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REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2024/ 1507 AL COMISIEI
din 22 februarie 2024

de completare a Regulamentului (UE) 2023/1114 al Parlamentului European si al Consiliului prin

precizarea criteriilor si a factorilor pe care Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete,

Autoritatea Bancard Europeand si autorititile competente trebuie si 1i ia in considerare cu privire la
competentele lor de interventie

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) 2023/1114 al Parlamentului European si al Consiliului din 31 mai 2023 privind pietele
criptoactivelor si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr. 1095/2010 si a Directivelor 2013/36/UE
si (UE) 2019/1937 (), in special articolul 103 alineatul (8), articolul 104 alineatul (8) si articolul 105 alineatul (7),

intrucat:

(1) Ar trebui stabilitd o listd de criterii si factori pe care autoritdtile competente, ESMA si ABE ar trebui si ii ia in
considerare pentru a stabili dacd existd o preocupare semnificativd din partea investitorilor sau o amenintare la
adresa bunei functiondri si a integrititii pietelor criptoactivelor sau la adresa stabilitatii intregului sistem financiar al
Uniunii sau a unei parti a acestuia ori a cel putin unuia dintre statele membre, pentru a se asigura o abordare
coerentd si a face posibild, in acelasi timp, luarea de misuri adecvate in cazul unor evenimente sau evolutii negative
neprevazute. Autoritdtile competente, ESMA si ABE ar trebui s identifice criteriile i factorii care sunt relevanti
pentru un anumit caz i apoi sd efectueze o evaluare a criteriilor si a factorilor pe care ii considerd a fi cei mai
relevanti pentru cazul respectiv. Acest lucru nu ar trebui s3 impiedice autoritdtile competente, ESMA si ABE sd isi
exercite competenta de interventie temporard in cazul in care doar unul dintre factori sau unul dintre criterii
conduce la o astfel de preocupare sau amenintare.

(2)  Dispozitiile prezentului regulament sunt strins legate intre ele, deoarece fac referire la competentele de a interveni
asupra produselor acordate autoritdtilor competente, ESMA si ABE. Pentru a se asigura convergenta intre aceste
dispozitii, care ar trebui sd intre in vigoare in acelasi timp, si pentru a facilita formarea unui punct de vedere de
ansamblu asupra criteriilor de citre partile interesate §i, in special, de citre ESMA, ABE si autoritdtile competente
care exercitd competentele de a interveni, este necesar ca aceste dispozitii sd fie incluse intr-un singur regulament

delegat,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1

Criteriile si factorii care trebuie luati in considerare in sensul competentelor de interventie temporari ale ESMA

ESMA tine seama de urmadtorii factori si de urmdtoarele criterii pentru a stabili daci existd o preocupare semnificativi legatd
de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa bunei functiondri si a integritatii pietelor criptoactivelor ori la adresa
stabilitdtii intregului sistem financiar al Uniunii sau a unei parti a acestuia:

(@  gradul de complexitate a criptoactivului, altul decat un token raportat la active sau un token de monedi electronici,
ori a tipului de activitate sau practici legatd de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile
de monedi electronicd, in functie de tipul de client, astfel cum a fost evaluat in conformitate cu litera (c), care este
implicat in activitate sau practicd ori cdruia i este propus sau vandut criptoactivul, altul dect un token raportat la
active sau un token de monedi electronicd, avind in vedere, in special:

(") JOL150,9.6.2023, p. 40. ELL: http://data.europa.eu/elijreg/2023/1114/oj

ELL http://data.europa.cu/elijreg_del/2024/1507oj 1/9



RO

JO L, 30.5.2024

(i) gradul de transparentd a costurilor si a tarifelor aferente criptoactivului, altul decat un token raportat la active
sau un token de moneda electronicd, activitdtii sau practicii legate de criptoactive, altele decat tokenurile
raportate la active sau tokenurile de moneda electronici i, in special, lipsa de transparentd care rezultd din
faptul ci existd mai multe niveluri de costuri si tarife;

(i) natura si amploarea eventualelor riscuri;

(i)  faptul ci respectivul criptoactiv, altul decat un token raportat la active sau un token sau serviciu de monedi
electronicd, este sau nu grupat cu alte produse sau servicii;

(ivy  complexitatea eventuald a termenelor si conditiilor;

amploarea potentialelor efecte nefavorabile, avind in vedere:

(i) numdrul de clienti, de detindtori de tokenuri sau de participanti la piatd implicati;

(ii) ponderea relativd a produsului in portofoliile investitorilor;

(iliy  probabilitatea, amploarea si natura eventualelor prejudicii, inclusiv valoarea pierderilor care ar putea fi
suferite;

(iv) durata anticipatd a consecintelor negative;

) volumul emisiunii;

(vi)  numdrul de intermediari implicati;
(vii)  cresterea pietei sau a vanzirilor;

(vii)  suma medie investitd de fiecare client in criptoactiv, altul decat un token raportat la active sau un token de
moneda electronic;

tipul de clienti care sunt implicati intr-o activitate sau practicd legatd de criptoactive, altele decat tokenurile raportate
la active sau tokenurile de moneda electronicd, sau cdrora le este propus sau vandut un criptoactiv, altul decat un
token raportat la active sau un token de monedi electronicd, avind in vedere:

(i) calitatea de detinitor de retail sau de investitor calificat a clientului;

(ii) competentele si abilitdtile clientilor, inclusiv nivelul de educatie, experienta cu criptoactive similare, altele
decat tokenurile raportate la active sau tokenurile de moneda electronicd, sau cu practici de vinzare similare;

(iid) situatia economici a clientilor, inclusiv venitul si averea acestora;

(ivy  principalele obiective financiare ale clientilor, inclusiv economiile pentru pensii si finantarea pentru
achizitionarea unei locuinte;

gradul de transparentd a criptoactivului, altul decat un token raportat la active sau un token de moneda electronici,
ori a tipului de activitate sau practicd legatd de criptoactive, altele decit tokenurile raportate la active sau tokenurile
de moned3 electronic3, avand in vedere:

(i) costurile si tarifele ascunse;

(ii) utilizarea unor tehnici de atragere a atentiei clientilor care nu reflectd neapdrat caracterul adecvat sau calitatea
generald a produsului sau a serviciului;

(iii) natura riscurilor i transparenta riscurilor;

(iv)  utilizarea unor denumiri ale produselor, a unor termeni sau a altor informatii astfel incat acestea si implice
un nivel de securitate sau de randament mai ridicat decat cel care este posibil sau probabil in mod real, sau
care implicd caracteristici ale produselor pe care acestea nu le au de fapt;

) utilizarea, in comunicdri, a unor informatii inechitabile, neclare sau ingelitoare.

caracteristicile sau componentele specifice ale criptoactivului, altul decit un token raportat la active sau un token de
moneda electronic, ori ale activitdtii sau practicii legate de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau
tokenurile de moneda electronica;

existenta unei disparitati si gradul de disparitate dintre randamentul sau profitul preconizat pentru investitori si
riscul de pierdere aferent criptoactivului, altul decat un token raportat la active sau un token de monedi electronici,
ori activitdtii sau practicii legate de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile de moneda
electronicd, avand in vedere, in special:

(i) costurile aferente structurdrii unor astfel de criptoactive, altele decét tokenurile raportate la active sau
tokenurile de monedi electronicd, unei astfel de activitati sau practici, precum si alte costuri;

(i) disparitatea in ceea ce priveste riscul propriu retinut de emitent; sau

(iliy  profilul de risc/randament sau profilul de beneficiu/risc;

ELL http://data.europa.cu/elijreg_del/2024/1507oj



JO L, 30.5.2024

RO

@

usurinta cu care investitorii pot vinde criptoactivul relevant, altul decat un token raportat la active sau un token de
moned3 electronicd, sau cu care pot trece la un alt criptoactiv sau produs, si costul aferent, avind in vedere, in
special:

(i) marja dintre preturile de cumpdrare si cele de vinzare;

(ii) frecventa disponibilititii tranzactiondrii;

(ili)  volumul emisiunilor si dimensiunea pietei secundare;

(ivy  prezenta sau absenta furnizorilor de lichiditdti sau a formatorilor de piete secundare;
) caracteristicile sistemului de tranzactionare;

(vi)  existenta oricdror alte bariere la iesire;

tarifele si costurile aferente criptoactivului, altul decat un token raportat la active sau un token de monedd
electronicd, ori activitdtii sau practicii legate de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile
de moneda electronic;

(i) utilizarea unor tarife ascunse sau secundare;
(ii) practicarea unor tarife care nu reflectd nivelul serviciilor furnizate;

practicile de vanzare asociate criptoactivului, altul decdt un token raportat la active sau un token de monedi
electronicd, avand in vedere, in special:

(i) canalele de comunicare si de distributie utilizate;

(ii) informatiile, marketingul sau alte materiale promotionale asociate investitiei;

(ili)  scopurile prezumate ale investitiei;

(iv)  intrebarea daci decizia de a cumpdra este secundari sau tertiard, ca urmare a unei achizitii anterioare;

situatia financiard si comerciald a emitentului unui criptoactiv sau a furnizorului de servicii legate de un criptoactiv,
altul decat un token raportat la active sau un token de monedi electronic, avand in vedere, in special, oricare dintre
urmdtoarele aspecte:

(i) situatia financiard a emitentului de criptoactiv sau a furnizorului de servicii legate de un criptoactiv, altul
decat un token raportat la active sau un token de moneda electronici;

(ii) transparenta situatiei comerciale a emitentului de criptoactiv sau a furnizorului de servicii legate de un
criptoactiv, altul decit un token raportat la active sau un token de moneda electronic;

intrebarea dacd informatiile referitoare la un criptoactiv, altul decat un token raportat la active sau un token de
monedi electronicd, furnizat fie de emitent, fie de ofertant sau de furnizorul de servicii sunt insuficiente sau
nefiabile, astfel incat participantii la piatd cdrora le este destinat nu sunt in mdsuri si ia o decizie in cunostinti de
cauzd, tinind seama de natura si de tipul criptoactivului, altul decdt un token raportat la active sau un token de
moneda electronicd;

intrebarea dacd criptoactivul, altul decat un token raportat la active sau un token de monedi electronicd, ori
activitatea sau practica legatd de criptoactive, altele decét tokenurile raportate la active sau tokenurile de moneda
electronicd, prezintd un risc ridicat pentru efectuarea tranzactiilor pe care le initiazd participantii sau investitorii de
pe piata relevant3;

intrebarea dacd activitatea sau practica legatd de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile
de monedi electronicd, ar compromite in mod semnificativ integritatea procesului de formare a preturilor pe piata
avutd in vedere, astfel incat pretul sau valoarea criptoactivului in cauzi, altul decat un token raportat la active sau
un token de moneda electronicd, nu ar mai fi determinati in conformitate cu fortele legitime de cerere si ofertd ale
pietei sau participantii la piatd nu s-ar mai putea baza pe preturile practicate pe aceastd piatd sau pe volumele de
tranzactionare pentru a lua decizii in ceea ce priveste investitiile;

intrebarea dacd particularititile unui criptoactiv, altul decit un token raportat la active sau un token de moneda
electronicd, il fac in mod special susceptibil de a fi folosit in scopul unor infractiuni economice si, mai precis, dacd
aceste particularitdti ar putea eventual incuraja utilizarea criptoactivului, altul decat un token raportat la active sau
un token de moned3 electronicd, pentru:

(i) fraude sau inseldciuni;
(if) o conduitd incorectd pe o piatd financiard sau utilizarea incorectd a informatiilor privind piata financiarg;

(ili)  gestionarea produselor provenite din sdvarsirea de infractiuni;
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(ivy  finantarea terorismului; sau
) facilitarea spalarii banilor;

(0) intrebarea dacd activitatea sau practica legatd de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile
de monedi electronicd, prezintd un risc deosebit de ridicat pentru rezilienta sau buna functionare a pietelor si a
infrastructurii acestora;

(p)  intrebarea daci criptoactivul, altul decit un token raportat la active sau un token de monedi electronicd, ori
activitatea sau practica legatd de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile de moneda
electronicd, prezintd un nivel ridicat de risc de dezechilibrare a institutiilor financiare considerate a fi importante
pentru sistemul financiar al Uniunii;

(@  relevanta distribuirii criptoactivului, altul decat un token raportat la active sau un token de moneda electronici, ca
sursd de finantare pentru emitent;

()  intrebarea dacd un criptoactiv, altul decit un token raportat la active sau un token de monedi electronici, ori o
activitate sau practicd legatd de criptoactive, altele decat tokenurile raportate la active sau tokenurile asimilate
monedelor electronice, prezintd riscuri pentru piatd sau pentru infrastructura sa de bazd, inclusiv pentru retelele
DLT utilizate pentru emiterea, stocarea si transferul acestora;

(s) intrebarea dacd un criptoactiv, altul decit un token raportat la active sau un token de monedi electronici, ori o
activitate sau practicd legatd de criptoactive, altele decét tokenurile raportate la active sau tokenurile de monedi
electronicd, ar putea sd pund in pericol increderea investitorilor in sistemul financiar;

Articolul 2

Criteriile si factorii care trebuie luati in considerare in sensul competentelor de interventie temporara ale EBA

EBA tine seama de urmdtorii factori §i de urmdtoarele criterii pentru a stabili daci existd o preocupare semnificativi legatd
de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa bunei functiondri si a integritatii pietelor criptoactivelor ori la adresa
stabilititii intregului sistem financiar al Uniunii sau a unei pdrti a acestuia:

(@  gradul de complexitate a tokenului raportat la active sau a tokenului de moneda electronici, ori a tipului de activitate
sau practicd legatd de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedi electronicd, in functie de tipul de
clienti, astfel cum a fost evaluat in conformitate cu litera (c), care sunt implicati in activitatea sau practica respectivd,
avand in vedere, in special:

(i) gradul de transparentd in ceea ce priveste costurile si tarifele aferente tokenului raportat la active sau
tokenului de monedd electronicd, activitdtii sau practicii legate de tokenurile raportate la active sau de
tokenurile de moneda electronicd si, in special, lipsa de transparentd care rezultd din faptul ci existd mai
multe niveluri de costuri si tarife;

(i) natura si amploarea eventualelor riscuri;
(ili)  dimensiunea si componenta rezervei de active mentionate la articolul 36 din Regulamentul (UE) 2023/1114;

(iv)  faptul cd tokenul raportat la active ori tokenul sau serviciul de monedd electronicd este sau nu grupat cu alte
produse, ori are sau nu legiturd cu diferite servicii;

) complexitatea eventuald a termenelor si conditiilor;

()  amploarea potentialelor efecte nefavorabile, avind in vedere, in special:

(i) valoarea de referintd a tokenului raportat la active sau a tokenului de moneda electronici;

(ii) numdrul de clienti, de detindtori de tokenuri sau de participanti la piatd implicati;

(ili)  ponderea relativi a tokenului raportat la active sau a tokenului de moneda electronici;

(ivy  probabilitatea, amploarea si natura eventualelor prejudicii, inclusiv valoarea pierderilor care ar putea fi
suferite;

) durata anticipatd a consecintelor negative;

(vi)  volumul emisiunii;
(vii)  numdrul de intermediari implicati;
(vii)  cresterea pietei sau a vanzirilor;

(ix)  suma medie investitd de fiecare client in tokenul raportat la active sau in tokenul de moneda electronic;
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tipul de clienti care sunt implicati intr-o activitate sau practicd legatd de tokenurile raportate la active sau de
tokenurile de monedi electronicd, sau cirora le este propus sau vandut un token raportat la active sau un token de
monedi electronicd, avind in vedere, in special:

(i) calitatea de detinitor de retail sau de investitor calificat a clientului;

(ii) competentele si abilitdtile clientilor, inclusiv nivelul de educatie, experienta cu produse sau practici de
vanzare similare;

(i)  situatia economicd a clientilor, inclusiv venitul si averea acestora;

(ivy  principalele obiective financiare ale clientilor, inclusiv economiile pentru pensii i finantarea pentru
achizitionarea unei locuinte;

gradul de transparenti al tokenului raportat la active sau al tokenului de moneda electronicd, ori tipul de activitate
sau practicd legatd de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de moneda electronica, avind in vedere, in
special:

(i) costurile i tarifele ascunse;

(i) utilizarea unor tehnici de atragere a atentiei clientilor care nu reflectd neapdrat caracterul adecvat sau calitatea
generald a produsului sau a serviciului;

(iii) natura riscurilor si transparenta riscurilor;

(iv)  utilizarea unor denumiri ale produselor, a unor termeni sau a altor informatii care induc in eroare prin faptul
cd implicd un nivel de securitate sau de randament mai ridicat decat cel care este posibil sau probabil in mod
real sau care implicd caracteristici pe care produsele nu le au de fapt;

) utilizarea, in comunicdri, a unor informatii inechitabile, neclare sau ingelitoare.

caracteristicile sau componentele specifice ale tokenului raportat la active sau tokenului de monedi electronici, ori
ale activitatii sau practicii legate de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de moneda electronici;

existenta unei disparitdti si gradul de disparitate dintre randamentul sau profitul preconizat pentru investitori si
riscul de pierdere aferent tokenului raportat la active sau tokenului de monedi electronicd, ori activitdtii sau
practicii legate de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedi electronicd, avind in vedere, in special:

(i) costurile aferente structurdrii unor astfel de tokenuri raportate la active, tokenuri de moneda electronica, unei
astfel de activitti sau practici, precum si alte costuri;

(ii) disparitatea in ceea ce priveste riscul propriu reinut de emitent;
(iliy  profilul de risc/randament sau profilul de beneficiu/risc;

costurile si usurinta cu care investitorii pot vinde tokenul raportat la active sau tokenul de monedi electronicd
relevant, ori cu care pot trece la un alt token raportat la active sau token de monedi electronicd, avand in vedere, in
special:

(i) nivelul de lichiditate de pe piata tokenului raportat la active sau de pe piata tokenului de moned3 electronici;
(ii) frecventa disponibilititii tranzactionarii;

(ili)  volumul emisiunilor si dimensiunea pietei secundare;

(iv)  prezenta sau absenta furnizorilor de lichidititi sau a formatorilor de piete secundare;

) caracteristicile sistemului de tranzactionare;

(vi)  existenta oricdror alte bariere la iesire;

tarifele si costurile aferente tokenului raportat la active sau tokenului de moneda electronici, ori tipul de activitate
sau practicd legatd de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de moneda electronici, avand in vedere, in
special:

(i) utilizarea unor tarife ascunse sau secundare;
(i) practicarea unor tarife care nu reflectd nivelul serviciilor furnizate;

practicile de vanzare asociate tokenului raportat la active sau tokenului de moned3 electronicd, avand in vedere, in
special:

(i) canalele de comunicare si de distributie utilizate;
(ii) informatiile, marketingul sau alte materiale promotionale asociate investitiei;
(ili)  scopurile prezumate ale investitiei;

iv)  1intrebarea dacd decizia de a cumpdra este secundari sau tertiard, ca urmare a unei achizitii anterioare;
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@) situatia financiard si comerciald a emitentului unui token raportat la active sau a unui token de moned electronicd
ori a furnizorului de servicii legate de acestea, avand in vedere, in special, oricare dintre urmitoarele aspecte:

(i) situatia financiard a emitentului unui token raportat la active sau a unui token de monedi electronici ori a
furnizorului de servicii legate de acestea;

(ii) transparenta situatiei comerciale a emitentului unui token raportat la active sau a unui token de moneda
electronicd ori a furnizorului de servicii legate de acestea;

(k) intrebarea dacd informatiile referitoare la un token raportat la active sau un token de monedi electronica, furnizat fie
de emitent, fie de ofertant sau de furnizorul de servicii sunt insuficiente sau nefiabile, astfel incat participantii la piatd
cirora le este destinat nu sunt in misurd s ia o decizie in cunostintd de cauzi, tinind seama de natura si de tipul
tokenului raportat la active sau ale tokenului de moneda electronici;

() intrebarea daci tokenul raportat la active sau tokenul de moneda electronici ori activitatea sau practica legatd de
tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedd electronici prezintd un risc ridicat pentru efectuarea
tranzactiilor pe care le initiaza participantii sau investitorii de pe piata relevanti;

(m) intrebarea dac, din cauza tokenului raportat la active, a tokenului de moneda electronic, a activitdtii sau a practicii
legate de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedi electronicd, economia Uniunii ar deveni
vulnerabili la riscuri;

(n)  intrebarea dacid particularitdtile unui token raportat la active sau ale unui token de monedi electronici il fac in mod
special susceptibil de a fi folosit in scopul unor infractiuni economice si, mai precis, daci aceste particularititi ar
putea eventual incuraja utilizarea tokenurilor raportate la active sau a tokenurilor de moneda electronici pentru:

(i) fraude sau inseldciuni;

(if) o conduitd incorectd pe o piatd financiard sau utilizarea incorectd a informatiilor privind piata financiarg;
(iliy  gestionarea produselor provenite din sdvarsirea de infractiuni;

(iv)  finantarea terorismului;

) facilitarea spalarii banilor;

(o) intrebarea dacd activitatea sau practica legatd de tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedd
electronicd prezintd un risc deosebit de ridicat pentru rezilienta sau buna functionare a pietelor, a sistemului de plati
si a infrastructurilor acestora;

(p)  intrebarea dacd tokenul raportat la active sau tokenul de moneda electronicd ori activitatea sau practica legatd de
tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedd electronicd prezintd un nivel ridicat de risc de
dezechilibrare a institutiilor financiare considerate a fi importante pentru sistemul financiar al Uniuni;

(@  relevanta distribuirii tokenului raportat la active sau a tokenului de monedi electronicd drept sursd de finantare
pentru emitent;

()  intrebarea dacd un token raportat la active sau un token de moneda electronici ori o activitate sau practici legatd de
tokenurile raportate la active sau de tokenurile de monedi electronici prezintd riscuri pentru infrastructura pietei
sau pentru infrastructura sistemelor de plati;

() intrebarea dacd un token raportat la active ori o activitate sau practicd legatd de tokenurile raportate la active sau de
tokenurile de moneda electronicd ar putea sd pund in pericol increderea investitorilor in sistemul financiar;

Articolul 3

Criterii si factori in scopul interventiei autorititilor competente

Autoritdtile competente tin seama de urmdtorii factori si de urmdtoarele criterii pentru a stabili dacd existd o preocupare
semnificativd legatd de protectia investitorilor sau o amenintare la adresa bunei functiondri si a integritdtii pietelor
criptoactivelor, ori la adresa stabilitatii intregului sistem financiar al cel putin unui stat membru sau a unei parti a acestuia:

(@)  gradul de complexitate a criptoactivului sau a activitdtii ori a practicii legate de criptoactive in ceea ce priveste tipul
de clienti, astfel cum este evaluat in conformitate cu litera (c), care sunt implicati in activitate sau in practici, sau
cdrora criptoactivul le este propus sau vandut, avand in vedere, in special:

(i) gradul de transparentd a costurilor si a tarifelor aferente criptoactivului, activitdtii sau practicii legate de
criptoactive si, in special, lipsa de transparentd care rezultd din faptul cd existd mai multe niveluri de costuri
si tarife;

(ii) natura si amploarea eventualelor riscuri;
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(iliy  dimensiunea si soliditatea rezervei de active, astfel cum se specificd mai detaliat in standardele tehnice de
reglementare emise in temeiul articolului 36 alineatul (4) din Regulamentul (UE) 2023/1114;

(iv)  faptul ci respectivul criptoactiv sau serviciu este sau nu grupat cu alte produse sau servicii;
) complexitatea eventuald a termenelor si conditiilor;

amploarea potentialelor consecinte negative, avind in vedere, in special:

(i) valoarea notionald a criptoactivului;

(ii) numdrul de clienti, de detindtori de tokenuri sau de participanti la piatd implicati;

(ili)  ponderea relativi a produsului in portofoliile investitorilor;

(ivy  probabilitatea, amploarea §i natura eventualelor prejudicii, inclusiv valoarea pierderilor care ar putea fi
suferite;

W) durata anticipatd a consecintelor negative;

(vi)  volumul emisiunii;

(vii)  numdrul de intermediari implicati;

(vii) ~ cresterea pietei sau a vanzirilor;

(ix)  suma medie investitd de fiecare client in criptoactiv;

tipul de clienti care sunt implicati intr-o activitate sau practicd legatd de criptoactive ori de clienti cirora le este
propus sau vandut un criptoactiv, avand in vedere, in special:

(i) calitatea de detindtor de retail sau de investitor calificat a clientului;

(ii) competentele si abilititile clientilor, inclusiv nivelul de educatie, experienta cu criptoactivele sau practici de
vanzare similare;

(iii)  situatia economici a clientilor, inclusiv venitul si averea acestora;

(iv)  principalele obiective financiare ale clientilor, inclusiv economiile pentru pensii si finantarea pentru
achizitionarea unei locuinte;

gradul de transparentd a criptoactivului ori a tipului de activitate sau de practicd legatd de criptoactive, avand in
vedere, in special:

(i) costurile i tarifele ascunse;

(i)  utilizarea unor tehnici de atragere a atentiei clientilor care nu reflectd neapirat caracterul adecvat sau calitatea
generald a produsului sau a serviciului;

(ili)  natura riscurilor si transparenta riscurilor;

(iv)  utilizarea unor denumiri ale produselor, a unor termeni sau a altor informatii care induc in eroare prin faptul
cd implicd un nivel de securitate sau de randament mai ridicat decat cel care este posibil sau probabil in mod
real sau care implicd caracteristici pe care produsele nu le au de fapt;

) utilizarea, in comunicdri, a unor informatii inechitabile, neclare sau ingelitoare.
caracteristicile sau componentele specifice ale criptoactivului sau ale activitdtii sau practicii legate de criptoactive;

existenta unei disparitati si gradul de disparitate dintre randamentul sau profitul preconizat pentru investitori si
riscul de pierdere aferent criptoactivului sau activitatii ori practicii legate de criptoactive, avand in vedere, in special:

(i) costurile aferente structurdrii unor astfel de criptoactive, activititi sau practici si alte costuri;
(if) disparitatea in ceea ce priveste riscul propriu reinut de emitent;
(iliy  profilul de risc/randament sau profilul de beneficiu/risc;

costurile i usurinta cu care investitorii pot vinde criptoactivul in cauzi sau cu care pot trece la un alt criptoactiv,
avand in vedere, in special:

i) marja dintre preturile de cumpdrare si cele de vinzare;

(
(i)  gradul de lichiditate de pe piata criptoactivelor;
(iliy  frecventa disponibilitatii tranzactiondarii;

(

iv)  volumul emisiunilor si dimensiunea pietei secundare;

v) prezenta sau absenta furnizorilor de lichiditti sau a formatorilor de piete secundare;
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(vi)  caracteristicile sistemului de tranzactionare;
(vii)  existenta oriciror alte bariere la iesire;

tarifele i costurile aferente criptoactivului sau activititii ori practicii legate de criptoactive, tindnd seama, in special,
de oricare dintre urmatoarele aspecte:

(i) utilizarea unor tarife ascunse sau secundare;

(i) practicarea unor tarife care nu reflectd nivelul serviciilor furnizate;

practicile de vanzare asociate criptoactivului, avind in vedere, in special, urmdtoarele:

(i) canalele de comunicare si de distributie utilizate;

(ii) informatiile, marketingul sau alte materiale promotionale asociate investitiei;

(iliy  scopurile prezumate ale investitiei;

(iv)  intrebarea daci decizia de a cumpdra este secundari sau tertiard, ca urmare a unei achizitii anterioare;

situatia financiard si comerciald a emitentului unui criptoactiv sau a furnizorului de servicii de criptoactive, avind in
vedere, in special, oricare dintre urmatoarele aspecte:

(i) situatia financiard a emitentului unui criptoactiv sau a furnizorului de servicii de criptoactive;
(ii) transparenta situatiei comerciale a emitentului unui criptoactiv sau a furnizorului de servicii de criptoactive;

intrebarea dacd informatiile referitoare la un criptoactiv furnizate fie de emitent, fie de ofertant sau de furnizorul de
servicii sunt insuficiente sau nefiabile, astfel incat participantii la piatd cdrora le este destinat criptoactivul nu sunt in
mdsurd sd ia o decizie in cunostintd de cauzi, tindnd seama de natura si de tipul criptoactivului;

intrebarea dacd criptoactivul, activitatea sau practica legatd de criptoactive prezintd un risc ridicat pentru
performanta tranzactiilor pe care le initiaza participantii sau investitorii de pe piata relevantd;

intrebarea dacd activitatea sau practica legatd de criptoactive ar compromite in mod semnificativ integritatea
procesului de formare a preturilor pe piata avutd in vedere, astfel incat pretul sau valoarea criptoactivului in cauzid
nu ar mai fi determinatd in conformitate cu fortele legitime de cerere si ofertd ale pietei, sau participantii la piatd nu
s-ar mai putea baza pe preturile practicate pe aceastd piatd ori pe volumele de tranzactionare pentru a lua decizii in
ceea ce priveste investitiile;

intrebarea dacd, din cauza criptoactivului ori a activitdtii sau a practicii legate de criptoactive, economia nationald ar
deveni vulnerabild la riscuri;

intrebarea dacd particularitdtile unui criptoactiv il fac in mod special susceptibil de a fi folosit in scopul unor
infractiuni economice si, mai precis, daci aceste particularititi ar putea eventual incuraja utilizarea criptoactivului
pentru:

(i) fraude sau inseldciuni;

(ii) o conduitd incorectd pe o piatd financiard sau utilizarea incorectd a informatiilor privind piata financiard;
(ili)  gestionarea produselor provenite din sdvarsirea de infractiuni;

(iv)  finantarea terorismului;

) facilitarea spalarii banilor;

intrebarea dacd un criptoactiv ori activitatea sau practica legatd de criptoactive prezintd un risc deosebit de ridicat
pentru rezilienta sau functionarea ordonatd a pietelor si a infrastructurilor acestora;

intrebarea dacd criptoactivul ori activitatea sau practica legatd de criptoactive prezintd un nivel ridicat de risc de
dezechilibrare a institutiilor financiare considerate a fi importante pentru sistemul financiar al statului membru al
autorititii competente relevante;

relevanta distribuirii criptoactivului ca sursé de finantare pentru emitent;

intrebarea dacd un criptoactiv ori o activitate sau practicd legatd de criptoactive prezintd riscuri pentru infrastructura
pietei sau infrastructura sistemelor de plati, inclusiv a sistemelor de tranzactionare, de compensare si de decontare;

intrebarea dacd un criptoactiv ori o activitate sau practicd legatd de criptoactive ar putea sd pund in pericol increderea
investitorilor in sistemul financiar.
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Articolul 4
Intrarea in vigoare

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

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

Adoptat la Bruxelles, 22 februarie 2024.

Pentru Comisie
Presedinta
Ursula VON DER LEYEN
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