

(1)  Statele membre se asigurd cd autoritatile competente instituie
mecanisme eficace pentru a permite raportarea catre autoritatile
competente a nerespectarii sau a eventualei nerespectdri a dispozitiilor
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si a dispozitiilor de drept intern
privind punerea in aplicare a prezentei directive.
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Mecanismele mentionate la primul paragraf includ cel putin:

(a) proceduri specifice de primire a rapoartelor privind nerespectarea

sau eventuala nerespectare si masurile luate ca raspuns la aceasta,

inclusiv stabilirea unor canale de comunicatie sigure pentru
asemenea rapoarte;

protectiec adecvata pentru angajatii institutiilor financiare care

raporteaza incdlcari comise in cadrul institutiei financiare, cel

putin impotriva represaliilor, a discrimindrii sau a altor tipuri de
tratament inechitabil;

(c) protectia identitatii atat a persoanei care raporteaza incalcarile, cat si
a persoanei fizice prezumate cd este responsabilda de incédlcare, 1n
toate etapele procedurilor, cu exceptia cazului in care o astfel de
informare este impusa de dreptul intern in contextul unor inves-
tigatii suplimentare sau al unor proceduri administrative sau
judiciare ulterioare.

(b

~

(2)  Statele membre impun firmelor de investitii, operatorilor de piata,
APA-urilor si ARM-urilor autorizate in conformitate cu Regulamentul
(UE) nr. 600/2014 care beneficiaza de o derogare in conformitate cu
articolul 2 alineatul (3) din regulamentul mentionat, institutiilor de credit
in legaturd cu servicii sau activitati de investitii si servicii auxiliare si
sucursale ale unor societati din tari terte sa dispuna de proceduri
adecvate pentru raportarea de catre angajati a incalcdrilor potentiale
sau reale, la nivel intern, printr-un canal de comunicare specific, inde-
pendent si autonom.

Articolul 74

Dreptul la o cale de atac

(1)  Statele membre se asigura ca orice decizie luatd in temeiul
dispozitiilor Regulamentului (UE) nr. 600/2014 sau in temeiul actelor
cu putere de lege sau al actelor administrative adoptate in conformitate
cu prezenta directiva este justificatd in mod corespunzator si poate face
obiectul dreptului la o cale de atac in fata unei instante judecatoresti.
Dreptul la o cale de atac in fata unei instante judecatoresti se aplicd si in
cazul in care nu s-a luat nicio hotarare in privinta unei cereri de auto-
rizare care cuprinde toate informatiile necesare, in termen de sase luni
de la depunerea sa.

(2)  Statele membre prevad cd unul sau mai multe dintre organismele
urmatoare, in conformitate cu dreptul intern, pot, de asemenea, intenta,
in interesul consumatorilor si in conformitate cu dreptul intern, o actiune
in fata instantelor judecatoresti sau a autoritatilor administrative
competente pentru a asigura aplicarea Regulamentului (UE) nr. 600/2014
si a dispozitiilor de drept intern privind punerea in aplicare a prezentei
directive:

(a) organismele publice sau reprezentantii lor;

(b) organizatiile de consumatori care au un interes legitim in protejarea
consumatorilor;

(c) organizatiile profesionale care au un interes legitim sa actioneze
pentru protejarea membrilor lor.

Articolul 75

Mecanismul  extrajudiciar de solutionare a reclamatiilor
consumatorilor

(1)  Statele membre asigurd instituirea de proceduri eficiente si eficace
privind reclamatiile si cdile de atac care sa permitd solutionarea extra-
judiciard a litigiilor in materie de consum referitoare la serviciile de
investitii si la serviciile auxiliare furnizate de firmele de investitii,
apeland, dupa caz, la organisme existente. Statele membre se asigurad
totodatd ca toate firmele de investifii aderd la unul sau mai multe
organisme care aplicd aceste proceduri de reclamatie si cdi de atac.
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(2)  Statele membre se asigurd ca aceste organisme coopereaza activ
cu organismele omoloage din alte state membre in vederea solutionarii
litigiilor transfrontaliere.

(3)  Autoritatile competente informeaza ESMA in legatura cu proce-
durile de reclamatie si caile de atac mentionate la alineatul (1) care
existd in cadrul jurisdictiilor lor.

ESMA publicad o listd a tuturor mecanismelor extrajudiciare pe site-ul
sdu internet si asigura actualizarea acesteia.

Articolul 76

Secretul profesional

(1)  Statele membre se asigurd ca autoritatile competente, orice
persoana care lucreaza sau a lucrat pentru autorititile competente sau
pentru entitatile delegatare ale sarcinilor acestora in conformitate cu
articolul 67 alineatul (2), precum si auditorii sau expertii mandatati de
autoritatile competente respecta secretul profesional. Acestia nu divulga
nicio informatie confidentiald pe care au primit-o in exercitarea
functiilor lor, decat intr-o forma rezumatd sau agregata care Tmpiedica
identificarea individuala a firmelor de investitii, a operatorilor de piata, a
pietelor reglementate sau a oricarei alte persoane, fara a se aduce
atingere cerintelor de drept intern penal sau fiscal sau celorlalte
dispozitii ale prezentei directive sau ale Regulamentului (UE)
nr. 600/2014.

(2) In cazul in care o firmi de investitii, un operator de piatd sau o
piatd reglementatd a fost declarat(d) in stare de faliment sau este lichi-
dat(a) fortat, informatiile confidentiale care nu privesc terte parti pot fi
divulgate in cadrul unor proceduri civile sau comerciale, cu conditia sa
fie necesare in derularea procedurii.

(3) Farad a aduce atingere cerintelor de drept intern penal sau fiscal,
autoritatile competente, organismele sau persoanele fizice sau juridice
altele decat autoritatile competente care primesc informatii confidentiale
in temeiul prezentei directive sau al Regulamentului (UE) nr. 600/2014
le pot utiliza doar in executarea sarcinilor lor si pentru exercitarea
functiilor lor, in cazul autoritatilor competente, in cadrul domeniului
de aplicare al prezentei directive sau al Regulamentului (UE)
nr. 600/2014 sau, in cazul altor autorititi, organisme sau persoane
fizice sau juridice, in scopurile pentru care aceste informatii le-au fost
comunicate si/sau In cadrul procedurilor administrative si judiciare
specific legate de exercitarea functiilor respective. Cu toate acestea, in
cazul in care autoritatea competenta sau altd autoritate, organism sau
persoand care comunicd informatia isi exprima consimtamantul in acest
sens, autoritatea care a primit informatia o poate utiliza In alte scopuri.

(4)  Orice informatie confidentiala primitd, schimbatd sau transmisa in
temeiul prezentei directive sau al Regulamentului (UE) nr. 600/2014
este supusa cerintelor secretului profesional prevazute la prezentul
articol. Cu toate acestea, prezentul articol nu impiedica autoritatile
competente sd transmita sau sa facd schimb de informatii confidentiale
in conformitate cu prezenta directiva sau cu Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 si cu alte directive sau regulamente aplicabile firmelor
de investitii, institutiilor de credit, fondurilor de pensii, OPCVM-
urilor, FIA, intermediarilor de asigurdri si reasigurdri, Intreprinderilor
de asigurari, pietelor reglementate sau operatorilor de piatd, CPC-
urilor, CSD-urilor sau altfel cu acordul autoritatii competente, al unei
alte autoritati, al unui alt organism sau al unei alte persoane fizice sau
juridice care a comunicat informatiile respective.
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(5)  Prezentul articol nu impiedica autoritdtile competente sa transmita
sau sa faca schimb, in conformitate cu dreptul intern, de informatii
confidentiale pe care nu le-au primit de la o autoritate competentd a
altui stat membru.

Articolul 77

Relatiile cu auditorii

(I)  »M6 Statele membre prevad cel putin c@ orice persoand auto-
rizatd in temeiul Directivei 2006/43/CE a Parlamentului European si a
Consiliului (') care indeplineste intr-o firma de investitii, pe o piata
reglementatd, sau intr-un APA sau un ARM autorizat in conformitate
cu Regulamentul (UE) nr. 600/2014 care beneficiaza de o derogare in
conformitate cu articolul 2 alineatul (3) din regulamentul mentionat,
sarcina prevazuta la articolul 34 din Directiva 2013/34/UE sau la
articolul 73 din Directiva 2009/65/CE sau orice altd sarcina prevazuta
de lege este obligatda sia semnaleze fara intarziere autoritatilor
competente orice fapt sau orice decizie privind intreprinderea respectiva
de care a luat cunostinta in exercitarea sarcinii respective si care ar
putea: «

(a) constitui o incalcare grava a actelor cu putere de lege sau a actelor
administrative care stabilesc conditiile autorizarii sau care regle-
menteazd in mod expres exercitarea activitatii firmelor de investitii;

(b) compromite continuitatea functionarii firmei de investitii respective;

(c) motiva un refuz de certificare a conturilor sau formularea de
rezerve.

Persoana mentionata anterior este obligatd, de asemenea, sa semnaleze
orice fapt sau decizie de care a luat cunostintd in indeplinirea uneia
dintre sarcinile mentionate la primul paragraf intr-o societate care are
legaturi strdnse cu firma de investitii in care se achitd de sarcina
respectiva.

(2) Divulgarea cu bund credintd autoritatilor competente, de catre
persoanele autorizate in sensul Directivei 2006/43/CE, a oricdrui fapt
sau a oricarei decizii mentionate la alineatul (1) nu constituie o incalcare
a clauzelor contractuale sau a dispozitiilor legale care restrictioneaza
comunicarea de informatii si nu antreneazd in niciun fel raspunderea
acestor persoane.

Articolul 78

Protectia datelor

Prelucrarea datelor cu caracter personal colectate in cadrul sau in scopul
exercitarii competentelor de supraveghere, inclusiv a competentelor de
investigare, in conformitate cu prezenta directivd se desfdsoard in
conformitate cu dispozitiile de drept intern pentru punerea in aplicare
a Directivei 95/46/CE si cu Regulamentul (CE) nr. 45/2001, dupa caz.

(") Directiva 2006/43/CE a Parlamentului European a Consiliului din 17 mai 2006

privind auditul legal al conturilor anuale si al conturilor consolidate, de
modificare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale Consiliului si de
abrogare a Directivei 84/253/CEE a Consiliului (JO L 157, 9.6.2006, p. 87).
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CAPITOLUL 11

Cooperarea dintre autoritdtile competente din statele membre si cu
ESMA

Articolul 79

Obligatia de a coopera

(1)  Autoritatile competente din diferite state membre coopereaza
reciproc atunci cand acest lucru este necesar pentru indeplinirea
sarcinilor care le revin in temeiul prezentei directive sau al Regula-
mentului (UE) nr. 600/2014, utilizand competentele care le sunt
conferite de prezenta directivd, de Regulamentul (UE) nr. 600/2014
sau de dreptul intern.

in cazul in care statele membre au ales, in conformitate cu articolul 70,
sd prevadd sanctiuni penale pentru incalcarile dispozitiilor mentionate la
respectivul articol, ele se asigurd ca iau masurile corespunzatoare pentru
ca autoritatile competente sd aiba toate competentele necesare pentru a
coopera cu autoritdtile judiciare din aria lor de competenta teritoriald
pentru a primi informatii specifice in legaturd cu anchete sau actiuni
penale initiate pentru posibile incalcari ale prezentei directive si ale
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si oferd acelasi tip de informatii
altor autoritati competente si ESMA pentru a-si indeplini obligatiile
de a coopera reciproc si cu ESMA 1in sensul prezentei directive si al
Regulamentului (UE) nr. 600/2014.

Autoritatile competente acorda asistentd autoritdtilor competente ale
celorlalte state membre. In special, autorititile competente fac schimb
de informatii si coopereaza in cadrul investigatiilor sau al activitatilor de
supraveghere.

Autoritatile competente pot, de asemenea, coopera cu autoritatile
competente ale altor state membre in legatura cu facilitarea recuperarii
amenzilor.

Pentru a facilita si a accelera cooperarea si, in special, schimbul de
informatii, statele membre desemneaza o autoritate competenta unica,
pentru a servi ca punct de contact in sensul prezentei directive si al
Regulamentului (UE) nr. 600/2014. Statele membre comunicd Comisiei,
ESMA si celorlalte state membre numele autoritatilor Insarcinate sa
primeasca cererile de schimb de informatii sau de cooperare in
temeiul prezentului alineat. ESMA publicd o listd a acestor autoritati
pe site-ul sdu internet si asigurd actualizarea acesteia.

(2) In cazul in care, tinind seama de situatia pietelor titlurilor de
valoare in statul membru gazda, activitatile unui loc de tranzactionare
care a instituit masuri intr-un stat membru gazda au dobandit o
importantd considerabild pentru functionarea pietelor titlurilor de
valoare si protectia investitorilor in statul membru gazda respectiv, auto-
ritatile statelor membre de origine si gazdd competente in privinta
acestui loc de tranzactionare adopta masuri de cooperare proportionale.

(3)  Statele membre adopta masurile administrative si organizatorice
necesare pentru a facilita asistenta prevazuta la alineatul (1).



020140065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 108

Autoritatile competente isi pot exercita competentele in scopul coope-
rarii, inclusiv in cazul in care practicile care fac obiectul unei inves-
tigatii nu reprezintd o Incdlcare a unei norme iIn vigoare in statul
membru respectiv.

(4)  In cazul in care autoritatea competenti are motive intemeiate si
suspecteze ca anumite acte care incalca dispozitiile prezentei directive
sau ale Regulamentului (UE) nr. 600/2014 sunt comise sau au fost
comise pe teritoriul unui alt stat membru de catre entitdti care nu sunt
supuse supravegherii sale, ea informeaza autoritatea competenta a
celuilalt stat membru si ESMA intr-un mod cat mai detaliat posibil.
Autoritatea competentd notificatd adoptd masurile necesare. Ea
comunicd rezultatele interventiei sale autoritdtii competente care a
informat-o si ESMA si, In masura posibilului, le comunica evolutiile
importante aparute intre timp. Prezentul alineat nu aduce atingere
competentei autoritatii competente notificatoare.

(5) Fard a aduce atingere alineatelor (1) si (4), autoritatile competente
notificda ESMA si alte autoritati competente detaliile:

(a) oricaror cereri diminuare a unei pozitii sau expuneri in temeiul
articolului 69 alineatul (2) litera (0);

(b) oricaror limite privind capacitatea persoanelor de a Incheia tranzactii
privind instrumente financiare derivate in temeiul articolului 69
alineatul (2) litera (p).

Notificarea include, acolo unde este relevant, detaliile cererii sau soli-
citarii In temeiul articolului 69 alineatul (2) litera (j), inclusiv identitatea
persoanei sau persoanelor cdrora le era adresatd si motivele aferente,
precum si sfera de aplicare a limitelor introduse in temeiul articolului 69
alineatul (2) litera (p), inclusiv persoana vizatd, instrumentele financiare
aplicabile, limitele cu privire la dimensiunea pozitiilor pe care persoana
le poate detine in orice moment, orice exonerari de la acestea acordate
in conformitate cu articolul 57 si motivele aferente.

Notificarile trebuie facute cu cel putin 24 de ore inainte de intrarea In
vigoare planificatd a actiunilor sau masurilor. in situatii exceptionale, o
autoritate competentd poate efectua notificarea cu mai putin de 24 de
ore Tnainte de intrarea in vigoare a masurii, atunci cand nu este posibila
acordarea unui preaviz de 24 de ore.

Autoritatea competentd a unui stat membru care primeste notificari in
temeiul prezentului alineat poate lua mdsuri In conformitate cu
articolul 69 alineatul (2) litera (o) sau (p) in cazul 1n care s-a asigurat
cd masura este necesara pentru a indeplini obiectivul celeilalte autoritati
competente. Autoritatea competentd notificd, de asemenea, in confor-
mitate cu prezentul alineat atunci cand propune luarea de masuri.

Atunci cand o actiune in temeiul prezentului alineat primul paragraf
litera (a) sau (b) se referd la produse energetice en gros, autoritatea
competenta notificad, de asemenea, Agentia pentru Cooperarea Autori-
tatilor de Reglementare din Domeniul Energiei (ACER) instituitd in
temeiul Regulamentului (CE) nr. 713/2009.
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(6) In ceea ce priveste certificatele de emisii, autorititile competente
ar trebui sa coopereze cu organismele publice responsabile cu suprave-
gherea pietelor de licitatii si spot si cu autoritatile competente, adminis-
tratorii de registre si alte organisme publice insdrcinate cu supravegherea
conformitatii in temeiul Directivei 2003/87/CE, pentru a se asigura ca
pot obtine o imagine de ansamblu consolidata asupra pietelor certifi-
catelor de emisii.

(7)  In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate pe marfuri
agricole, autoritatile competente ar trebui sa raporteze si sa coopereze cu
organismele publice competente In privinta supravegherii, a adminis-
trarii si a reglementdrii pietelor agricole fizice in temeiul Regula-
mentului (UE) nr. 1308/2013.

(8)  Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate
cu articolul 89 pentru stabilirea criteriilor pe baza carora functionarea
unui loc de tranzactionare intr-un stat membru gazda ar putea fi
consideratd ca avand o importantd considerabilda pentru functionarea
pietelor titlurilor de valoare si pentru protectia investitorilor in statul
membru gazda respectiv.

(9) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formulare standard, modele si proceduri
pentru masurile de cooperare mentionate la alineatul (2).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere 1n aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la primul paragraf este conferiti Comisiei in conditiile
prevazute la articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 80

Cooperarea dintre autoritatile competente in cadrul activititilor de
supraveghere in vederea verificirilor la fata locului si a investi-
gatiilor

(1)  Autoritatea competentd a unui stat membru poate solicita
cooperarea autoritdtii competente a unui alt stat membru in cadrul
unei activitdti de supraveghere sau in cadrul unei verificari la fata
locului sau unei investigatii. in cazul firmelor de investitii care sunt
membre sau participante la distanta ale unei piete reglementate, auto-
ritatea competentd a acestei piete reglementate poate alege sa li se
adreseze direct, caz in care informeaza autoritatea competentd a
statului membru de origine al membrului sau participantului la
distanta, dupa caz, in legaturd cu aceasta.

In cazul in care o autoritate competentd primeste o cerere de verificare
la fata locului sau de investigatie, o onoreaza in cadrul competentelor
sale:

(a) efectuand ea insdsi verificarea sau investigatia,

(b) permitand autoritatii solicitante sa efectueze verificarea sau investi-
gatia;

(c) permitand auditorilor sau expertilor sa efectueze verificarea sau
investigatia.
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(2) In scopul realizirii convergentei practicilor de supraveghere,
ESMA poate participa la activitatile colegiilor de supraveghetori,
inclusiv la verificari sau investigatii la fata locului, efectuate in
comun de doua sau mai multe autoritati competente in conformitate
cu articolul 21 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare
pentru a preciza informatiile pe care trebuie sa le impartaseasca autori-
tatile competente atunci cand coopereaza in cadrul activitatilor de supra-
veghere, al activitatilor de verificare la fata locului si al investigatiilor.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate
la primul paragraf este conferita Comisiei in conditiile prevazute la
articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(4) ESMA claboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare pentru a stabili formulare standard, modele si proceduri
pentru cooperarea dintre autorititile competente in cadrul activitatilor
de supraveghere, al activitatilor de verificare la fata locului si al inves-
tigatiilor.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la primul paragraf este conferiti Comisiei in conditiile
prevazute la articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 81

Schimbul de informatii

(1)  Autoritatile competente ale statelor membre care au fost
desemnate ca puncte de contact in sensul prezentei directive si al Regu-
lamentului (UE) nr. 600/2014, in conformitate cu articolul 79 alineatul
(1) din prezenta directiva, isi comunicd reciproc fara intarziere infor-
matiile necesare in scopul indeplinirii misiunilor atribuite autoritatilor
competente desemnate in conformitate cu articolul 67 alineatul (1) din
prezenta directivd si prevazute de dispozitiile adoptate in temeiul
prezentei directive sau al Regulamentului (UE) nr. 600/2014.

Autoritatile competente care fac schimb de informatii cu alte autoritati
competente 1n temeiul prezentei directive sau al Regulamentului (UE)
nr. 600/2014 pot preciza, in momentul comunicarii, ca informatiile
respective nu trebuie sa fie divulgate fara acordul lor expres, caz in
care aceste informatii pot fi schimbate doar in scopurile pentru care
autoritatile respective si-au dat acordul.
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(2)  Autoritatea competentd desemnata ca punct de contact in confor-
mitate cu articolul 79 alineatul (1) poate transmite informatiile primite in
temeiul alineatului (1) si al articolelor 77 si 88 cdtre autoritatile
prevazute la articolul 67 alineatul (1). Acestea transmit informatiile
altor organisme sau persoane fizice sau juridice numai cu acordul
expres al autoritatilor competente care le-au comunicat si doar in
scopurile pentru care autoritatile competente si-au dat acordul,
exceptie facand cazurile justificate in mod corespunzitor. In aceste
din urma cazuri, punctul de contact informeaza de indatd omologul
sdu care a trimis informatiile.

(3) Autoritatile mentionate la articolul 71, precum si celelalte
organisme sau persoane fizice sau juridice care primesc informatii
confidentiale in temeiul alineatului (1) de la prezentul articol sau al
articolelor 77 si 88 le pot utiliza numai in exercitarea functiilor lor, in
special:

(a) pentru a verifica daca sunt indeplinite conditiile de acces la acti-
vitatea firmelor de investitii si pentru a facilita controlul conditiilor
de exercitare a acestel activitafi, procedurile administrative si
contabile si mecanismele de control intern;

(b) pentru a monitoriza functionarea corespunzatoare a locurilor de
tranzactionare;

(¢) pentru a impune sanctiuni;

(d) 1n cadrul unui recurs administrativ impotriva unei decizii a autori-
tatilor competente;

(e) in procesele intentate in conformitate cu articolul 74;

(f) in cadrul mecanismului extrajudiciar de solutionare a reclamatiilor
investitorilor prevazut la articolul 75.

(4) ESMA eclaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare in vederea stabilirii de formulare standard, modele si
proceduri pentru schimbul de informatii.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pana la 3 ianuarie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la primul paragraf este conferiti Comisiei in conditiile
prevazute la articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(5) Dispozitiile prezentului articol si dispozitiile articolelor 76 si 88
nu Tmpiedicd o autoritate competentd sa transmitd ESMA, Comitetului
european pentru risc sistemic, bancilor centrale, SEBC si BCE, care
actioneaza in calitate de autoritati monetare si, dupa caz, altor autoritati
publice insdrcinate cu supervizarea sistemelor de plati si de decontare
informatii confidentiale destinate indeplinirii atributiilor acestora. De
asemenea, nu se interzice acestor autoritdfi sau organisme sa
comunice autoritatilor competente orice informatie de care acestea ar
putea avea nevoie in scopul exercitarii functiilor prevazute in prezenta
directiva sau in Regulamentul (UE) nr. 600/2014.
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Articolul 82

Medierea cu caracter obligatoriu

(1)  Autoritatile competente pot sesiza ESMA cu privire la situatiile in
care a fost respinsd sau nu a primit raspuns intr-un termen rezonabil o
solicitare:

(a) de efectuare a unei activitati de supraveghere, a unei verificari la
fata locului sau a unei investigatii, astfel cum se prevede la
articolul 80; sau

(b) de schimb de informatii in conformitate cu articolul 81.

(2) In situatiile mentionate la alineatul (1), ESMA poate actiona in
conformitate cu articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, fara
de informatii, prevazut la articolul 83 din prezenta directiva si posibi-
litatii ESMA de a actiona in conformitate cu articolul 17 din Regula-
mentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 83

Refuzul de a coopera

O autoritate competentd invitatd sa coopereze la o investigatie, la o
verificare la fata locului sau la o activitate de supraveghere in confor-
mitate cu articolul 84 sau la un schimb de informatii in conformitate cu
articolul 81 nu poate refuza sa dea curs acestei solicitari decat in cazul
in care:

(a) a fost deja angajatd o procedurd judiciara pentru aceleasi fapte si
impotriva acelorasi persoane inaintea autoritatilor statului membru
respectiv;

(b) a fost deja adoptatd o hotdrare definitivd pentru aceleasi fapte si
impotriva acelorasi persoane in statul membru respectiv.

In caz de refuz intemeiat pe aceste motive, autoritatea competenta careia
i-a fost adresatd invitatia de cooperare informeaza autoritatea
competentd care a adresat invitatia si ESMA intr-un mod cat mai
detaliat.

Articolul 84

Consultarea inainte de acordarea unei autorizari

(1)  Autoritatea competentd a celuilalt stat membru implicat este
consultata inainte de acordarea unei autorizari unei firme de investitii
care este oricare dintre urmatoarele:

(a) o filiald a unei firme de investitii sau a unui operator de piata sau a
unei institutii de credit autorizate in alt stat membru;

(b) o filiala a intreprinderii-mama a unei firme de investitii sau a unei
institutii de credit autorizate in alt stat membru;

(c) controlata de aceleasi persoane fizice sau juridice care controleaza o
firma de investiii sau o institutie de credit autorizatd in alt stat
membru.

(2)  Autoritatea competenta a statului membru insarcinatd cu suprave-
gherea institutiilor de credit sau a intreprinderilor de asigurari este
consultatd Tnainte de a se acorda o autorizatie unei firme de investitii
sau unui operator de piatd care este oricare dintre urmatoarele:



020140065 — RO — 23.03.2023 — 010.001 — 113

(a) o filiald a unei institutii de credit sau a unei intreprinderi de
asigurari autorizate in Uniune;

(b) o filiala a intreprinderii-mama a unei institutii de credit sau a unei
intreprinderi de asigurari autorizate in Uniune;

(c) controlata de aceeasi persoana fizica sau juridicd ce controleaza o
institutie de credit sau o intreprindere de asigurdri autorizatd In
Uniune.

(3) Autoritatile competente mentionate la alineatele (1) si (2) se
consultd in special in scopul evaludrii caracterului adecvat al actionarilor
sau al membrilor si a reputatiei si experientei persoanelor care conduc
efectiv activitatea si care sunt implicate in administrarea unei alte entitati
din acelasi grup. Acestea isi comunicd reciproc toate informatiile care
privesc caracterul adecvat al actionarilor sau al membrilor, precum si
reputatia si experienta persoanelor care conduc efectiv activitatea si care
poate interesa celelalte autoritati competente, in scopul eliberarii unei
autorizatii sau al controlului permanent al respectdrii conditiilor de
functionare.

(4) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in
aplicare 1n vederea stabilirii de formulare standard, modele si
proceduri pentru consultarea altor autorititi competente inainte de
acordarea unei autorizatii.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare pand la 3 ianuarie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la primul paragraf este conferita Comisiei in conditiile
prevazute la articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 85

Competentele statelor membre gazda

(1)  Statele membre gazda prevad ca autoritatea competentd poate
solicita, in scopuri statistice, ca toate firmele de investitii care au
sucursale pe teritoriul lor sd le transmitd rapoarte periodice privind
activitatea acestor sucursale.

(2) In exercitarea responsabilitatilor conferite de prezenta directiva,
statele membre gazda prevad ca autoritatea competenta poate solicita
sucursalelor firmelor de investitii sa furnizeze informatiile necesare
pentru a monitoriza conformitatea lor cu standardele stabilite de statul
membru gazda care le sunt aplicabile pentru cazurile prevazute la
articolul 35 alineatul (8). Obligatiile astfel impuse acestor sucursale
nu pot fi mai stricte decat cele pe care acelasi stat membru le impune
societdtilor stabilite pe teritoriul sdu pentru monitorizarea conformarii
acestora cu aceleasi standarde.

Articolul 86

Masuri de precautie care trebuie adoptate de statele membre gazda

(1) In cazul in care autoritatea competentd a statului membru gazda
are motive clare si demonstrabile sa estimeze ca o firma de investitii
care opereaza pe teritoriul sdu in temeiul libertdtii de a presta servicii
incalcd obligatiile care 1i revin in temeiul dispozitiilor adoptate in
conformitate cu prezenta directivd sau ca o firma de investitii care
detine o sucursala pe teritoriul sau incalca obligatiile care ii revin in
temeiul dispozitiilor adoptate in conformitate cu prezenta directiva care
nu conferd prerogative autoritatii competente a statului membru gazda,
ea comunica aceste aspecte autoritatii competente a statului membru de
origine.
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in cazul in care, in pofida masurilor adoptate de autoritatea competenta
a statului membru de origine sau din cauza faptului cd aceste masuri se
dovedesc a fi inadecvate, firma de investitii respectivd continua sa
actioneze intr-un mod care prejudiciazd clar interesele investitorilor
statului membru gazda sau functionarea ordonata a pietelor, se aplica
urmatoarele:

(a) dupa ce a informat autoritatea competentd a statului membru de
origine, autoritatea competenta a statului membru gazdd ia toate
masurile adecvate necesare pentru a proteja investitorii si pentru a
mentine buna functionare a pietelor, ceea ce include posibilitatea de
a impiedica firmele de investitii care incalca normele sa initieze alte
tranzactii pe teritoriul sau. Comisia si ESMA sunt informate fara
intarzieri nejustificate cu privire la aceste masuri; si

(b) autoritatea competenta a statului membru gazda poate sesiza ESMA,
care poate actiona in conformitate cu competentele care ii sunt
atribuite in temeiul articolului 19 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010.

(2)  in cazul in care autorititile competente ale statului membru gazda
constata ca o firma de investitii avand o sucursald pe teritoriul sdu nu
respectd actele cu putere de lege sau actele administrative adoptate in
statul membru respectiv in temeiul dispozitiilor prezentei directive care
conferd prerogative autoritatilor competente ale statului membru gazda,
acestea impun societatii respective sa puna capat acestei situatii neco-
respunzatoare.

in cazul in care firma de investitii in cauzia nu adoptd dispozitiile
necesare, autoritatile competente ale statului membru gazda iau toate
masurile adecvate pentru ca firma de investifii respectivda sd puna
capat acestei situatii necorespunzatoare. Natura acestor masuri este
comunicata autoritatilor competente ale statului membru de origine.

in cazul in care, in ciuda masurilor luate de statul membru gazda, firma
de investitii continud sa incalce actele cu putere de lege sau actele
administrative mentionate la primul paragraf care sunt in vigoare in
statul membru gazda, autoritatea competentd a statului membru gazda,
dupa ce a informat autoritatea competenta a statului membru de origine,
ia toate masurile adecvate necesare pentru a proteja investitorii si buna
functionare a pietelor. Comisia si ESMA sunt informate fara intarzieri
nejustificate cu privire la aceste masuri.

in plus, autoritatea competenti a statului membru gazda poate sesiza
ESMA cu privire la chestiune, care poate actiona in conformitate cu
competentele ce ii sunt atribuite in temeiul articolului 19 din Regula-
mentul (UE) nr. 1095/2010.

(3)  In cazul in care autoritatea competentd a statului membru gazda a
unei piete reglementate, a unui MTF sau a unui OTF are motive clare si
demonstrabile sd estimeze ca aceasta piata reglementata, acest MTF sau
acest OMF incalca obligatiile care ii revin in temeiul dispozitiilor
adoptate in conformitate cu prezenta directiva, ea sesizeaza autoritatea
competentd a statului membru de origine al pietei reglementate
respective sau a MTF-ului sau OTF-ului respectiv.

in cazul in care, in pofida masurilor adoptate de autoritatea competenta
a statului membru de origine sau din cauza faptului cd aceste mdsuri se
dovedesc a fi inadecvate, piata reglementatd, MTF-ul sau OTF-ul
continud sa actioneze intr-un mod care prejudiciaza clar interesele inves-
titorilor statului membru gazda sau functionarea ordonatd a pietelor,
autoritatea competentd a statului membru gazda, dupd ce a informat
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autoritatea competentd a statului membru de origine, ia toate masurile
adecvate necesare pentru a proteja investitorii si buna functionare a
pietelor, ceea ce include posibilitatea de a Impiedica piata reglementata
sau MTF-ul ori OTF-ul sa 1si puna facilitatile la dispozitia participantilor
sau a membrilor la distanta stabiliti in statul membru gazda. Comisia si
ESMA sunt informate fara intarzieri nejustificate cu privire la aceste
masuri.

in plus, autoritatea competentd a statului membru gazdi poate sesiza
ESMA cu privire la chestiune, care poate actiona in conformitate cu
competentele ce ii sunt atribuite in temeiul articolului 19 din Regula-
mentul (UE) nr. 1095/2010.

(4)  Orice masura luata in temeiul alineatelor (1), (2) sau (3) si care
presupune sanctiuni sau restrictii pentru activitagile unei firme de
investitii sau ale unei piete reglementate este justificatd in mod cores-
punzdtor si comunicatd firmei de investitii sau pietei reglementate
respective.

Articolul 87

Cooperarea si schimbul de informatii cu ESMA

(1)  Autoritatile competente coopereaza cu ESMA in sensul prezentei
directive, in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(2)  Autoritdtile competente furnizeaza ESMA fara intarzieri nejusti-
ficate toate informatiile necesare pentru indeplinirea sarcinilor care 1i
revin in temeiul prezentei directive si al Regulamentului (UE)
nr. 600/2014 si in conformitate cu articolele 35 si 36 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

CAPITOLUL 111

Cooperare cu tdirile terte

Articolul 88

Schimbul de informatii cu tarile terte

(1)  Statele membre si, in conformitate cu articolul 33 din Regula-
mentul (UE) nr. 1095/2010, ESMA pot incheia acorduri de cooperare
care prevad schimbul de informatii cu autoritatile competente din tari
terte, cu conditia ca informatiile comunicate sa beneficieze de garantii
ale secretului profesional cel putin echivalente cu cele impuse in temeiul
articolului 76. Acest schimb de informatii trebuie sa fie destinat inde-
plinirii sarcinilor autoritatilor competente respective.

Transmiterea de date cu caracter personal unei tari terte de catre un stat
membru se face in conformitate cu capitolul IV din Directiva 95/46/CE.

Transmiterea de date cu caracter personal unei tari terte de catre ESMA
se face in conformitate cu articolul 9 din Regulamentul (UE)
nr. 45/2001.

De asemenea, statele membre si ESMA pot incheia acorduri de
cooperare care prevad schimbul de informatii cu autoritati, organisme
si persoane fizice sau juridice din tari terte, insdrcinate cu una sau mai
multe din atributiile urmatoare:

(a) supravegherea institutiilor de credit, a altor institutii financiare si a
intreprinderilor de asigurari si supravegherea pietelor financiare;
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(b) procedurile de lichidare sau de faliment al firmelor de investitii si
alte proceduri similare;

(c) efectuarea auditului legal al conturilor firmelor de investitii si ale
altor institutii financiare, ale institutiilor de credit si ale intreprin-
derilor de asigurari, In cadrul exercitarii functiilor lor de supra-
veghere sau al exercitdrii functiilor lor in cazul administrarii
sistemelor de compensare;

(d) supravegherea organismelor care intervin in procedurile de lichidare
si de faliment ale firmelor de investitii si in alte proceduri similare;

(e) supravegherea persoanelor insarcinate cu auditul legal al conturilor
intreprinderilor de asigurdri, al institutiilor de credit, al firmelor de
investitii si al altor institutii financiare;

(f) supravegherea persoanclor care sunt active pe piete de comercia-
lizare a certificatelor de emisii in scopul asigurdrii unei imagini de
ansamblu consolidate asupra pietelor financiare si spot;

(g) supravegherea persoanelor care sunt active pe pietele instrumentelor
financiare derivate pe marfuri agricole in scopul asigurarii unei
imagini de ansamblu consolidate asupra pietelor financiare si spot.

Acordurile de cooperare mentionate la al treilea paragraf pot fi incheiate
numai daca informatiile comunicate beneficiaza de garantii ale secretului
profesional cel putin echivalente cu cele impuse in temeiul articolului
76. Acest schimb de informatii este destinat indeplinirii sarcinilor auto-
ritatilor, organismelor sau persoanelor fizice sau juridice respective. in
cazul in care un acord de cooperare implica transmiterea de date cu
caracter personal de catre un stat membru, acesta respecta capitolul IV
din Directiva 95/46/CE si, in cazul in care ESMA este implicatd in
transmiterea de date, Regulamentul (CE) nr. 45/2001.

(2)  In cazul in care provin de la alt stat membru, informatiile pot fi
divulgate doar cu acordul expres al autoritatii competente care le-a
comunicat si, dupd caz, doar in scopurile pentru care aceasta si-a dat
acordul. Aceeasi dispozitie se aplica informatiilor comunicate de auto-
ritatile competente ale tarilor terte.

TITLUL VII
ACTE DELEGATE

Articolul 89

Exercitarea delegirii de competente

(1) Competenta de a adopta acte delegate este conferitd Comisiei in
conditiile prevazute la prezentul articol.

(2) Delegarea de competente mentionata la articolul 2 alineatul (3),
articolul 2 alineatul (4), articolul 4 alineatul (1) punctul 2 al doilea
paragraf, articolul 4 alineatul (2), articolul 13 alineatul (1), articolul 16
alineatul (12), articolul 23 alineatul (4), articolul 24 alineatul (13),
articolul 25 alineatul (8), articolul 27 alineatul (9), articolul 28 alineatul
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(3), articolul 30 alineatul (5), articolul 31 alineatul (4), articolul 32
alineatul (4), articolul 33 alineatul (8), articolul 52 alineatul (4),
articolul 54 alineatul (4), articolul 58 alineatul (6), articolul 64
alineatul (7), articolul 65 alineatul (7) si articolul 79 alineatul (8) se
confera Comisiei pentru o duratd nedeterminatd, de la 2 iulie 2014.

(3) Delegarea de competente mentionatd la articolul 2 alineatul (3),
articolul 2 alineatul (4), articolul 4 alineatul (1) punctul 2 al doilea
paragraf, articolul 4 alineatul (2), articolul 13 alineatul (1), articolul 16
alineatul (12), articolul 23 alineatul (4), articolul 24 alineatul (13),
articolul 25 alineatul (8), articolul 27 alineatul (9), articolul 28
alineatul (3), articolul 30 alineatul (5), articolul 31 alineatul (4),
articolul 32 alineatul (4), articolul 33 alineatul (8), articolul 52
alineatul (4), articolul 54 alineatul (4), articolul 58 alineatul (6),
articolul 64 alineatul (7), articolul 65 alineatul (7) si articolul 79
alineatul (8) poate fi revocata oricind de Parlamentul European sau
de Consiliu. O decizie de revocare pune capat delegérii de competente
specificate in decizia respectiva. Decizia produce efecte din ziua care
urmeaza datei publicdrii acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene sau de la o data ulterioara mentionata in decizie. Decizia
nu aduce atingere actelor delegate care sunt deja In vigoare.

(4) De indata ce adopta un act delegat, Comisia il notificd simultan
Parlamentului European si Consiliului.

(5)  Un act delegat adoptat in temeiul articolului 2 alineatul (3), arti-
colului 2 alineatul (4), articolului 4 alineatul (1) punctul 2 al doilea
paragraf, articolului 4 alineatul (2), articolului 13 alineatul (1), arti-
colului 16 alineatul (12), articolului 23 alineatul (4), articolului 24
alineatul (13), articolului 25 alineatul (8), articolului 27 alineatul (9),
articolului 28 alineatul (3), articolului 30 alineatul (5), articolului 31
alineatul (4), articolului 32 alineatul (4), articolului 33 alineatul (8),
articolului 52 alineatul (4), articolului 54 alineatul (4), articolului 58
alineatul (6), articolului 64 alineatul (7), articolului 65 alineatul (7)
sau articolului 79 alineatul (8) intrd in vigoare numai in cazul in care
nici Parlamentul European si nici Consiliul nu au formulat obiectii in
termen de trei luni de la notificarea acestuia catre Parlamentul European
si Consiliu sau in cazul in care, inaintea expirdrii termenului respectiv,
Parlamentul European si Consiliul au informat Comisia cd nu vor
formula obiectii. Respectivul termen se prelungeste cu trei luni la
initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.

Articolul 89a

Procedura comitetului

(1) Comisia este asistata de Comitetul european pentru valori
mobiliare instituit prin Decizia 2001/528/CE a Comisiei ('). Comitetul
respectiv este un comitet in intelesul Regulamentului (UE) nr. 182/2011
al Parlamentului European si al Consiliului (?).

(2) Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplica
articolul 5 din Regulamentul (UE) nr. 182/2011.

(") Decizia 2001/528/CE a Comisiei din 6 iunie 2001 de instituire a Comitetului

european pentru valori mobiliare (JO L 191, 13.7.2001, p. 45).

(®) Regulamentul (UE) nr. 182/2011 al Parlamentului European si al Consiliului
din 16 februarie 2011 de stabilire a normelor si principiilor generale privind
mecanismele de control de cdtre statele membre al exercitdrii competentelor
de executare de catre Comisie (JO L 55, 28.2.2011, p. 13).
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DISPOZITII FINALE
Articolul 90

Rapoarte si revizuire

(1)  Inainte de M3 3 martie 2020 <« si in urma consultirii ESMA,
Comisia prezinta un raport Parlamentului European si Consiliului cu
privire la:

(a) functionarea OTF-urilor, inclusiv utilizarea specifica de catre acestea
a tranzactiondrii simultane pe cont propriu, tindnd seama de expe-
rientele acumulate de autoritdtile competente in urma activitatii de
supraveghere, numarul OTF-urilor autorizate in Uniune si cota de
piata a acestora, analizandu-se, in special, dacd sunt necesare modi-
ficari ale definitiei OTF-urilor si dacd gama de instrumente
financiare acoperite de categoria OTF-urilor rdméne adecvatd;

(b) functionarea regimului pietelor de crestere pentru IMM-uri, tinand
seama de numarul MTF-urilor inregistrate ca piete de crestere
pentru IMM-uri, numarul de emitenti prezen{i pe acestea si
volumele de tranzactionare aferente;

in special, raportul evalueaza daca pragul mentionat la articolul 33
alineatul (3) litera (a) ramane un nivel minim adecvat in vederea
indeplinirii obiectivelor privind pietele de crestere pentru IMM-uri
mentionate in prezenta directiva,

(c) impactul cerintelor referitoare la tranzactionarea algoritmica,
inclusiv tranzactionarea algoritmica de mare frecventa,

(d) experienta legata de mecanismul de interzicere a anumitor produse
sau practici, t{indnd seama de cate ori au fost declansate aceste
mecanisme si de efectele pe care le-au avut;

(e) aplicarea sanctiunilor administrative si penale si, in special, nevoia
continuarii armonizarii sanctiunilor administrative stabilite pentru
incélcarea cerintelor prevdzute in prezenta directivd sau in Regula-
mentul (UE) nr. 600/2014;

(f) impactul aplicarii limitelor pozitiilor si administrarii pozitiilor
privind lichiditatea, abuzul de piatd si conditiile de decontare si
de cotatie ordonatd pe pietele instrumentelor derivate pe marfuri,

(g) evolutia preturilor in vederea transmiterii datelor privind trans-
parenta pre si post-tranzactionare de catre pietele reglementate,
MTF-uri, OTF-uri si APA-uri;

(h) impactul cerintei de comunica taxe, comisioane si beneficii nepe-
cuniare in legdtura cu furnizarea unui serviciu de investitii sau a
unui serviciu auxiliar unui client in conformitate cu articolul 24
alineatul (9), inclusiv impactul sdu asupra functiondrii corecte a
pietei interne de consultanta in domeniul investitiilor transfronta-
liere.

(la) Pana la 31 decembrie 2021, Comisia revizuieste impactul
exonerdrii prevazute la articolul 2 alineatul (1) litera (j) In ceea ce
priveste certificatele de emisii sau instrumentele derivate pe acestea si
elaboreaza, daca este cazul, o propunere legislativi de modificare a
exonerdrii respective. In contextul respectiv, Comisia evalueazi tran-
zactionarea certificatelor de emisii si a instrumentelor derivate
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pe acestea la nivelul Uniunii si in tarile terte, impactul exonerarii
prevazute la articolul 2 alineatul (1) litera (j) asupra protectiei investi-
torilor, a integritatii si a transparentei pietelor certificatelor de emisii si a
instrumentelor derivate pe acestea, precum si oportunitatea adoptarii
unor masuri in legaturd cu tranzactionarea in locuri de tranzactionare
din tari terte.

(4) Pana la »M3 1 ianuarie 2019 «, Comisia elaboreaza un raport,
dupa consultarea ESMA si ACER, in care evalueaza impactul potential
asupra preturilor la energie si a functiondrii pietei energiei, precum si
fezabilitatea si beneficiile in materie de reducere a riscurilor de contra-
partidd si a riscurilor sistemice, precum si a costurilor directe care
decurg din faptul ca contractele derivate pe energie mentionate in
sectiunea C punctul 6 sunt supuse obligatiei de compensare stabilite
la articolul 4 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, tehnicilor de
diminuare a riscului stabilite la articolul 11 alineatul (3) din respectivul
regulament, precum si includerea lor in calcularea pragului de
compensare in temeiul articolului 10 din respectivul regulament.

Daca considera ca includerea acestor contracte nu ar fi benefica si
fezabild, Comisia prezintd, dacd este cazul, o propunere legislativa
Parlamentului European si Consiliului. Comisia este imputernicitd sa
adopte acte delegate in conformitate cu articolul 89 din prezenta
directiva in ceea ce priveste prelungirea perioadei de 42 de Iluni
mentionate la articolul 95 alineatul (1) din prezenta directivd, o data
cu doi ani, si Inca o datd cu un an.

Articolul 92
Modificarea Directivei 2011/61/UE

Directiva 2011/61/UE se modifica dupa cum urmeaza:
1. la articolul 4 alineatul (1) litera (r), se introduce urmatorul punct:

»(vil) un stat membru, altul decat statul membru de origine, in care
un AFIA din UE furnizeaza serviciile mentionate la articolul 6
alineatul (4);”;

2. articolul 33 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:
,»Conditii pentru administrarea FIA din UE stabilite in alte state
membre si pentru furnizarea de servicii in alte state membre”;
(b) alineatele (1) si (2) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(1)  Statele membre se asigurd ca un AFIA autorizat din UE,
direct sau prin infiintarea unei sucursale, poate:

(a) sa administreze un FIA din UE stabilit intr-un alt stat
membru, cu conditia ca AFIA sa fie autorizat sa administreze
acel tip de FIA;

(b) sa furnizeze 1n alte state membre serviciile mentionate la
articolul 6 alineatul (4) pentru care a fost autorizat.

(2)  Un AFIA care intentioneaza sa presteze pentru prima oara
activitatile si serviciile mentionate la alineatul (1) comunica auto-
ritagilor competente din statul sau membru de origine urmatoarele
informatii:
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(a) statul membru in care intentioneaza sa administreze niste
FIA direct sau prin Infiinfarea unei sucursale si/sau sa
furnizeze serviciile mentionate la articolul 6 alineatul (4);

(b) un program de activitate care sa mentioneze in special
serviciile pe care intentioneaza sa le presteze si/sau care sa
identifice FIA pe care intentioneaza sa le administreze.”

Articolul 93

Transpunere

(1)  Statele membre adopta si publicd actele cu putere de lege si actele
administrative necesare pentru a se conforma prezentei directive pana la
» M3 3 iulie 2017 «. Statele membre comunicd de indatd Comisiei
textele respectivele masuri.

Statele membre aplica masurile respective de la 3 ianuarie 2018.

Atunci cand statele membre adoptd masurile respective, ele contin o
trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea
trimitere la data publicarii lor oficiale.

Statele membre stabilesc modalitatea de efectuare a acestei trimiteri. De
asemenea, ele contin o mentiune in sensul ca trimiterile din cuprinsul
actelor cu putere de lege si al actelor administrative 1n vigoare la direc-
tivele abrogate prin prezenta directiva se inteleg ca trimiteri la prezenta
directiva. Statele membre stabilesc modalitatea de efectuare a acestei
trimiteri si modul in care se formuleaza aceastd mentiune.

(2)  Statele membre aplica masurile mentionate la articolul 92 de la
3 iulie 2015.

(3) Comisiei si ESMA le sunt comunicate de catre statele membre
textele principalelor dispozitii de drept intern pe care le adoptd in
domeniul reglementat de prezenta directiva.

(3a) Pana la 23 martie 2023, statele membre adopta si publica
dispozitiile necesare pentru a se conforma articolului 4 alineatul (1)
punctul 15 si le comunica Comisiei. Statele membre aplicd dispozitiile
respective de la 23 martie 2023.

Prin derogare de la primul paragraf, statele membre care nu pot adopta
dispozitiile necesare pentru a se conforma articolului 4 alineatul (1)
punctul 15 pana la 23 martie 2023, deoarece procedurile lor legislative
dureaza mai mult de noua luni, beneficiaza de o prelungire de maximum
sase luni de la 23 martie 2023, cu condifia ca acestea sa notifice
Comisiei necesitatea de a beneficia de prelungirea respectivd pand la
23 martie 2023.

Articolul 94

Abrogare

Directiva 2004/39/CE, astfel cum a fost modificatd prin actele
mentionate 1n anexa III partea A la prezenta directiva, se abrogd de la
» M3 3 ianuariec 2018 «, fard a aduce atingere obligatiilor statelor
membre cu privire la termenele pentru transpunerea in dreptul intern a
directivelor prevazute in anexa III partea B la prezenta directiva.

Trimiterile la Directiva 2004/39/CE sau la Directiva 93/22/CEE se inter-
preteazd ca trimiteri la prezenta directivd sau la Regulamentul (UE)
nr. 600/2014 si se citesc conform tabelului de corespondentd din
anexa [V la prezenta directiva.
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Trimiterile la termenii definiti In Directiva 2004/39/CE sau in Directiva
93/22/CEE sau la articole din aceste directive se interpreteaza ca
trimiteri la termenul echivalent definit in prezenta directivd sau la
articolul echivalent din prezenta directiva.

Articolul 95

Dispozitii tranzitorii

(1) Pana la »M3 3 ianuarie 2021 «:

(a) obligatia de compensare stabilitd la articolul 4 din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012 si tehnicile de diminuare a riscului stabilite la
articolul 11 alineatul (3) din respectivul regulament nu se aplica
contractelor derivate pe energie mentionate la punctul 6 din
sectiunea C incheiate de contraparti nefinanciare care respectd
conditiile de la articolul 10 alineatul (1) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 sau de contraparti nefinanciare care sunt autorizate
pentru prima datd ca societati de investitii de la »M3 3 ianuarie
2018 «; si

(b) aceste contracte derivate pe energie mentionate la punctul 6 din
sectiunea C nu sunt considerate contracte derivate extrabursiere in
sensul pragului de decontare stabilit la articolul 10 din Regula-
mentul (UE) nr. 648/2012.

Contractele derivate pe energie mentionate la punctul 6 din sectiunea C
care beneficiaza de regimul de tranzitie stabilit la primul paragraf sunt
reglementate de toate celelalte cerinte prevazute in Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

(2) Derogarea mentionata la alineatul (1) este acordatd de autoritatea
competentd relevantd. Autoritatea competentd comunica ESMA
contractele derivate pe energie mentionate la punctul 6 din sectiunea
C pentru care s-a acordat o derogare in conformitate cu alineatul (1), iar
ESMA publica pe site-ul sau internet lista acestor contracte derivate pe
energie mentionate la punctul 6 din sectiunea C.

Articolul 95a

Dispozitia tranzitorie privind autorizarea institutiilor de credit
mentionate la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 litera (b) din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013

Autoritatile competente informeaza autoritatea competenta mentionata la
articolul 8 din Directiva 2013/36/UE in cazul in care activele totale
preconizate ale unei intreprinderi care a solicitat autorizatia in temeiul
titlului II din prezenta directiva Inainte de 25 decembrie 2019 pentru a
desfasura activitatile mentionate la punctele 3 si 6 din sectiunea A a
anexei | au o valoare mai mare sau egala cu 30 de miliarde EUR si
notificd solicitantul in acest sens.

Articolul 96

Intrare in vigoare

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

Articolul 97

Destinatari

Prezenta directiva se adreseaza statelor membre.
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ANEXA 1

LISTA SERVICIILOR, ACTIVITATILOR SI INSTRUMENTELOR

R N S )

FINANCIARE

SECTIUNEA A

Servicii si activitati de investitii

. Primirea si transmiterea de ordine privind unul sau mai multe instrumente

financiare.

. Executarea ordinelor in contul clientilor.
. Tranzactionarea pe cont propriu.

. Administrarea de portofolii.

. Serviciile de consultanta de investitii.

. Subscrierea de instrumente financiare si/sau plasarea de instrumente financiare

cu angajament ferm.

. Plasarea de instrumente financiare fara angajament ferm.
. Operarea de MTF-uri.

. Operarea unui OTF.

SECTIUNEA B

Servicii auxiliare

. Pastrarea si administrarea instrumentelor financiare in contul clientilor,

inclusiv custodia si serviciile auxiliare, precum gestionarea fondurilor
banesti/garantiilor si excluzand furnizarea si administrarea conturilor de
titluri de valoare la nivelul cel mai inalt (,,serviciu de administrare centrali-
zatd”) mentionat in sectiunea A punctul 2 din anexa la Regulamentul (UE)

nr. 909/2014.

. Acordarea de credite sau Imprumuturi unui investitor pentru a-i permite efec-

tuarea unei tranzactii cu unul sau mai multe instrumente financiare, tranzactie
in care este implicatd firma care acordad creditul sau Tmprumutul.

. Serviciile de consultantd furnizate intreprinderilor In ceea ce priveste structura

capitalului, strategia industriald si aspectele conexe; consultanta si serviciile in
materie de fuziuni si de achizitie de intreprinderi.

. Serviciile de schimb valutar in cazul in care aceste servicii sunt legate de

furnizarea serviciilor de investitii.

. Cercetarea in domeniul investitiilor si analiza financiara sau orice alta forma

de recomandare generald privind tranzactiile cu instrumente financiare.

. Serviciile legate de subscriere.

. Serviciile si activitatile de investitii, precum si serviciile auxiliare de tipul

inclus in sectiunea A sau B din anexa I privind activele suport ale instru-
mentelor derivate incluse in sectiunea C punctele 5, 6, 7 si 10, in cazul in care
acestea sunt legate de furnizarea serviciilor de investitii sau a serviciilor
auxiliare.

SECTIUNEA C

Instrumente financiare

. Valorile mobiliare.
. Instrumentele pietei monetare.
. Unitati ale organismelor de plasament colectiv.

. Contractele de optiuni, contractele futures, contractele swap, contractele

forward pe rate si orice alte contracte derivate referitoare la titluri de
valoare, monede, rate ale dobanzii sau ale randamentului, certificate de
emisii sau alte instrumente derivate, indici financiari sau masuri financiare
care pot fi decontate prin livrare fizicd sau in numerar.
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11.

. Contractele de optiuni, contractele futures, contractele swap, contractele

forward si orice alte contracte derivate referitoare la marfuri care trebuie
decontate in numerar sau pot fi decontate in numerar la cererea uneia
dintre parti, altfel decat in caz de incdlcare a obligatiilor sau de alt
incident care conduce la reziliere;

. Contractele de optiuni, contractele futures, contractele swap, contractele

forward si orice alt contract derivat referitor la marfuri care poate fi
decontat prin livrare fizica, cu conditia sd fie tranzactionat pe o piata regle-
mentatd, pe un MTF sau un OTF, cu exceptia produselor energetice angro
tranzactionate pe un OTF care trebuie decontate prin livrare fizica.

. Contractele de optiuni, contractele futures, contractele swap, contractele

forward si orice alte contracte derivate referitoare la marfuri care pot fi
decontate prin livrare fizica, care nu au fost mentionate in alt mod la
punctul 6 din prezenta sectiune si neavand scopuri comerciale, care
prezinta caracteristicile altor instrumente financiare derivate.

. Instrumentele derivate care servesc la transferul riscului de credit.
. Contractele financiare pentru diferente (financial contracts for differences).

. Contractele de optiuni, contractele futures, contractele swap, contractele

forward pe rate si orice alt contract derivat referitor la variabile climatice,
la taxe de navlu sau la rate ale inflatiei sau alte statistici economice oficiale
care trebuie decontat in numerar sau poate fi decontat in numerar la cererea
uneia dintre parti, altfel decat in caz de incalcare a obligatiilor sau de alt
incident care conduce la reziliere, precum si orice alt contract derivat privind
active, drepturi, obligatii, indici si masuri care nu a fost mentionat in alt mod
in prezenta sectiune, care prezintd caracteristicile altor instrumente financiare
derivate tindnd seama dacd, in special, este tranzactionat pe o piatd regle-
mentata, un OTF sau un MTF.

Certificatele de emisii care constau in orice unitati recunoscute ca fiind
conforme cu cerintele Directivei 2003/87/CE (sistemul de comercializare a
certificatelor de emisii).
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ANEXA 11

»CLIENTI PROFESIONALI” iN SENSUL PREZENTEI DIRECTIVE

Un client profesional este un client care are experienta, cunostintele si
competenta necesare pentru a lua propriile decizii de investitii si a evalua
corect riscurile implicate. Pentru a fi considerat client profesional, clientul
trebuie sa indeplineasca urmatoarele criterii:

I.  CATEGORII DE CLIENTI CONSIDERATI CLIENTI PROFESIONALI

Sunt considerati ca profesionali pentru toate serviciile si activitatile de investitii si
instrumentele financiare in sensul prezentei directive:

1. Entitatile care trebuie autorizate sau reglementate pentru a opera pe pietele
financiare. Lista urmatoare trebuie sa fie interpretata ca incluzand toate enti-
tatile autorizate care exercita activitai caracteristice entitatilor mentionate:
entitati autorizate de un stat membru in temeiul unei directive, entitati auto-
rizate sau reglementate de un stat membru fara raportare la o directiva si
entitati autorizate sau reglementate de o tara terta:

(a) institutii de credit;

(b) firme de investitii;

(c) alte institutii financiare autorizate sau reglementate;

(d) intreprinderi de asigurari;

(e) organisme de plasament colectiv si societatile care le administreaza;
(f) fonduri de pensii si societatile care le administreaza,

(g) entitai care efectueaza tranzactii cu marfuri si instrumente derivate pe
acestea;

(h) societati locale;
(i) alti investitori institutionali;

2. Marile intreprinderi care intrunesc doud din urmatoarele criterii, la nivel indi-
vidual:

— totalul bilantului: 20 000 000 EUR;
— cifra de afaceri neta: 40 000 000 EUR;
— capitaluri proprii: 2 000 000 EUR.

3. Guvernele nationale si regionale, inclusiv organismele publice care
gestioneaza datoria publica la nivel national sau regional, bancile centrale,
institutiile internationale si supranationale, precum Banca Mondiald, FMI,
BCE, BEI si alte organizatii internationale similare.

4. Alti investitori institutionali a cdror activitate principald constd in investitii in
instrumente financiare, inclusiv entitafile care se ocupa cu securitizarea
activelor sau alte operatiuni de finantare.

Entitdtile mentionate anterior sunt considerate clien{i profesionali. Cu toate
acestea, acestea trebuie sd poatd solicita tratamentul rezervat clientilor nepro-
fesionali, iar firmele de investitii pot accepta sa le acorde un nivel de protectie
mai ridicat. in cazul in care clientul unei firme de investitii este o intreprindere
mentionatd mai sus, firma de investitii trebuie sa il informeze, inainte de a-i
furniza vreun serviciu, ca este considerat, pe baza informatiilor de care
dispune, client profesional si ca va fi tratat ca atare, in afara cazurilor in
care firma de investitii si clientul convin altfel. De asemenea, firma de
investitii trebuie sa informeze clientul cd acesta poate solicita o modificare
a termenilor acordului, pentru a beneficia de o mai mare protectie.
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Clientului considerat ca profesional ii revine responsabilitatea de a solicita
aceasta protectie mai ridicatd in cazul in care estimeaza cd nu este in
masurd sa evalueze sau sa gestioneze corect riscurile implicate.

Acest nivel mai ridicat de protectie este acordat in cazul in care un client
considerat profesional incheie in scris, cu firma de investifii, un acord care
prevede ca nu trebuie sa fie tratat ca si client profesional in sensul normelor
de conduita profesionald aplicabile. Acest acord ar trebui sa specifice serviciile
sau tranzactiile sau tipurile de produse sau de tranzactii carora li se aplica.

II.  CLIENTI CARE POT FI CONSIDERATI PROFESIONALI LA CEREREA
LOR

II.1. Criterii de identificare

Alti clienfi decat cei mentionati in sectiunea I, inclusiv organismele din sectorul
public, autoritatile publice locale, municipalitatile si investitorii obisnuifi privati,
pot fi, de asemenea, autorizati sa renunte la o parte din protectia conferita de
normele de conduita profesionala.

Prin urmare, firmele de investitii ar trebui sa fie autorizate sa trateze oricare
dintre acesti clienti drept client profesional, cu condifia respectarii criteriilor
relevante si procedurii prezentate in continuare. Cu toate acestea, nu trebuie sa
se presupuna ca acesti clienti poseda cunostinte si o experienta de piatd compa-
rabile cu cele ale clientilor mentionati in sectiunea I.

Aceastd renuntare la protectia permisa de normele standard de conduita profe-
sionald nu este considerata valabila decat cu conditia ca o evaluare adecvata,
efectuata de firma de investitii, a competentei, experientei si cunostingelor
clientului sa ofere o garantie rezonabila, in lumina naturii tranzactiilor sau servi-
ciilor avute in vedere, ca acesta este in masurd sa ia decizii de investitii si sd
inteleaga riscurile la care poate fi expus.

Criteriile de aptitudine aplicate administratorilor si directorilor entitdtilor auto-
rizate in temeiul directivelor din domeniul financiar pot fi considerate ca un
exemplu de evaluare a competentei si a cunostintelor clientului. In cazul unei
entitati mici, evaluarea respectivd se referd la persoana autorizatd sa efectueze
tranzactii In numele acesteia.

In cadrul acestei evaluari, trebuie sa fie reunite cel putin doud din urmatoarele
criterii:

— clientul a efectuat in medie 10 tranzactii de o marime semnificativd pe
trimestru in ultimele 4 trimestre anterioare pe piata respectiva,

— valoarea portofoliului de instrumente financiare al clientului, definit ca fiind
compus din depozite bancare si instrumente financiare, depaseste
500 000 EUR;

— clientul activeaza de cel putin un an sau a activat timp de cel putin un an in
sectorul financiar intr-o pozitie de profesionist care necesitd o cunoastere a
tranzactiilor sau a serviciilor in cauza.

Statele membre pot adopta criterii specifice pentru evaluarea competentei si a
cunostintelor municipalitdtilor si autoritatilor publice locale care solicitd sa fie
considerate clienti profesionali. Aceste criterii pot fi alternative sau suplimentare
la cele enumerate la al cincilea paragraf.

I1.2. Procedura

Clientii respectivi pot renunta la protectia acordata de normele de conduitd numai
in conformitate cu procedura urmatoare:

— clientul notifica in scris firmei de investitii dorinta sa de a fi considerat client
profesional, fie in general, fie pentru un anumit serviciu de investitii sau o
anumita tranzactie, fie pentru un tip de tranzactii sau de produse;
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— firma de investitii precizeaza clar si in scris protectiile si drepturile legate de
compensarea investitorilor pe care clientul risca sa le piarda;

— clientul declara in scris, intr-un document separat de contract, ca este
constient de consecintele renuntarii sale la protectiile mentionate anterior.

Inainte de a decide acceptarea acestei renuntari, firmele de investitii trebuie sa ia
obligatoriu toate masurile rezonabile pentru a se asigura ca clientul care doreste
sa fie tratat ca un client profesional indeplineste cerintele aplicabile enuntate in
sectiunea I1.1.

In ceea ce priveste clientii deja clasificati ca profesionali conform unor criterii si
proceduri similare celor prevazute anterior, relatiile lor cu firmele de investitii nu
sunt, cu toate acestea, afectate de eventualele norme noi adoptate in conformitate
cu prezenta anexa.

Societatile trebuie sa puna in aplicare politici si proceduri interne adecvate,
consemnate in scris, care sa permita clasificarea clientilor. Clientilor profesionali
le revine responsabilitatea de a informa firma de investitii in legatura cu orice
modificare ce le poate afecta clasificarea. Daca firma de investitii constata ca un
client nu mai indeplineste conditiile initiale, pe baza carora era considerat client
profesional, firma de investitii ia masurile adecvate.
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ANEXA 11

PARTEA A

Directiva abrogata cu lista modificarilor sale succesive

(mentionate la articolul 94)

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului (JO L 145,

30.4.2004, p. 1).

Directiva 2006/31/CE a Parlamentului European si a Consiliului (JO L 114,

27.4.2006, p. 60).

Directiva 2007/44/CE a Parlamentului European si a Consiliului (JO L 247,

21.9.2007, p. 1).

Directiva 2008/10/CE a Parlamentului European si a Consiliului (JO L 76,

19.3.2008, p. 33).

Directiva 2010/78/UE a Parlamentului European si a Consiliului (JO L 331,

15.12.2010, p. 120).

PARTEA B

Lista termenelor de transpunere in dreptul intern

(mentionate la articolul 94)

Directiva 2004/39/CE
Perioada de transpunere

Perioada de punere in aplicare

Directiva 2006/31/CE
Perioada de transpunere

Perioada de punere 1n aplicare

Directiva 2007/44/CE

Perioada de transpunere

Directiva 2010/78/CE

Perioada de transpunere

31 ianuarie 2007

1 noiembrie 2007

31 ianuarie 2007

1 noiembrie 2007

21 martie 2009

31 decembrie 2011
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ANEXA 1V

Tabel de corespondenta, astfel cum este mentionat la articolul 94

Directiva 2004/39/CE

Directiva 2014/65/UE

Regulamentul (UE) nr. 600/2014

Articolul 1 alineatul (1)
Articolul 1 alineatul (2)

Articolul 2 alineatul (1) litera (a)

Articolul 2 alineatul (1) litera (b)

Articolul 2 alineatul (1) litera (c)

Articolul 2 alineatul (1) litera (d)

Articolul 2 alineatul (1) litera (e)

Articolul 2 alineatul (1) litera (f)

Articolul 2 alineatul (1) litera (g)

Articolul 2 alineatul (1) litera (h)

Articolul 2 alineatul (1) litera (i)

Articolul 2 alineatul (1) litera (j)

Articolul 2 alineatul (1) litera (k)

Articolul 2 alineatul (1) litera (1)

Articolul 2 alineatul (1) litera (m)

Articolul 2 alineatul (1) litera (n)

Articolul 2 alineatul (2)
Articolul 2 alineatul (3)
Articolul 3 alineatul (1)
Articolul 3 alineatul (2)

Articolul 4 alineatul (1) punctul 1

Articolul 4 alineatul (1) punctul 2

Articolul 4 alineatul (1) punctul 3

Articolul 1 alineatul (1)
Articolul 1 alineatul (3)

Articolul 2
litera (a)

alineatul

Articolul 2
litera (b)

alineatul

Articolul 2
litera (c)

alineatul

Articolul 2
litera (d)

alineatul

Articolul 2
litera (f)

alineatul

Articolul 2
litera (g)

alineatul

Articolul 2 alineatul

litera (h)

Articolul 2
litera (i)

alineatul

Articolul 2
litera (j)

alineatul

Articolul 2 alineatul

litera (k)

Articolul 2
litera (i)

alineatul

Articolul 2
litera (1)

alineatul

Articolul 2
litera (m)

alineatul

Articolul 2 alineatul (2)
Articolul 2 alineatul (4)
Articolul 3 alineatul (1)
Articolul 3 alineatul (3)

Articolul 4
punctul 1

alineatul

Articolul 4
punctul 2

alineatul

Articolul 4
punctul 3

alineatul

M

M

M

o

M

M

M

M

M

M

M

M

M

M

M

M
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Directiva 2004/39/CE

Directiva 2014/65/UE

Regulamentul (UE) nr. 600/2014

Articolul 4 alineatul (1) punctul 4

Articolul 4 alineatul (1) punctul 5

Articolul 4 alineatul (1) punctul 6

Articolul 4 alineatul (1) punctul 7

Articolul 4 alineatul (1) punctul 8

Articolul 4 alineatul (1) punctul 9

Articolul 4 alineatul (1) punctul 10

Articolul 4 alineatul (1) punctul 11

Articolul 4 alineatul (1) punctul 12

Articolul 4 alineatul (1) punctul 13

Articolul 4 alineatul (1) punctul 14

Articolul 4 alineatul (1) punctul 15

Articolul 4 alineatul (1) punctul 16

Articolul 4 alineatul (1) punctul 17

Articolul 4 alineatul (1) punctul 18

Articolul 4 alineatul (1) punctul 19

Articolul 4 alineatul (1) punctul 20

Articolul 4 alineatul (1) punctul 21

Articolul 4 alineatul (1) punctul 22

Articolul
punctul 4

Articolul
punctul 5

Articolul
punctul 6

Articolul
punctul 20

Articolul
punctul 7

Articolul
punctul 8

Articolul
punctul 9

Articolul
punctul 10

Articolul
punctul 11

Articolul
punctul 18

Articolul
punctul 21

Articolul
punctul 22

Articolul
punctul 14

Articolul
punctul 15

Articolul
punctul 44

Articolul
punctul 17

Articolul
punctul 55

Articolul
punctul 56

Articolul
punctul 26

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

4

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

alineatul

M

M

M

M

M

M

M

o

M

e

M

M

M

o

M

M

M

M

M
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Directiva 2004/39/CE Directiva 2014/65/UE Regulamentul (UE) nr. 600/2014

Articolul 4 alineatul (1) punctul 23 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 27

Articolul 4 alineatul (1) punctul 24 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 28

Articolul 4 alineatul (1) punctul 25 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 29

Articolul 4 alineatul (1) punctul 26 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 30

Articolul 4 alineatul (1) punctul 27 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 31

Articolul 4 alineatul (1) punctul 28 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 32

Articolul 4 alineatul (1) punctul 29 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 33

Articolul 4 alineatul (1) punctul 30 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 35 litera (b)

Articolul 4 alineatul (1) punctul 31 | Articolul 4 alineatul (1)
punctul 35

Articolul 4 alineatul (2) Articolul 4 alineatul (2)

Articolul 5 alineatul (1) Articolul 5 alineatul (1)

Articolul 5 alineatul (2) Articolul 5 alineatul (2)

Articolul 5 alineatul (3) Articolul 5 alineatul (3)

Articolul 5 alineatul (4) Articolul 5 alineatul (4)

Articolul 5 alineatul (5) —

Articolul 6 alineatul (1) Articolul 6 alineatul (1)

Articolul 6 alineatul (2) Articolul 6 alineatul (2)

Articolul 6 alineatul (3) Articolul 6 alineatul (3)

Articolul 7 alineatul (1) Articolul 7 alineatul (1)

Articolul 7 alineatul (2) Articolul 7 alineatul (2)

Articolul 7 alineatul (3) Articolul 7 alineatul (3)

Articolul 7 alineatul (4) Articolul 7 alineatele (4)
si (5)

Articolul 8 litera (a) Articolul 8 litera (a)

Articolul 8 litera (b) Articolul 8 litera (b)

Articolul 8 litera (c) Articolul 8 litera (c)

Articolul 8 litera (d) Articolul 8 litera (d)

Articolul 8 litera (e) Articolul 8 litera (e)

Articolul 9 alineatul (1) Articolul 9 alineatele (1)
si (3)

Articolul 9 alineatul (2) Articolul 9 alineatul (5)

Articolul 9 alineatul (3) Articolul 9 alineatul (4)

Articolul 9 alineatul (4) Articolul 9 alineatul (6)

Articolul 10 alineatul (1) Articolul 10 alineatul (1)

Articolul 10 alineatul (2) Articolul 10 alineatul (2)

Articolul 10 alineatul (3) Articolul 11 alineatul (1)

Articolul 10 alineatul (4) Articolul 11 alineatul (2)
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Directiva 2004/39/CE

Directiva 2014/65/UE

Regulamentul (UE) nr. 600/2014

Articolul

Articolul

Articolul

Atrticolul

Articolul

Articolul

Atrticolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Atrticolul

Atrticolul

Articolul

Articolul

Atrticolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Articolul

Atrticolul

Articolul

Articolul

Atrticolul

Articolul

Articolul

10 alineatul (5)

10 alineatul (6)

10a alineatul (1)
10a alineatul (2)
10a alineatul (3)
10a alineatul (4)
10a alineatul (5)
10a alineatul (6)
10a alineatul (7)

10a alineatul (8)

10b alineatul (1)
10b alineatul (2)
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