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REGULAMENTUL (UE) 2024/...
AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

din 28 februarie 2024

de modificare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014
in ceea ce priveste sporirea transparentei datelor,
eliminarea obstacolelor din calea crearii unor sisteme centralizate de raportare,
optimizarea obligatiilor de tranzactionare

si interzicerea primirii de plati pentru fluxul de ordine

(Text cu relevanta pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,

avand 1n vedere propunerea Comisiei Europene,

dupd transmiterea proiectului de act legislativ catre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene!,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European?,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara?®,

JO C 286, 27.7.2022, p. 17.

JO C 290, 29.7.2022, p. 68.

Pozitia Parlamentului European din 16 ianuarie 2024 (nepublicata inca in Jurnalul Oficial) si
Decizia Consiliului din 20 februarie 2024.
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intrucat:

(1

In comunicarea sa din 24 septembrie 2020 intitulata ,,0 uniune a pietelor de capital pentru
cetateni si intreprinderi — un nou plan de actiune” (denumit in continuare ,,planul de
actiune privind UPC”), Comisia si-a anuntat intentia de a prezenta o propunere legislativa
vizand crearea unui flux continuu de date electronice, menita sa ofere o imagine
cuprinzatoare asupra preturilor si a volumului de instrumente financiare de capitaluri
proprii si instrumente financiare asimilabile acestora tranzactionate in intreaga Uniune in
diverse locuri de tranzactionare (denumit in continuare ,,sistemul centralizat de raportare”).
In concluziile sale din 2 decembrie 2020 cu privire la planul de actiune al Comisiei privind
UPC, Consiliul a incurajat Comisia sa stimuleze mai multe activitati de investitii in
interiorul Uniunii prin imbunatatirea disponibilitatii si a transparentei datelor examinand
noi modalitati de eliminare a obstacolelor din calea crearii unui sistem centralizat de

raportare in Uniune.
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(2) In comunicarea sa din 19 ianuarie 2021 intitulata ,,Sistemul economic si financiar
european: promovarea deschiderii, a soliditatii si a rezilientei”, Comisia si-a confirmat
intentia de a imbunatati, a simplifica si a armoniza in continuare cadrul de transparenta
pentru pietele de capital in cadrul revizuirii Directivei 2014/65/UE a Parlamentului
European si a Consiliului* si a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului®. Ca parte a eforturilor menite si consolideze rolul international
al monedei euro, Comisia a anuntat ca o astfel de reforma va include conceperea si punerea
in aplicare a unui sistem centralizat de raportare, in special pentru emisiunile de obligatiuni
corporative, cu scopul de a creste numarul tranzactiilor secundare cu instrumente de

datorie denominate in euro.

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 (JO L 173, 12.6.2014, p. 349).

Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului

din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 173, 12.6.2014, p. 84).
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3) Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede un cadru legislativ pentru furnizorii de sisteme
centralizate de raportare (CTP), atat pentru instrumentele de capitaluri proprii, cét si pentru
alte instrumente decét cele de capitaluri proprii. In prezent, aceste CTP-uri sunt
responsabile de colectarea de la locurile de tranzactionare si de la mecanismele de
publicare aprobate (APA) a rapoartelor privind tranzactiile cu instrumente financiare si de
consolidarea lor intr-un flux continuu de date electronice in direct care furnizeaza date
privind pretul si volumul pentru fiecare instrument financiar. Ideea care st la baza
introducerii unor CTP-uri a fost ca datele provenite de la locurile de tranzactionare si de la
APA-uri sé fie puse la dispozitia publicului in mod consolidat, incluzand toate pietele de
tranzactionare din Uniune, utilizand etichete de date, formate si interfete cu utilizatorul

identice.
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4

Totusi, pana in prezent nicio entitate supravegheatd nu a solicitat autorizatia pentru
exercitarea unei activititi de CTP. In raportul sau din 5 decembrie 2019 privind evolutia
preturilor pentru datele pretranzactionare si posttranzactionare si privind sistemul
centralizat de raportare pentru instrumentele de capitaluri proprii, Autoritatea europeana de
supraveghere (Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete) (ESMA) instituita
prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului® a
identificat trei obstacole principale care au impiedicat entitatile supravegheate sa solicite
autorizarea pentru a functiona ca CTP: in primul rand, nu este suficient de clar cum vor
obtine CTP-urile date de la diferitele locuri de executare sau de la respectivii furnizori de
servicii de raportare a datelor; in al doilea rand, in ceea ce priveste armonizarea datelor
raportate de respectivele locuri de executare pentru a permite o consolidare eficienta din
punctul de vedere al costurilor, calitatea este insuficienta; si in al treilea rand, nu exista
stimulente comerciale pentru a solicita autorizarea ca CTP. De aceea este necesar s se
elimine aceste obstacole. Pentru a se elimina aceste obstacole este necesar, in primul rand,
ca toate locurile de tranzactionare si APA (denumiti in continuare ,,contribuitorii de date™)
sa transmita CTP-urilor date, iar in al doilea rand, sa se amelioreze calitatea datelor, prin
armonizarea rapoartelor de date pe care contribuitorii de date le transmit centrelor de date

ale CTP-urilor.

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului

din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea
Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).
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®)) Articolul 1 alineatul (7) din Directiva 2014/65/UE impune sistemelor si mecanismelor in
care pot interactiona multiple interese de tranzactionare ale tertilor privind cumpararea si
vanzarea de instrumente financiare (denumite in continuare ,,sisteme multilaterale™)
obligatia de a functiona in conformitate cu cerintele privind pietele reglementate, privind
sistemele multilaterale de tranzactionare (MTF) sau privind sistemele organizate de
tranzactionare (OTF). Introducerea acestei cerinte in sfera de aplicare a
Directivei 2014/65/UE a creat posibilitatea unor interpretari diferite ale cerintei
mentionate, ceea ce a condus la conditii de concurentd inegale intre sistemele multilaterale
care sunt autorizate ca piete reglementate, MTF-uri sau OTF-uri si sistemele multilaterale
care nu sunt autorizate ca atare. Pentru a se asigura o aplicare uniforma a cerintei
respective, aceasta ar trebui sd fie mutata din Directiva 2014/65/UE in Regulamentul

(UE) nr. 600/2014.
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(6)

Tranzactionarea anonima se referd la tranzactiile lipsite de transparenta pretranzactionare,
utilizand derogarea prevazuta la articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul

(UE) nr. 600/2014 (denumita in continuare ,,derogarea de la pretul de referinta”) si
derogarea prevazuta la articolul 4 alineatul (1) litera (b) punctul (i) din regulamentul
mentionat (denumitd in continuare ,,derogarea pentru tranzactii negociate”). Utilizarea
ambelor derogari este plafonata de dublul plafon pentru volum, un mecanism care
limiteaza nivelul tranzactionarii anonime la o anumita proportie din totalul tranzactiilor
care au drept obiect un instrument de capitaluri proprii. In primul rand, nivelul tranzactiilor
anonime care au drept obiect un instrument de capitaluri proprii efectuate Intr-un singur loc
de tranzactionare nu poate depasi 4 % din volumul total al tranzactiilor efectuate in Uniune
care au drept obiect instrumentul respectiv. Atunci cand se depdseste acest prag se
suspenda tranzactionarea anonima a instrumentului respectiv in respectivul loc de
tranzactionare. In al doilea rand, nivelul tranzactiilor anonime care au drept obiect un
instrument de capitaluri proprii efectuate in Uniune nu poate depasi 8 % din totalul
tranzactiilor efectuate in Uniune care au drept obiect instrumentul respectiv. Atunci cand
se depaseste al doilea prag, se suspenda in totalitate tranzactionarea anonima a
instrumentului respectiv efectuatd in temeiul ambelor derogéri. Primul prag, anume pragul
specific locului de tranzactionare permite utilizarea in continuare a derogarilor respective
la alte locuri de tranzactionare pe care tranzactionarea instrumentului de capitaluri proprii
respectiv nu este inca suspendatd, pand la depasirea celui de-al doilea prag, anume cel
stabilit la nivelul Uniunii. Acest lucru complicd monitorizarea nivelurilor de tranzactionare
anonima si asigurarea respectarii suspendarii. Pentru a simplifica dublul plafon pentru
volum, mentinandu-i in acelasi timp eficacitatea, noul plafon unic pentru volum ar trebui
sa se bazeze exclusiv pe un prag la nivelul Uniunii stabilit la 7 %, care ar trebui sa se aplice
numai tranzactiilor efectuate in temeiul derogarii de la pretul de referinta, si nu
tranzactiondrii in temeiul derogarii pentru tranzactii negociate. ESMA ar trebui sa evalueze
periodic pragul plafonului de volum, tindnd seama de considerentele legate de stabilitatea
financiard, de cele mai bune practici internationale, de competitivitatea intreprinderilor din
Uniune, de importanta impactului asupra pietei si de eficienta formarii preturilor si ar
trebui sd prezinte Comisiei un raport cu sugestiile sale. Pe aceasta baza, Comisia ar trebui
sa fie Tmputernicita sa ajusteze pragul plafonului de volum prin acte delegate. ESMA ar
trebui sd evalueze si caracterul adecvat al plafonului de volum si daca este necesar ca
acesta sa fie eliminat sau extins la alte sisteme de tranzactionare sau locuri de executare
care 1s1 obtin preturile din pretul de referinta.
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(7

Articolul 8 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 stabileste cerinte de transparenta
pretranzactionare pentru operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc
de tranzactionare 1n ceea ce priveste alte instrumente decat cele de capitaluri proprii,
indiferent de sistemul de tranzactionare. Beneficiile acestor cerinte au fost clare pentru
astfel de operatori de piata si astfel de firme de investitii care opereaza un registru central
de ordine-limita sau un sistem de tranzactionare cu licitatie periodicd, in care cererile si
ofertele sunt anonime, ferme si cu adevarat multilaterale. Alte sisteme de tranzactionare, n
special tranzactionarea vocala si sistemele de cerere de cotatie, oferd solicitantilor cotatii
personalizate, care au o valoare informationald marginala pentru alti participanti la piata.
Pentru a reduce sarcina de reglementare impusa acestor operatori de piata si firme de
investitii si pentru a simplifica derogarile aplicabile, cerinta de a publica cotatii ferme sau
orientative ar trebui sd se aplice numai registrelor centrale de ordine-limita si sistemelor de
tranzactionare cu licitatie periodica. Pentru a permite limitarea transparentei
pretranzactionare la registrele centrale de ordine-limita si la sistemele de tranzactionare cu
licitatie periodica, cerintele aplicabile derogarilor mentionate la articolul 9 din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 ar trebui modificate. Derogarea care este aplicabild peste
o dimensiune specifica instrumentului financiar pentru sistemele de tranzactionare de tip

,cerere de ofertd” si pentru sistemele de tranzactionare vocale ar trebui eliminata.
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In prezent, instrumentele financiare derivate intrd in domeniul de aplicare al regimului de
transparenta aplicabil altor instrumente decat cele de capitaluri proprii, care combina diferite
tipuri de instrumente financiare, dintre care, pe de o parte, preponderent titluri de valoare
(obligatiuni) si, pe de alta parte, preponderent contracte (instrumentele financiare derivate).
Transparenta pentru alte instrumente decét cele de capitaluri proprii, precum si pentru
instrumentele de capitaluri proprii, se bazeaza pe conceptul de ,,tranzactionare Intr-un loc de
tranzactionare”. Pentru anumite instrumente financiare derivate, acest concept s-a dovedit a fi
adecvate. Din acest motiv, domeniul de aplicare al transparentei instrumentelor financiare
derivate nu ar trebui sd se bazeze pe conceptul de ,,tranzactionare intr-un loc de tranzactionare”,
ci mai degraba pe caracteristicile predefinite ale instrumentelor financiare derivate. Instrumentele
financiare derivate ar trebui sd faca obiectul cerintelor de transparentd, indiferent daca sunt
tranzactionate Intr-un loc de tranzactionare sau 1n afara acestuia. Cerintele de transparentd ar
trebui sa se aplice instrumentelor financiare derivate care sunt suficient de standardizate pentru ca
datele publicate 1n legaturd cu acestea sa fie relevante pentru participantii la piatd, dincolo de
partile contractante. Aceasta Inseamna ca toate instrumentele financiare derivate tranzactionate la
bursa ar trebui sa faca In continuare obiectul cerintelor de transparenta. Alte instrumente
financiare derivate ar trebui sd faca obiectul cerintelor de transparenta 1n cazul in care intra In
domeniul de aplicare al obligatiei de compensare in temeiul Regulamentului (UE) nr. 648/2012
al Parlamentului European si al Consiliului’” (denumitd in continuare ,,obligatia de compensare”),
pentru care un anumit grad de standardizare este o conditie prealabild, si care sunt compensate la
nivel central. Acest lucru asigura faptul ca tranzactiile considerate inadecvate pentru obligatia de
compensare, cum ar fi tranzactiile intragrup, nu fac obiectul cerintelor de transparenti. In special,
numai instrumentele financiare derivate pe rata dobanzii cu cea mai standardizata si mai lichida
moneda si cele mai lichide combinatii de scadente ar trebui sd intre in sfera de aplicare a
cerintelor de transparentd. In plus, evenimentele recente de pe piati au ardtat ca lipsa de
transparentd a anumitor swapuri pe riscul de credit care se raporteaza la banci de importanta
sistemica globala sau la un indice care cuprinde astfel de banci ar putea alimenta speculatiile cu
privire la bonitatea unor astfel de banci. Prin urmare, astfel de swapuri pe riscul de credit ar trebui
sa facd si ele obiectul cerintelor de transparentd daca sunt compensate la nivel central, chiar si
dacd nu fac obiectul obligatiei de compensare. Comisia ar trebui s fie imputernicita sa modifice
conditiile de determinare a instrumentelor financiare derivate care fac obiectul cerintelor de
transparentd daca evolutiile pietei o impun.

7

Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului
din 4 iulie 2012 privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile
centrale si registrele centrale de tranzactii (JO L 201, 27.7.2012, p. 1).
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Articolul 10 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede obligatia locurilor de
tranzactionare de a face publice informatii referitoare la tranzactiile cu alte instrumente
decat cele de capitaluri proprii, inclusiv in ceea ce priveste pretul si volumul. Articolul 11
din regulamentul mentionat prevede situatiile in care autoritatile nationale competente pot
autoriza decalarea publicarii acestor detalii. O astfel de publicare decalata este permisa
atunci cand o tranzactie depaseste pragul aplicabil pentru dimensiunile mari, are drept
obiect un instrument pentru care nu existad o piata lichida sau, daca la tranzactie participa
furnizori de lichiditate, atunci cdnd depdseste dimensiunea specifica pragului
instrumentului financiar. Autoritatile competente dispun de o marja de apreciere in ceea ce
priveste stabilirea duratei decalarilor si detaliile tranzactiilor care fac obiectul publicarii
decalate. Ca urmare a acestei marje de apreciere, practicile diferd de la un stat membru la
altul si au condus la un regim de transparenta posttranzactionare ineficient gi complex.
Pentru a asigura transparenta fatd de toate tipurile de investitori, este necesar sa se
armonizeze regimul publicarii decalate la nivelul Uniunii, sa se elimine marja de apreciere
la nivel national si sa se faciliteze consolidarea datelor de piatd. De aceea, este oportun sa
se consolideze cerintele privind transparenta posttranzactionare prin eliminarea marjelor de

apreciere ale autoritatilor competente.
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(10)

Pentru a asigura un nivel adecvat de transparenta, pretul si volumul tranzactiilor executate cu
obligatiuni, produse financiare structurate si certificate de emisii ar trebui sa fie publicate intr-
un termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de timpul real si nu ar trebui sa
fie decalate decat cel mult pana la sfarsitul zilei de tranzactionare. Pentru ca furnizorii de
lichiditate pentru astfel de tranzactii sd nu fie expusi unor riscuri nejustificate, ar trebui sa fie
posibil sa se decaleze publicarea anumitor detalii ale tranzactiilor. Categoriile de tranzactii
pentru care sunt permise decalari ar trebui stabilite tindndu-se seama de dimensiunea
tranzactiilor si de lichiditatea instrumentelor financiare in cauza. Detaliile exacte ale regimului
de decalare ar trebui stabilite prin standarde tehnice de reglementare, care ar trebui sa fie
revizuite periodic pentru a reduce treptat durata de decalare aplicabild. Pentru un regim de
transparentd mai stabil, este necesara o determinare statica a lichiditatii pentru obligatiuni,
produse financiare structurate si certificate de emisii sau pentru clasele acestora. Proiectele de
standarde tehnice de reglementare elaborate de ESMA ar trebui sa precizeze care dimensiuni
ale emisiunilor corespund unei piete lichide sau nelichide a obligatiunilor, sau unor clase de
obligatiuni, pana la scadenta acestora, care sunt dimensiunile tranzactiilor ce vizeaza o
obligatiune lichida sau nelichida de la care se poate aplica o decalare a publicarii si durata unei
astfel de decalari in conformitate cu prezentul regulament. Pentru a dispune de un nivel
adecvat de transparentd pentru obligatiunile garantate, este oportun ca dimensiunea emisiunii
de astfel de obligatiuni sa fie stabilitd in conformitate cu criteriile prevazute in Regulamentul
delegat (UE) 2015/61 al Comisiei®. Pentru produsele financiare structurate si certificatele de
emisii, ESMA ar trebui sa elaboreze proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a
stabili instrumentele sau clasele care au o piata lichida sau nelichida. ESMA ar trebui sa
stabileasca categoriile aplicabile si durata decalarilor. Este oportun ca ESMA sa aplice
determinarea pietelor lichide si nelichide pentru obligatiuni, certificate de emisii si produse
financiare structurate si in scopurile derogarii de la obligatia de transparenta pretranzactionare.
Nu este cazul ca ESMA sa recurga la evaluari frecvente in acest sens. Autoritatile competente
ar trebui sd aiba competenta de a prelungi perioada de publicare decalata a detaliilor referitoare
la tranzactiile executate 1n ceea ce priveste instrumentele de datorie suverand emise de statul
membru respectiv. Este oportun ca o astfel de prelungire s se aplice in intreaga Uniune. in
ceea ce priveste tranzactiile cu instrumente de datorie suverand care nu sunt emise de statele

membre, ESMA ar trebui sa adopte decizii cu privire la astfel de prelungiri.

Regulamentul delegat (UE) 2015/61 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de completare a
Regulamentului (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce
priveste cerinta de acoperire a necesarului de lichiditate pentru institutiile de credit (JO L 11,
17.1.2015, p. 1).
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(11) Eterogenitatea instrumentelor financiare derivate ar trebui sa permitd un regim de decalare
a publicarii care sa fie separat de cel al altor instrumente decét cele de capitaluri proprii.
Daca durata decalarilor ar trebui sa fie determinata prin intermediul unor standarde tehnice
de reglementare 1n functie de dimensiunea tranzactiei si de lichiditatea clasei de
instrumente financiare derivate, ESMA ar trebui sa stabileasca ce instrumente sau clase
sunt lichide, care sunt nelichide si peste ce dimensiune a tranzactiei este posibila decalarea
publicarii detaliilor tranzactiei. Este oportun ca ESMA sa aplice determinarea pietelor
lichide si nelichide pentru obligatiuni, certificate de emisii si produse financiare structurate

si n scopurile derogdrii de la obligatia de transparentd pretranzactionare.
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(12)

Articolul 13 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede ca operatorii de piata si firmele
de investitii care opereazd un loc de tranzactionare trebuie sd puna la dispozitia publicului,
in conditii comerciale rezonabile, informatii pretranzactionare si posttranzactionare privind
tranzactiile cu instrumente financiare si sd asigure accesul nediscriminatoriu la aceste
informatii. Acest articol nu si-a indeplinit Tnsd obiectivele. Informatiile furnizate de
locurile de tranzactionare, de APA-uri si de operatorii independenti In conditii comerciale
rezonabile nu le permit utilizatorilor s inteleaga politicile privind datele si nici modul de
stabilire a pretului pentru date. La 18 august 2021, ESMA a publicat orientari prin care
explicd modul 1n care ar trebui aplicat conceptul de ,,conditii comerciale rezonabile”.
Respectivele orientari ar trebui sa fie transformate in obligatii legale si ar trebui
consolidate pentru a se asigura ca locurile de tranzactionare, APA-urile, CTP-urile si
operatorii independenti nu pot percepe taxe pentru date n functie de valoarea pe care
datele o reprezinta pentru utilizatorii individuali. Avand in vedere nivelul ridicat de
detaliere necesar pentru a preciza conceptul de ,,conditii comerciale rezonabile” si
flexibilitatea necesara pentru modificarea normelor aplicabile in functie de evolutia rapida
a contextului datelor, ESMA ar trebui sa fie imputernicita sa elaboreze proiecte de
standarde tehnice de reglementare care sa precizeze modul in care ar trebui sa se aplice
conceptul de ,,conditii comerciale rezonabile”, consolidand astfel si mai mult aplicarea
armonizati si consecventi a articolului 13 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014. In plus,
ESMA ar trebui sd monitorizeze si sd evalueze evolutia politicilor in materie de date si a
stabilirii preturilor pe piatda. ESMA ar trebui sa actualizeze respectivele proiecte de

standarde tehnice de reglementare pe baza evaluarii sale.
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(13)

Pentru a consolida procesul de formare a preturilor si a mentine conditii de concurenta
echitabile intre locurile de tranzactionare si operatorii independenti, articolul 14 din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede cd operatorii independenti au obligatia de a face
publice toate cotatiile referitoare la instrumentele de capitaluri proprii, daca respectivii
operatori independenti opereaza sub marimea standard de piatd. Operatorii independenti
sunt liberi sd decidd marimile tranzactiilor pentru care stabilesc o cotatie, atat timp cat
madrimile minime ale cotatiei sunt cel putin echivalentul a 10 % din marimea standard de
piata. Aceasta posibilitate a avut insa ca rezultat asigurarea de catre operatorii independenti
a unor niveluri foarte scazute ale transparentei pretranzactionare in ceea ce priveste
instrumentele de capitaluri proprii si a Impiedicat realizarea unor conditii de concurenta
echitabile. Este necesar, astfel, sd se prevada ca operatorii independenti au obligatia de a
face publice cotatii ferme pe baza unei marimi minime a cotatiei, care urmeaza sa fie
stabilitd prin standarde tehnice de reglementare. Atunci cand elaboreaza aceste standarde
tehnice de reglementare, este oportun ca ESMA sa ia in considerare urmatoarele obiective:
sporirea transparentei pretranzactionare a instrumentelor de capitaluri proprii in beneficiul
investitorilor finali; mentinerea unor conditii de concurenta loiala intre locurile de
tranzactionare si operatorii independenti; oferirea unei game adecvate de optiuni de
tranzactionare pentru investitorii finali; si asigurarea unui peisaj de tranzactionare atractiv
si competitiv in Uniune, atat pe plan intern, cat si pe plan international. Pentru a accentua
competitivitatea operatorilor independenti, acestora ar trebui s li se permitd sa coreleze

ordinele de orice dimensiune cu punctul de mijloc.
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(14)

(15)

Articolele 18 si 19 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 stabilesc cerinte de transparenta
pretranzactionare pentru operatorii independenti in ceea ce priveste alte instrumente decat
cele de capitaluri proprii atunci cand furnizeaza clientilor lor cotatii ferme sau orientative.
Aceste cotatii sunt adaptate clientilor individuali si au o valoare informationald marginala
pentru alti clienti. Prin urmare, aceste cerinte ar trebui eliminate. Cu toate acestea,
operatorii independenti ar putea indeplini cerintele de transparentd pretranzactionare in

mod voluntar, de exemplu pentru a raspunde nevoilor clientilor lor de retail.

Conform cadrului juridic actual, daca una dintre cele doua parti la o tranzactie este un
operator independent, operatorul independent are obligatia de a raporta tranzactia catre un
APA, dar contrapartea sa nu are aceasta obligatie. Acest lucru a determinat multe firme de
investitii sa opteze pentru statutul de operator independent, in special in scopul raportarii
tranzactiilor pentru clientii lor, fard a tranzactiona pe cont propriu in mod sistematic, ceea
ce a impus cerinte disproportionate acestor firme de investitii. Prin urmare, este oportun sa
se introduca un statut de entitate raportoare desemnata care sa-i permita unei firme de
investitii sa fie responsabila de raportarea unei tranzactii prin intermediul unui APA, fara a
fi necesar sa opteze pentru statutul de operator independent. In plus, autoritatile
competente ar trebui sa le acorde firmelor de investitii statutul de entitate raportoare
desemnata pentru anumite categorii de instrumente financiare, la cererea respectivelor
firme de investitii, si ar trebui sd comunice astfel de cereri catre ESMA. ESMA ar trebui sa
tind un registru public al acestor entitti raportoare desemnate, pe categorii de instrumente

financiare, astfel incét participantii la piatd sa le poata identifica.
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(16)

Participantii la piata au nevoie de date de piata de bazad pentru a putea lua decizii
investitionale in cunostinta de cauzi. In prezent, pentru a obtine date cu privire la anumite
instrumente financiare direct de la contribuitorii de date, CTP trebuie sa incheie acorduri
separate de licentd cu toti acestia. Acest proces este greoi, costisitor si consumator de timp.
Acesta a fost unul dintre obstacolele in calea crearii unui CTP in orice clasa de active.
Acest obstacol ar trebui sa fie eliminat pentru a permite CTP sa obtind date si sa
depaseasca problemele legate de acordarea licentelor. Contribuitorii de date ar trebui sa
aiba obligatia de a-si transmite datele catre CTP-uri si de a utiliza un format armonizat care
sa respecte standarde care sa asigure date de Tnalta calitate atunci cand fac acest lucru.
Contribuitorii de date ar trebui sa furnizeze si date de reglementare pentru a informa
investitorii cu privire la statutul sistemului de corelare a ordinelor, de exemplu in cazul
unei intreruperi a pietei, si cu privire la statutul instrumentului financiar, de exemplu in
cazul suspendarilor sau al intreruperilor tranzactionarii. Numai CTP-urile selectate si
autorizate de ESMA ar trebui sa poata colecta date de la contribuitorii de date n
conformitate cu norma privind contributiile obligatorii. Pentru ca datele sa fie utile pentru
investitori, contribuitorii de date ar trebui sa aiba obligatia de a efectua o furnizare a
datelor de piata catre CTP intr-un termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere

tehnic de timpul real.
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(17) Titlurile II si IIT din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 impun locurilor de tranzactionare,
APA-urilor, firmelor de investitii si operatorilor independenti sa faca publice date
pretranzactionare privind instrumentele financiare, inclusiv preturile de cumparare si de
vanzare, si date posttranzactionare privind tranzactiile, inclusiv pretul si volumul la care a
fost incheiatd o tranzactie cu un anumit instrument. Participantii la piata nu sunt obligati sa
utilizeze datele de piata de baza furnizate de CTP. Prin urmare, pentru locurile de
tranzactionare, APA, firmele de investitii si operatorii independenti, cerinta de a face
publice aceste date pretranzactionare si posttranzactionare ar trebui s fie In continuare
aplicabila pentru a permite participantilor la piata sa acceseze aceste date. Dar pentru a
evita impunerea unei sarcini nejustificate contribuitorilor de date, ar trebui ca obligatia
contribuitorilor de date de a face publice datele sa fie aliniatd pe cat posibil la obligatia de

a contribui cu date la CTP.
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(18)

Pietele reglementate de mici dimensiuni si pietele de crestere pentru IMM-uri sunt locuri
de tranzactionare care admit actiuni ale emitentilor pentru care tranzactionarea pe piata
secundara tinde sa fie mai putin lichida decat tranzactionarea actiunilor admise la
tranzactionare pe piete reglementate mai mari. Ar trebui instituit un mecanism de
participare voluntard pentru a evita impactul negativ pe care sistemul centralizat de
raportare l-ar putea avea asupra locurilor de tranzactionare de mici dimensiuni, chiar daca
includerea lor in sistemul centralizat de raportare ar putea avea efecte pozitive asupra
viabilitatii lor si asupra lichiditatii titlurilor de valoare tranzactionate in locurile respective.
Acest mecanism de participare voluntara ar trebui sd se aplice firmelor de investitii care
exploateaza piete de crestere pentru IMM-uri si operatorilor de piata al caror volum anual
de tranzactionare a actiunilor reprezintd 1 % sau mai putin din volumul anual de
tranzactionare a actiunilor in Uniune. Pragul de 1 % ar trebui sa fie completat de doua
conditii alternative: fie firma de investitii sau operatorul de piatd nu fac parte dintr-un grup
care cuprinde sau are legaturi stranse cu o firma de investitii sau cu un operator de piata
care depaseste pragul de 1 %, fie concentrarea tranzactiilor este foarte ridicata in locul de
tranzactionare exploatat de respectiva firma de investitii sau de respectivul operator de
piata, si anume 85 % din volumul total anual de tranzactionare al actiunilor este
tranzactionat in locul de tranzactionare in care acestea au fost admise initial la
tranzactionare. Doar cédteva locuri de tranzactionare indeplinesc aceste criterii si, prin
urmare, doar un mic procent din tranzactiile din Uniune nu ar fi obligat sa transmita date
catre CTP. Cu toate acestea, firmele de investitii si operatorii de piata care indeplinesc
criteriile respective ar avea posibilitatea de a participa si ar trebui sa notifice CTP st ESMA
orice decizie in acest sens. O astfel de decizie ar fi irevocabila si toate datele, atat pentru
actiuni, cat si pentru fondurile tranzactionate la bursa, ar face parte ulterior din sistemul

centralizat de raportare.
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(19)

Din cauza calitatii eterogene a datelor, participantii la piata intdmpina greutati la
compararea acestor date, ceea ce face sa se piarda o mare parte din valoarea adaugata a
consolidarii lor. Pentru buna functionare a regimului de transparenta prevazut la titlurile II
si III din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si pentru consolidarea datelor de cdtre CTP-uri,
este extrem de important ca datele transmise catre CTP-uri sa fie de inalta calitate. Prin
urmare, este oportun sa se prevada ca aceste date trebuie sa respecte standarde inalte de
calitate 1n ceea ce priveste atat continutul, cit si formatul. Ar trebui sa fie posibil sé se
modifice continutul si formatul datelor intr-un termen scurt ca reactie la schimbari
intervenite la nivelul practicilor si al intelegerii pietei. Prin urmare, cerintele privind
calitatea si continutul datelor ar trebui, dupa caz, sa fie specificate prin intermediul unor
standarde tehnice de reglementare si ar trebui sa tind seama de standardele si practicile
industriale predominante, de evolutiile si standardele internationale convenite la nivelul
Uniunii sau la nivel international, precum si de recomandarile unui grup special de experti
al partilor interesate, instituit de Comisie si insarcinat cu furnizarea de consiliere cu privire
la calitatea si continutul datelor si la calitatea protocolului de transmitere. ESMA ar trebui

sa se implice Indeaproape 1n activitatea grupului consultativ respectiv.
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(20)

1)

Pentru a monitoriza mai bine evenimentele care merita sa fie semnalate, Directiva
2014/65/UE a armonizat sincronizarea ceasurilor profesionale pentru locurile de
tranzactionare si membrii acestora. Pentru a se asigura cd, in contextul consolidarii datelor,
se pot face comparatii valabile intre marcile temporale raportate de diferite entititi, este
indicat sd se extinda cerintele de armonizare a sincronizarii ceasurilor profesionale la
entitati raportoare desemnate, operatori independenti, APA-uri si CTP-uri. Avand in
vedere nivelul de expertiza tehnica necesar pentru a specifica cerintele pentru aplicarea
unui ceas profesional sincronizat, ESMA ar trebui sa fie imputernicita sa elaboreze
proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a indica nivelul de precizie cu care ar

trebui sincronizate ceasurile profesionale.

Articolul 23 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede ca cele mai multe din
tranzactiile cu actiuni trebuie sd aiba loc 1n locuri de tranzactionare sau la operatori
independenti (denumita in continuare ,,obligatia de tranzactionare a actiunilor”). Aceasta
cerintd nu se aplica tranzactiilor cu actiuni care sunt nesistematice, ad-hoc sau neregulate si
cu frecventa redusa. In prezent nu este suficient de clar cand se aplica aceast exceptare.
De aceea, ESMA a clarificat acest lucru, facand o diferentiere intre actiuni pe baza
numdrului international de identificare a valorilor mobiliare (codul ISIN). In conformitate
cu aceasta diferentiere, obligatia de tranzactionare a actiunilor se aplicad numai actiunilor cu
un cod ISIN din spatiul economic european (SEE) care sunt tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare. Aceasta abordare ofera claritate participantilor la piata care tranzactioneaza
actiuni. Prin urmare, practica actualda a ESMA ar trebui incorporata in Regulamentul (UE)
nr. 600/2014, concomitent cu eliminarea exceptarii pentru tranzactiile cu actiuni care sunt

nesistematice, ad-hoc, neregulate si cu frecventa redusa.
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(22) Raportarea pe pietele financiare — in special raportarea tranzactiilor — este deja
automatizata in foarte mare masura, iar datele sunt relativ standardizate. Unele
neconcordante intre cadre au fost deja solutionate prin Regulamentul (UE) nr. 648/2012,
Regulamentul (UE) 2015/2365 al Parlamentului European si al Consiliului® si Programul
privind o reglementare adecvati si functionala (REFIT) al Comisiei. imputernicirile
acordate ESMA ar trebui sa fie aliniate pentru a impune ESMA sa elaboreze proiecte de
standarde tehnice de reglementare si sa asigure o mai mare coerenta a raportarii
tranzactiilor intre cadrele regulamentelor respective si cele ale Regulamentului (UE)
nr. 600/2014. In felul acesta se va imbunititi calitatea datelor privind tranzactiile si se vor
evita costuri suplimentare inutile pentru industrie. Totodata, raportarea tranzactiilor ar
trebui sa permita un schimb amplu de date privind tranzactiile intre autorititile competente,
pentru a reflecta in mod adecvat evolutia nevoilor lor in materie de supraveghere, in

vederea monitorizarii celor mai recente evolutii ale pietei si a riscurilor potentiale aferente.

Regulamentul (UE) 2015/2365 al Parlamentului European si al Consiliului

din 25 noiembrie 2015 privind transparenta operatiunilor de finantare prin instrumente
financiare si transparenta reutilizarii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012
(JO L 337,23.12.2015, p. 1).
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In prezent, firmele de investitii au obligatia de a raporta autoritatii lor competente
tranzactiile cu orice instrument financiar tranzactionat intr-un loc de tranzactionare sau in
cazul in care suportul este tranzactionat intr-un loc de tranzactionare sau este un indice sau
un cos compus din instrumente financiare tranzactionate intr-un loc de tranzactionare,
indiferent daca tranzactia este executata intr-un loc de tranzactionare sau in afara acestuia.
Conceptul de ,tranzactionat intr-un loc de tranzactionare” s-a dovedit a fi problematic in
cazul instrumentelor financiare derivate extrabursiere pentru raportarea tranzactiilor, din
acelasi motiv pentru care s-a dovedit a fi problematic pentru cerintele de transparenta. Prin
urmare, noul domeniu de aplicare pentru raportarea tranzactiilor cu instrumente financiare
derivate clarificd faptul ca tranzactiile cu instrumente financiare derivate extrabursiere
executate intr-un loc de tranzactionare trebuie raportate, iar tranzactiile cu instrumente
financiare derivate extrabursiere executate in afara locului de tranzactionare trebuie
raportate numai daca fac obiectul cerintelor de transparenta sau daca suportul este
tranzactionat intr-un loc de tranzactionare sau este un indice sau un cos compus din

instrumente financiare tranzactionate intr-un loc de tranzactionare.
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(24) Locurile de tranzactionare ar trebui sa aiba obligatia de a furniza ESMA date de referinta
de identificare in scopuri de transparenta, inclusiv identificatori ai instrumentelor
financiare derivate extrabursiere. Identificatorul utilizat in prezent pentru instrumentele
financiare derivate, si anume ISIN, s-a dovedit greoi si ineficient pentru transparenta
publica, iar aceasta situatie ar trebui remediata prin utilizarea datelor de referinta de
identificare bazate pe un identificator unic de produs convenit la nivel mondial, cum ar fi
identificatorul unic de produs ISO 4914 (UPI). UPI a fost dezvoltat ca instrument de
identificare pentru produsele derivate extrabursiere, cu intentia de a asigura o mai mare
transparenta si agregare a datelor pe pietele internationale ale instrumentelor financiare
derivate extrabursiere. Este 1nsa posibil ca acest identificator unic sa nu fie suficient si sa
fie nevoie sa fie completat cu date de identificare suplimentare. Prin urmare, Comisia ar
trebui sa specifice, prin acte delegate, datele de referinta de identificare care trebuie
utilizate in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere, inclusiv un
identificator unic si orice alte date de referinta de identificare relevante. In ceea ce priveste
identificatorul care trebuie utilizat in scopul raportarii tranzactiilor astfel cum prevede
Regulamentul (UE) nr. 600/2014, Comisia ar trebui sa specifice cei mai adecvati
identificatori ai instrumentelor financiare derivate extrabursiere, care ar putea fi diferiti de
identificatorul stabilit pentru cerintele de transparentd, tinand seama de diferitele scopuri
ale acestor cerinte, in special in ceea ce priveste monitorizarea situatiilor de abuz de piata

de catre autoritatile competente.
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Concurenta dintre CTP-uri ofera asigurarea ca sistemul centralizat de raportare este
furnizat in modul cel mai eficient si in cele mai bune conditii pentru utilizatori. insa, pana
in prezent, nicio entitate nu a solicitat autorizatia pentru exercitarea unei activitati de CTP.
Prin urmare, se considera oportun ca ESMA sa fie imputernicitd sa organizeze periodic o
procedura de selectie competitiva pentru a selecta o singura entitate care sa poata furniza
sistemul centralizat de raportare pentru fiecare clasa de active specificatd pe perioada
limitata. In primul rand, ESMA ar trebui s initieze procedura de selectie privind sistemul
centralizat de raportare pentru obligatiuni. In termen de sase luni de la initierea procedurii
de selectie respective, ESMA ar trebui sd initieze procedura de selectie pentru un CTP
pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa. In cele din urma, ESMA ar trebui sa
initieze procedura de selectie pentru CTP in ceea ce priveste instrumentele financiare
derivate extrabursiere in termen de trei luni de la data aplicarii actului delegat care
precizeaza identificatorul adecvat al instrumentelor financiare derivate extrabursiere in
scopul transparentei, si nu mai devreme de sase luni de la initierea procedurii de selectie a

CTP pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa.
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(26)

Scopul procedurii de selectie este de a acorda dreptul de a exploata un sistem centralizat de
raportare pentru o perioadad de cinci ani. Dispozitiile prevazute in Regulamentul

(UE, Euratom) 2018/1046 al Parlamentului European si al Consiliului'® se aplica
procedurii de selectie. Pentru toate clasele, ESMA ar trebui sa selecteze un candidat pe
baza capacitatilor sale tehnice de a opera un sistem centralizat de raportare, inclusiv a
capacitatii sale de a asigura continuitatea si rezilienta activitatii, precum si a capacitatii sale
de a utiliza tehnologii moderne de interfata, a organizarii proceselor sale de gestionare si
de luare a deciziilor, a metodelor sale de asigurare a calitatii datelor, a costurilor necesare
pentru dezvoltarea si operarea unui sistem centralizat de raportare, a simplitatii licentelor
pe care utilizatorii trebuie sa le incheie pentru a primi datele de piatd de baza si datele de
reglementare, inclusiv numarul de tipuri de licente pentru diferite cazuri de utilizare sau
utilizatori, nivelul taxelor percepute utilizatorilor si procesele sale de atenuare a
consumului de energie. In mod specific pentru CTP-ul pentru obligatiuni, atunci cand
selecteaza un CTP, ESMA ar trebui sa tind seama de existenta unor mecanisme juste si
echitabile pentru redistribuirea veniturilor. Este oportun ca astfel de mecanisme sa
recunoasca rolul pe care il joaca locurile de tranzactionare de mici dimensiuni in a oferi
intreprinderilor posibilitatea de a emite titluri de creantd pentru a-si finanta activitatile.
Pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, CTP-urile ar trebui sa afiseze pretul cel
mai bun de cumparare si pretul cel mai bun de vanzare la nivel european, fard difuzarea
codului de identificare a pietei locului de tranzactionare. Pana la 30 iunie 2026, Comisia ar
trebui sd efectueze o evaluare a nivelului respectiv de informatii pretranzactionare pentru
functionarea si competitivitatea pietelor Uniunii si ar trebui sd adauge la evaluarea
respectiva, dacd este cazul, o propunere legislativa privind conceperea sistemului

centralizat de raportare.

10

Regulamentul (UE, Euratom) 2018/1046 al Parlamentului European si al Consiliului

din 18 iulie 2018 privind normele financiare aplicabile bugetului general al Uniunii de
modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1296/2013, (UE) nr. 1301/2013, (UE) nr. 1303/2013,
(UE) nr. 1304/2013, (UE) nr. 1309/2013, (UE) nr. 1316/2013, (UE) nr. 223/2014, (UE)

nr. 283/2014, si a Deciziei nr. 541/2014/UE si de abrogare a Regulamentului (UE, Euratom)
nr. 966/2012 (JO L 193, 30.7.2018, p. 1).
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(28)

Un solicitant selectat ar trebui sa depuna, fara intarzieri nejustificate, o cerere de autorizare
la ESMA. In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea cererii, ESMA ar trebui sa
evalueze daca cererea este completa si sd informeze solicitantul cu privire la constatarile
sale. In termen de trei luni de la primirea unei cereri complete, ESMA ar trebui sa adopte o
decizie motivata de acordare sau de refuzare a autorizatiei. ESMA ar trebui sa 1si
intemeieze decizia motivata pe evaluarea sa privind capacitatea solicitantului de a opera,
intr-un termen rezonabil, un sistem centralizat de raportare in conformitate cu toate
cerintele. Decizia motivatd a ESMA ar trebui sa precizeze conditiile aplicabile functionarii
sistemului centralizat de raportare de catre solicitant, in special nivelul taxelor percepute
utilizatorilor. Pentru a asigura buna dare in folosintd, ESMA ar trebui sa aiba posibilitatea,
dupd acordarea autorizatiei, de a acorda solicitantului o perioadad rezonabild de timp pentru

a finaliza dezvoltarea sistemului centralizat de raportare.

Potrivit datelor prezentate in evaluarea impactului care insoteste prezenta propunere de
regulament, veniturile care se preconizeaza ca vor fi generate de sistemul centralizat de
raportare este probabil sa varieze in functie de caracteristicile exacte ale sistemului
centralizat de raportare. CTP-urile nu ar trebui sa fie impiedicate sa realizeze marja
rezonabild pentru a mentine un model de afaceri viabil. Cadrele universitare si organizatiile
societatii civile care utilizeaza datele In scopuri de cercetare, autoritatile competente care
utilizeaza datele pentru exercitarea competentelor de reglementare si de supraveghere si
investitorii de retail ar trebui sd aiba acces, In mod gratuit, la datele de piata de baza si la
datele de reglementare. CTP ar trebui sa se asigure ca informatiile furnizate investitorilor
de retail sunt usor accesibile si afisate intr-un format usor de utilizat si lizibil pentru

oameni.
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Locurile de tranzactionare care faciliteaza tranzactionarea actiunilor prin intermediul unui
registru de ordine transparent pretranzactionare joacd un rol esential in procesul de formare
a preturilor. Acest lucru este valabil 1n special pentru pietele reglementate de mici
dimensiuni si pietele de crestere pentru IMM-uri, si anume cele al caror volum anual de
tranzactionare a actiunilor reprezintd 1 % sau mai putin din volumul anual de
tranzactionare a actiunilor in Uniune (denumite 1n continuare ,,locuri de tranzactionare de
mici dimensiuni”), care reprezintd, in general, principalul centru de lichiditate pentru
titlurile de valoare pe care le oferd spre tranzactionare. Datele pe care locurile de
tranzactionare de mici dimensiuni le transmit sistemului centralizat de raportare au astfel
un rol mai important in formarea preturilor actiunilor admise spre tranzactionare de
locurile de tranzactionare de mici dimensiuni. In pofida posibilitatii ca anumiti
contribuitori de date sa nu contribuie la sistemul centralizat de raportare, este oportun sa se
acorde contribuitorilor de date care decid sa participe la sistemul centralizat de raportare un
tratament preferential pentru redistribuirea veniturilor generate de sistemul centralizat de
raportare pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, pentru a ajuta locurile de
tranzactionare de mici dimensiuni sa 1si mentinad admiterile locale si sa protejeze un

ecosistem bogat si dinamic, coerent cu obiectivele uniunii pietelor de capital.
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CTP-ul pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa ar trebui sa redistribuie o parte din
veniturile sale generate de sistemul centralizat de raportare catre anumite locuri de
tranzactionare 1n conformitate cu un sistem de redistribuire bazat pe trei criterii.
Ponderarea acestor criterii ar trebui specificata prin intermediul standardelor tehnice de
reglementare. Pentru a stimula locurile de tranzactionare de mici dimensiuni sa opteze
pentru contributia obligatorie a datelor la sistemul centralizat de raportare pentru actiuni si
fonduri tranzactionate la bursa, cea mai mare pondere ar trebui sa se aplice volumului
anual total de tranzactionare al locurilor de tranzactionare de mici dimensiuni. A doua cea
mai mare pondere ar trebui sd remunereze contribuitorii de date care au furnizat admiterea
initiald la tranzactionare a actiunilor sau a fondurilor tranzactionate la bursa la ... [cinci ani
inainte de data intrarii In vigoare a prezentului regulament de modificare] sau ulterior.
Avand in vedere numarul limitat de cotari in locuri de tranzactionare de mici dimensiuni,
CTP-ul ar trebui sa aplice ponderea relevanta din volumul anual total de tranzactionare al
acestor locuri, 1n timp ce pentru alte locuri CTP-ul ar trebui sa il aplice volumului de
tranzactionare aferent actiunilor si fondurilor tranzactionate la bursa care au fost admise
initial la tranzactionare la ... [cinci ani Tnainte de data intrdrii in vigoare a prezentului
regulament de modificare] sau ulterior. Ponderea cea mai scazuta dintre cele trei criterii ar
trebui sa recompenseze tranzactiile care au fost incheiate in cadrul unui sistem de
tranzactionare care asigura transparenta pretranzactionare si care au rezultat din ordine care

nu au facut obiectul unei derogdri de la transparenta pretranzactionare.
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(1)

(32)

Eficacitatea unui sistem centralizat de raportare depinde de calitatea datelor transmise
acestuia de catre contribuitorii de date. Pentru a asigura un nivel ridicat de calitate a
datelor, ESMA ar trebui sa stabileasca conditiile in care CTP-ului i se permite sd suspende
temporar redistribuirea veniturilor in cazul in care CTP-ul dovedeste cd un contribuitor de
date a Incdlcat in mod grav si repetat cerintele Tn materie de date stabilite In prezentul
regulament. In cazul in care se constati ca respectivul contribuitor de date a respectat
aceste cerinte In materie de date, contribuitorul de date ar trebui sa primeasca partea din

veniturile la care avea dreptul, majorata cu dobanzi.

Pentru ca participantii la piata sa aiba incredere in permanenta in sistemul centralizat de
raportare, CTP-urile ar trebui sa publice periodic o serie de rapoarte cu privire la
respectarea obligatiilor care le revin in temeiul prezentului regulament, si anume statistici
de performanta si rapoarte privind incidentele legate de calitatea datelor si de sistemele de
date. Avand in vedere natura foarte tehnica a acestor rapoarte, continutul, momentul n
timp, formatul si terminologia obligatiei de raportare ar trebui specificate prin intermediul

unor standarde tehnice de reglementare.
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(33) Cerinta ca rapoartele privind tranzactiile sa fie puse la dispozitie in mod gratuit dupa
15 minute se aplicd in prezent tuturor locurilor de tranzactionare, APA-urilor si CTP-urilor.
In cazul CTP-urilor, aceasti cerinti impiedica potentialii CTP sa fie viabili din punct de
vedere comercial, fiind posibil ca anumiti clienti potentiali sd prefere sa astepte datele de
piata de baza gratuite in loc sd devina utilizatori ai sistemului centralizat de raportare.
Acest lucru este valabil 1n special in cazul obligatiunilor si instrumentelor derivate
extrabursiere, care in general nu sunt tranzactionate frecvent si pentru care datele 1si
pastreaza deseori in mare parte valoarea dupd 15 minute. Prin urmare, obligatia de a
furniza dupa 15 minute, Tn mod gratuit, rapoarte privind tranzactiile ar trebui sd ramana in
vigoare pentru locurile de tranzactionare si APA-uri, dar ar trebui sa fie abandonatd pentru

CTP-uri, pentru a nu le periclita viabilitatea economica.
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(34)

Articolul 28 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede cd instrumentele financiare
derivate extrabursiere care fac obiectul obligatiei de compensare se tranzactioneaza in
locuri de tranzactionare (denumitd in continuare ,,obligatia de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate”). Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului
European si al Consiliului!' a modificat Regulamentul (UE) nr. 648/2012 pentru a reduce
domeniul de aplicare 1n ceea ce priveste categoriile de entitati supuse obligatiei de
compensare. Avand 1n vedere interconectarea stransa dintre obligatia de compensare si
obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate, precum si necesitatea de a
asigura o mai mare coerentd juridica si de a simplifica cadrul juridic, este necesar si
oportun sa se realinieze obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate la
obligatia de compensare pentru instrumentele financiare derivate. Fara aceasta aliniere,
anumite contraparti financiare si contraparti nefinanciare mai mici nu ar mai fi supuse
obligatiei de compensare, dar ar face in continuare obiectul obligatiei de tranzactionare de

instrumente financiare derivate.

11

Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului European si al Consiliului din 20 mai 2019
de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 in ceea ce priveste obligatia de
compensare, suspendarea obligatiei de compensare, cerintele de raportare, tehnicile de
atenuare a riscurilor pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate de o
contraparte centrald, inregistrarea si supravegherea registrelor centrale de tranzactii si
cerintele aplicabile registrelor centrale de tranzactii (JO L 141, 28.5.2019, p. 42).
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(35)

Serviciile de reducere a riscurilor posttranzactionare reprezinta un instrument esential de
gestionare a riscurilor in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere.
Serviciile de reducere a riscurilor posttranzactionare se bazeaza pe tranzactii tehnice care
sunt prestabilite, care nu conduc la formarea preturilor si sunt neutre din punctul de vedere
al riscului de piata si care realizeaza o reducere a riscului in fiecare dintre portofolii.
Serviciile de comprimare a portofoliului, care sunt In prezent exceptate de la obligatia de a
executa ordinele 1n conditiile cele mai favorabile pentru client, astfel cum se prevede la
articolul 27 din Directiva 2014/65/UE (denumita in continuare ,,buna executare”) si
cerintele de transparentd, reprezintd un subset de servicii de reducere a riscurilor
posttranzactionare. Avand 1n vedere natura lor tehnica si care nu contribuie la formarea
preturilor, tranzactiile cu instrumente financiare derivate extrabursiere care sunt formate si
stabilite ca urmare a serviciilor de reducere a riscurilor posttranzactionare nu ar trebui sa
faca obiectul obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate. Avand in
vedere faptul ca furnizorii de servicii de reducere a riscurilor posttranzactionare nu permit
interactiunea Intre multiple interese de tranzactionare ale tertilor privind cumpararea si
vanzarea de instrumente financiare, nu ar trebui sa se considere ca acestia opereaza un
sistem multilateral. In mod similar, acestia ar trebui si fie exceptati de la cerintele de
transparentd pretranzactionare si posttranzactionare si de verificare a bunei executari.
Comisia ar trebui sa fie imputernicita sa precizeze, prin acte delegate, ce anume constituie
servicii de reducere a riscurilor posttranzactionare in sensul Regulamentului

(UE) nr. 600/2014 si detaliile tranzactiilor care trebuie inregistrate.
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(36)

Articolul 6a din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 prevede un mecanism de suspendare
temporara a obligatiei de compensare atunci cand nu mai sunt indeplinite criteriile pe baza
carora anumite clase de instrumente financiare derivate extrabursiere au fost supuse
obligatiei de compensare sau in cazul in care se considera ca aceasta suspendare este
necesarad pentru a se evita o amenintare grava la adresa stabilitatii financiare din Uniune.
O astfel de suspendare ar putea insd Tmpiedica contrapartile sa isi indeplineascd obligatia
de tranzactionare, deoarece obligatia de compensare este o conditie prealabild pentru
obligatia de tranzactionare de instrumente financiare derivate. Prin urmare, este necesar sa
se prevada cd, in cazul in care suspendarea obligatiei de compensare ar conduce la o
modificare substantiald a criteriilor pentru obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate, ar trebui sa fie posibild suspendarea concomitenta a obligatiei de
tranzactionare pentru clasele de instrumente financiare derivate extrabursiere care fac
obiectul suspendarii obligatiei de compensare. ESMA ar trebui totodata sa poata solicita
Comisiei sa suspende obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate, in
cazul in care o astfel de suspendare este necesara pentru a evita sau a aborda efectele
negative asupra lichiditatii sau o amenintare grava la adresa stabilitatii financiare si pentru

a asigura buna functionare a pietelor financiare din Uniune.
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(37)

Este necesar un mecanism de suspendare ad-hoc care sd asigure Comisiei posibilitatea de a
reactiona rapid la schimbari semnificative ale conditiilor de piata care ar putea avea un
efect semnificativ asupra tranzactionarii instrumentelor financiare derivate si a
contrapartilor implicate in tranzactionarea de acest tip. In cazul in care apar astfel de
schimbari ale conditiilor de piatd, Comisia ar trebui sa poata suspenda obligatia de
tranzactionare a instrumentelor financiare derivate la cererea autoritatii competente a unui
stat membru, independent de eventuala suspendare a obligatiei de compensare. O astfel de
suspendare a obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate ar trebui sa
fie posibila in cazul in care activitdtile desfasurate de o firma de investitii din SEE cu o
contraparte din afara SEE sunt afectate in mod nejustificat de domeniul de aplicare al
obligatiei de tranzactionare de instrumente financiare derivate si in cazul in care firma de
investitii respectiva actioneaza in calitate de formator de piata 1n categoria instrumentelor
financiare derivate supuse obligatiei de tranzactionare. Problema suprapunerii obligatiei de
tranzactionare a instrumentelor financiare derivate este deosebit de acutd in cazul
tranzactiondrii cu contraparti in jurisdictia unei tari terte care aplicd propriile obligatii de
tranzactionare a instrumentelor financiare derivate. Aceasta suspendare ar ajuta
contrapdrtile financiare din SEE si sd raimana competitive pe pietele mondiale. Atunci cand
decide suspendarea obligatiei de tranzactionare, Comisia ar trebui sa ia in considerare

impactul suspendarii asupra obligatiei de compensare.
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(38)

Dispozitiile privind accesul nediscriminatoriu pentru instrumentele financiare derivate
tranzactionate la bursa poate reduce atractivitatea investitiilor in produse noi, deoarece
concurentii ar putea obtine acces fard a efectua investitii initiale. Aplicarea regimului de
acces nediscriminatoriu pentru instrumentele financiare derivate tranzactionate la bursa
prevazut la articolele 35 si 36 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 ar putea, astfel, sa
limiteze investitiile in astfel de produse, prin eliminarea elementelor care stimuleaza
pietele reglementate sa creeze noi instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa.
Prin urmare, ar trebui sa se prevada ca regimul respectiv nu se aplica contrapartii centrale
(denumita in continuare ,,CPC”) sau locului de tranzactionare in cauza in ceea ce priveste
instrumentele financiare derivate tranzactionate la bursa, incurajand astfel inovarea si

dezvoltarea instrumentelor financiare derivate tranzactionate la bursd in Uniune.
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(39)

Intermediarii financiari ar trebui sa depuna eforturi pentru a obtine cel mai bun pret posibil
si cea mai mare probabilitate de executare pentru tranzactiile pe care le executa in numele
clientilor lor. In acest scop, atunci cand selecteaza un loc de tranzactionare sau o
contraparte pentru executarea tranzactiilor clientilor lor, intermediarii financiari ar trebui sa
urmareasca exclusiv buna executare a tranzactiilor clientilor. Primirea de cétre un
intermediar financiar, atunci cand actioneaza in numele clientilor sai de retail sau al
clientilor sdi care au optat pentru regimul clientilor profesionali, astfel cum se mentioneaza
in Directiva 2014/65/UE, a unui onorariu, comision sau a oricarui beneficiu nepecuniar de
la orice tert pentru executarea ordinelor de la clientii respectivi intr-un anumit loc de
tranzactionare sau pentru transmiterea ordinelor clientilor respectivi catre orice tert In
vederea executdrii acestora intr-un anumit loc de tranzactionare ar trebui sa fie
incompatibila cu principiul bunei executari. Din acest motiv, firmelor de investitii ar trebui
sd li se interzica sa primeasca astfel de plati. Aceasta interdictie este necesara avand in
vedere practicile divergente ale autoritatilor competente din intreaga Uniune in aplicarea si
supravegherea cerintei privind cea mai buna executare, astfel cum se prevede la

articolul 27 din Directiva 2014/65/UE. Ar trebui sa fie posibil ca un stat membru in care
firmele de investitii au desfasurat o astfel de activitate inainte de ... [data intrarii in vigoare
a prezentului regulament de modificare] sa excepteze firmele de investitii aflate sub
jurisdictia sa de la aceasta interdictie pana la 30 iunie 2026, in cazul in care firmele de
investitii respective furnizeaza astfel de servicii clientilor domiciliati sau stabiliti In statul

membru respectiv.
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(40)

Pentru a asigura flexibilitatea necesard adaptarii la evolutiile de pe pietele financiare si
pentru a specifica anumite elemente tehnice ale Regulamentului (UE) nr. 600/2014, ar
trebui sa 1 se delege Comisiei competenta de a adopta acte in conformitate cu articolul 290
din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE) astfel Incat: sd ajusteze pragul
de volum; sa modifice conditiile pentru a determina ce instrumente financiare derivate
extrabursiere fac obiectul cerintelor de transparentd; sa precizeze ce date de referintd de
identificare trebuie utilizate pentru instrumentele financiare derivate extrabursiere; sa
specifice ce anume constituie servicii de reducere a riscurilor posttranzactionare in sensul
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si detaliile tranzactiilor care trebuie Inregistrate de
firmele de investitii si de operatorii de piatd care ofera servicii de reducere a riscurilor
posttranzactionare; si sd extinda obligatia de raportare a tranzactiilor la AFIA si la
societdtile de administrare care presteaza servicii si activitati de investitii si care executa
tranzactii cu instrumente financiare. Este deosebit de important ca, in cursul lucrarilor sale
pregatitoare, Comisia sd organizeze consultari adecvate, inclusiv la nivel de experti, si ca
respectivele consultari sa se desfagoare in conformitate cu principiile stabilite n Acordul
interinstitutional din 13 aprilie 2016 privind o mai buni legiferare!2. In special, pentru a
asigura participarea egala la pregatirea actelor delegate, Parlamentul European si Consiliul
primesc toate documentele in acelasi timp cu expertii din statele membre, iar expertii
acestor institutii au acces sistematic la reuniunile grupurilor de experti ale Comisiei

insarcinate cu pregatirea actelor delegate.

12

JOL 123,12.5.2016, p. 1.
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(41) In vederea asigurarii unor conditii uniforme pentru punerea in aplicare a
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 in ceea ce priveste suspendarea obligatiei de
tranzactionare a instrumentelor financiare derivate In cazul instrumentelor financiare
derivate extrabursiere, ar trebui conferite competente de executare Comisiei. Respectivele
competente ar trebui sa fie exercitate in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 182/2011

al Parlamentului European si al Consiliului'3.

13 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 catre statele membre al exercitarii competentelor de executare de catre Comisie
(JO L 55,28.2.2011, p. 13).

PE-CONS 63/1/23 REV 1 38
RO



(42)

Comisiei ar trebui sd i se confere competenta sa adopte standardele tehnice de
reglementare elaborate de ESMA cu privire la: caracteristicile registrelor centrale de
ordine-limita si ale sistemelor de tranzactionare cu licitatie periodicd; caracteristicile exacte
ale regimului publicarii decalate pentru tranzactii cu alte instrumente decat cele de
capitaluri proprii; furnizarea de informatii in conditii comerciale rezonabile; pragul pentru
aplicarea obligatiilor de transparentd pretranzactionare pentru operatorii independenti si
marimea minima a cotatiei pentru operatorii independenti; calitatea protocolului de
transmitere, masurile de rectificare a tranzactiilor raportate gresit si standarde obligatorii de
calitate a datelor, inclusiv modalitatile de cooperare intre contribuitorii de date si CTP si,
daca este necesar, calitatea si continutul datelor pentru functionarea sistemelor centralizate
de raportare; nivelul de precizie cu care locurile de tranzactionare, operatorii independenti,
entitatile editoriale desemnate, APA-urile si CTP-urile trebuie sa sincronizeze ceasurile
profesionale; conditiile de corelare a anumitor tranzactii si mijloacele de identificare a
ordinelor agregate care au ca rezultat executarea unei tranzactii; data pana la care trebuie
raportate tranzactiile si datele de referinta; informatiile care trebuie furnizate de solicitantii
de autorizatii de functionare ca CTP; ponderea atribuitd criteriilor de aplicare a sistemului
de redistribuire a veniturilor, metoda de calculare a cuantumului veniturilor care urmeaza
sa fie redistribuite contribuitorilor de date in cadrul sistemului respectiv si criteriile pe baza
carora CTP poate suspenda temporar participarea contribuitorilor de date la sistemul
respectiv; si continutul, momentul in timp, formatul si terminologia obligatiei de raportare
a CTP. Comisia ar trebui sd adopte respectivele standarde tehnice de reglementare prin
intermediul unor acte delegate, in temeiul articolului 290 din TFUE si in conformitate cu

articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
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(43)

(44)

Comisia ar trebui sd fie imputernicita sd adopte standardele tehnice de punere in aplicare
elaborate de ESMA cu privire la continutul si formatul notificarii pe care firmele care
corespund definitiei operatorului independent trebuie sd o transmita autoritatilor
competente; si cu privire la formularele, modelele si procedurile standard pentru furnizarea
de informatii si notificarile aplicabile solicitantilor unei autorizatii de functionare ca CTP.
Comisia ar trebui sd adopte respectivele standarde tehnice de punere in aplicare prin acte
de punere in aplicare in temeiul articolului 291 din TFUE si in conformitate cu articolul 15

din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Intrucat obiectivele prezentului regulament, si anume facilitarea credrii unui sistem
centralizat de raportare pentru fiecare clasa de active si modificarea anumitor aspecte ale
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 pentru a imbundtati transparenta pe pietele
instrumentelor financiare si pentru a face sa devina si mai echitabile conditiile de
concurenta intre pietele reglementate si operatorii independenti si sa devind mai
competitive pietele de capital ale Uniunii la nivel international, nu pot fi indeplinite in mod
satisfacator de catre statele membre, dar, avand in vedere amploarea si efectele acestuia,
acestea pot fi realizate mai bine la nivelul Uniunii, aceasta poate adopta masuri, in
conformitate cu principiul subsidiaritatii, astfel cum este prevazut la articolul 5 din Tratatul
privind Uniunea Europeana. In conformitate cu principiul proportionalitatii, astfel cum este
prevazut la articolul respectiv, prezentul regulament nu depaseste ceea ce este necesar

pentru realizarea obiectivelor respective.
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(45) Prezentul regulament respectd drepturile fundamentale si principiile recunoscute in Carta
drepturilor fundamentale a Uniunii Europene, in special libertatea de a desfasura o

activitate comerciala si dreptul la protectia consumatorilor.
(46) Prin urmare, Regulamentul (UE) nr. 600/2014 ar trebui sa fie modificat In consecinta,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:
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Articolul 1
Modificarea Regulamentului (UE) nr. 600/2014

Regulamentul (UE) nr. 600/2014 se modifica dupa cum urmeaza:
1. Articolul 1 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (3) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) Titlul V din prezentul regulament se aplica, de asemenea, tuturor contrapartilor
financiare si nefinanciare care fac obiectul obligatiei de compensare in temeiul

titlului I din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.”;
(b) se introduce urmatorul alineat:

,»(5b) Toate sistemele multilaterale opereaza fie in conformitate cu dispozitiile
titlului II din Directiva 2014/65/UE in ceea ce priveste MTF-urile sau
OTF-urile, fie in conformitate cu dispozitiile titlului III din directiva

mentionata in ceea ce priveste pietele reglementate.

Operatorii independenti functioneaza in conformitate cu titlul III din prezentul

regulament.
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Fara a aduce atingere articolelor 23 si 28, toate firmele de investitii care incheie
tranzactii cu instrumente financiare care nu sunt incheiate in cadrul sistemelor

multilaterale sau al operatorilor independenti respecta articolele 20 si 21.”;
(c) alineatele (6), (7) si (8) se inlocuiesc cu urméatorul text:

,»(0) Articolele 8, 8a, 8b, 10 si 21 nu se aplica pietelor reglementate, operatorilor de
piatd si firmelor de investitii n raport cu o tranzactie efectuatd de un membru
al Sistemului European al Bancilor Centrale (SEBC), in cazul in care membrul
respectiv a notificat in prealabil contrapartea sa ca tranzactia este exceptata si

in cazul in care se aplicad una dintre urmatoarele conditii:

(a) membrul SEBC este membru al Eurosistemului actionand in temeiul
capitolului IV din Protocolul nr. 4 privind Statutul Sistemului European
al Bancilor Centrale si al Bancii Centrale Europene, anexat la Tratatul
privind Uniunea Europeana si la TFUE, cu exceptia articolul 24 din

statutul respectiv;

(b) membrul SEBC nu este membru al Eurosistemului, iar tranzactia este
incheiata in cadrul aplicarii politicii monetare sau de schimb valutar,
inclusiv a operatiunilor efectuate pentru a detine sau administra rezerve
valutare oficiale, pe care membrul SEBC in cauza este autorizat prin lege

sd o aplice; sau
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(c) tranzactia este incheiata in cadrul aplicarii politicii de stabilitate
financiara pe care membrul SEBC in cauzi este autorizat prin lege sa o

aplice.

(7)  Alineatul (6) nu se aplicd tranzactiilor incheiate de un membru al SEBC care
nu este membru al Eurosistemului, In cursul executarii operatiunilor de

investitii.

(8) ESMA elaboreaza, in stransa cooperare cu SEBC, proiecte de standarde tehnice
de reglementare 1n care precizeaza caror operatiuni de politicd monetara, de
schimb valutar si de stabilitate financiara, si caror tipuri de tranzactii efectuate
de membri ai SEBC care nu sunt membri ai Eurosistemului, li se aplica

alineatele (6) si (7).

ESMA 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la ... [24 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului

regulament de modificare].

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,
in conformitate cu procedura prevazuta la articolele 10-14 din Regulamentul

(UE) nr. 1095/2010.”
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2. La articolul 2, alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(a) se introduce urmatorul punct:

,»8a. «piatd de crestere pentru IMM-uri» Inseamna o piatd de crestere pentru
IMM-uri astfel cum este definita la articolul 4 alineatul (1) punctul 12 din
Directiva 2014/65/UE;”;

(b) punctul 11 se inlocuieste cu urmatorul text:

»11. «sistem multilateral» Tnseamna orice sistem sau mecanism in cadrul caruia pot
interactiona multiple interese de tranzactionare ale tertilor privind cumpararea

si vanzarea de instrumente financiare;”;
(c) se introduce urmatorul punct:

,»16a. «entitate raportoare desemnatd» ITnseamna o firma de investitii responsabila de
publicarea tranzactiilor printr-un APA in conformitate cu articolul 20

alineatul (1) si cu articolul 21 alineatul (1);”;
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(d) punctul 17 se inlocuieste cu urmatorul text:

»17. «piatd lichiday Tnseamna:

(2)

in sensul articolelor 9, 11 si 11a:

(i)

(i)

in ce priveste obligatiunile, o piata pe care existd In regim continuu
cumparatori si vanzatori pregatiti si dispusi sa cumpere si sa vanda,

piata fiind evaluata in functie de volumul emisiunii obligatiunii;

in ce priveste un instrument financiar sau o clasa de instrumente
financiare, altele decat cel mentionate la punctul (i), o piatd pe care
existd in regim continuu participanti pregatiti si dispusi sd cumpere
si sa vanda si unde piata este evaluatd conform urmatoarelor
criterii, tindndu-se seama de structurile de piata specifice ale
instrumentului financiar sau ale clasei de instrumente financiare

specifice:

- frecventa medie si marimea medie a tranzactiilor in diverse
conditii de piatd, avand in vedere natura si ciclul de viata al
produselor in cadrul clasei respective de instrumente

financiare;

— numarul si tipul participantilor pe piata, inclusiv raportul
dintre participantii pe piata si instrumentele financiare

tranzactionate pe piata unui anumit produs;
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— marimea medie a spreadurilor, atunci cand este disponibila;
- volumul emisiunii, daca este cazul,

(b) insensul articolelor 4, 5 si 14, o piata pentru un instrument financiar care
este tranzactionat zilnic, piata fiind evaluatd conform urméatoarelor

criterii:
(1) capitalizarea bursiera a instrumentului financiar respectiv;
(1) numarul mediu zilnic de tranzactii cu acel instrument financiar;

(ii1) valoarea medie zilnica a tranzactiilor pentru acel instrument

financiar;”;
(e) se introduce urmatorul punct:

,.32a. «instrument financiar derivat extrabursier» inseamna instrument financiar
derivat extrabursier in sensul definitiei de la articolul 2 punctul 7 din

Regulamentul (UE) nr. 648/2012;”;
(f) punctul 35 se inlocuieste cu urmatorul text:

,»35. «furnizor de sisteme centralizate de raportare» sau «CTP» Inseamna o persoana
autorizata in conformitate cu titlul IVa capitolul 1 din prezentul regulament sa
furnizeze serviciul de colectare de date de la locuri de tranzactionare s1 APA si
de consolidare a acestor date intr-un flux continuu de date electronice in direct

care furnizeaza date de piatd de baza si date de reglementare;”;
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(g) se introduc urmatoarele puncte:

,36b. «date de piata de bazd» Inseamna:

(2)

toate datele urmatoare privind o anumita actiune sau un anumit fond

tranzactionat la bursa la orice marca temporala data:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

pentru registrele de ordine continue, pretul cel mai bun de
cumpadrare si pretul cel mai bun de vanzare la nivel european, cu

volumul corespunzator;

pentru sistemele de tranzactionare cu licitatie periodica, pretul cel
mai potrivit algoritmului de tranzactionare si volumul care ar putea

fi executat la pretul respectiv de participantii la sistemul respectiv;
pretul si volumul tranzactiei executate la pretul respectiv;

pentru tranzactii, tipul de sistem de tranzactionare si derogarile si

publicarile decalate aplicabile;

cu exceptia informatiilor mentionate la punctele (i) si (ii), codul
unic de identificare a pietei prin care se identifica locul de
tranzactionare si, in cazul altor locuri de executare, codul de

identificare care identifica tipul de loc de executare;

identificatorul standardizat al instrumentului care se aplica in toate

locurile de tranzactionare;
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(b)

(vii)

informatii privind marca temporala cu privire la urmatoarele, dupa

caz:
— executarea tranzactiei si orice modificare a acesteia;

— inscrierea celor mai bune preturi de vanzare si cumparare in

registrul de ordine;

— indicarea, intr-un sistem de tranzactionare cu licitatie

periodicd, a preturilor sau a volumelor;

— publicarea de cétre locurile de tranzactionare a elementelor

enumerate la prima, a doua si a treia liniuta;

— difuzarea datelor de piata de baza;

toate datele urmatoare despre o anumita obligatiune sau un anumit

instrument financiar derivat extrabursier la orice marca temporala data:

(1)

(i)

(111)

pretul si cantitatea sau marimea tranzactiei executate la pretul

respectiv;

codul unic de identificare a pietei prin care se identifica locul de
tranzactionare si, in cazul altor locuri de executare, codul de

identificare care identifica tipul de loc de executare;

pentru obligatiuni, identificatorul standardizat al instrumentului

care se aplica in toate locurile de tranzactionare;
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(iv)

(v)

(vi)

pentru instrumente financiare derivate extrabursiere, datele de
identificare de referinta, astfel cum se mentioneaza la articolul 27

alineatul (1) al doilea paragraf;

marca temporala cu privire la elementele urmatoare:

— executarea tranzactiei si orice modificare a acesteia;

— publicarea tranzactiei de catre locurile de tranzactionare;
— difuzarea datelor de piatd de baza;

tipul de sistem de tranzactionare si derogdrile si publicarile decalate

aplicabile;

36¢c. «date de reglementare» inseamnad date referitoare la starea sistemelor pentru

corelarea ordinelor referitoare la instrumente financiare si date despre statutul

de tranzactionare al unor instrumente financiare individuale;”.

3. Articolul 4 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) laalineatul (1) litera (b), punctul (i) se nlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) sunt efectuate in cadrul actualului spread ponderat la volum reflectat in

registrul de ordine sau al preturilor formatorilor de piata ai locului de

tranzactionare care opereaza sistemul respectiv;”;
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(b) laalineatul (6) primul paragraf, litera (a) se inlocuieste cu urmétorul text:

»(a) detaliile privind datele pretranzactionare, intervalul preturilor de cumparare si
de vanzare sau al cotatiilor propuse de formatorii de piata desemnati, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare la aceste preturi, care trebuie publicate
pentru fiecare clasa de instrumente financiare vizatd, in conformitate cu
articolul 3 alineatul (1), tindnd seama de calibrarea necesara pentru diferitele

tipuri de sisteme de tranzactionare, conform articolului 3 alineatul (2);”.
4. Articolul 5 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se Inlocuieste cu urmatorul text:
~Plafon pentru volum”;
(b) alineatul (1) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Locurile de tranzactionare suspenda utilizarea derogarii mentionate la
articolul 4 alineatul (1) litera (a) In cazul in care procentajul tranzactiilor
efectuate in Uniune cu un instrument financiar in temeiul derogarii respective
depaseste 7 % din volumul total al tranzactiilor cu instrumentul financiar
respectiv in Uniune. Locurile de tranzactionare isi bazeaza decizia de a
suspenda aplicarea derogarii respective pe datele publicate de ESMA in
conformitate cu alineatul (4) din prezentul articol si 1au aceastd decizie in
termen de doua zile lucratoare de la publicarea datelor respective, pe o

perioada de trei luni.”;
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(c) alineatele (2) si (3) se eliming;

(d) alineatul (4) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(4) In termen de sapte zile lucratoare dupa sfarsitul lunilor martie, iunie,

septembrie si decembrie din fiecare an calendaristic, ESMA publica volumul
total al tranzactiilor cu fiecare instrument financiar la nivelul Uniunii din
ultimele 12 luni, procentajele tranzactiilor cu fiecare instrument financiar
efectuate pe tot teritoriul Uniunii si in fiecare loc de tranzactionare in temeiul
derogarii respective in ultimele 12 luni, precum si metodologia utilizatd pentru
a calcula respectivele procentaje ale tranzactiilor cu fiecare instrument

financiar.”;

(e) alineatele (5) si (6) se elimina;

(f) alineatele (7), (8) si (9) se Inlocuiesc cu urmatorul text:

»(7) Pentru a asigura o baza fiabila pentru monitorizarea tranzactiilor care se

desfasoara in conformitate cu derogarea mentionata la articolul 4 alineatul (1)
litera (a) si pentru a stabili daca limita mentionata la alineatul (1) a fost
depasita, operatorii locurilor de tranzactionare asigurd existenta unor sisteme si
proceduri care sd permita identificarea tuturor tranzactiilor care au avut loc in

locul de tranzactionare respectiv in conformitate cu derogarea respectiva.

(8) Perioada in care ESMA publica datele de tranzactionare, pentru care se
monitorizeaza tranzactiile cu instrumentele financiare care fac obiectul
derogarii, incepe la ... [18 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului
regulament de modificare].
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©)

(10)

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a
specifica metoda, inclusiv semnalarea tranzactiilor, prin care compileaza,
calculeaza si publica datele despre tranzactii, astfel cum se indica la

alineatul (4), pentru a asigura masurarea corecta a volumului total al
tranzactiilor cu fiecare instrument financiar si a procentajelor tranzactiilor care

aplica derogarea la nivelul Uniunii.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la ... [12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului

regulament de modificare].

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,

in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Pana la ... [42 de luni de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament de
modificare] si, ulterior, din doi in doi ani, ESMA prezintd Comisiei un raport
de evaluare a plafonului de volum prevazut la alineatul (1), tindnd seama de
stabilitatea financiara, de cele mai bune practici internationale, de
competitivitatea Intreprinderilor din Uniune, de intensitatea impactului asupra

pietei, precum si de eficienta formarii preturilor.
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Comisia este Tmputernicitad sa adopte acte delegate, in conformitate cu
articolul 50, pentru a modifica prezentul regulament prin ajustarea pragului de
volum previzuti la alineatul (1) din prezentul articol. In scopul prezentului
paragraf, Comisia tine seama de raportul intocmit de ESMA mentionat la
primul paragraf al prezentului alineat, de evolutiile internationale si de

standardele convenite la nivel unional sau international.”
5. Articolul 8 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:

,Cerinte privind transparenta pretranzactionare aplicabile locurilor de
tranzactionare in ceea ce priveste obligatiunile, produsele financiare structurate si

certificatele de emisii”;
(b) alineatele (1) si (2) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(1) Atunci cand aplica un registru central de ordine-limita sau un sistem de
tranzactionare cu licitatie periodica, operatorii de piata si firmele de investitii
care exploateaza un loc de tranzactionare fac publice preturile curente de
cumpadrare si de vanzare, precum si amploarea intereselor de tranzactionare
exprimate la aceste preturi care sunt publicate prin sistemele lor pentru
obligatiuni, produse financiare structurate si certificatele de emisii. Operatorii
de piata si firmele de investitii respective pun aceste informatii la dispozitia

publicului in mod continuu, in timpul programului normal de tranzactionare.
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(2) Cerintele de transparentd mentionate la alineatul (1) se calibreaza in functie de

diferitele tipuri de sisteme de tranzactionare.”;
(c) alineatele (3) si (4) se elimina.
6. Se introduc urmatoarele articole:

Articolul 8a
Cerinte privind transparenta pretranzactionare aplicabile

locurilor de tranzactionare in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate

(1) Atunci cand aplica un registru central de ordine-limita sau un sistem de
tranzactionare cu licitatie periodica, operatorii de piatd care exploateaza un loc de
tranzactionare fac publice preturile curente de cumparare si de vanzare, precum si
amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la aceste preturi care sunt
publicate prin sistemele lor pentru instrumente financiare derivate tranzactionate la
bursa. Operatorii de piata respectivi pun aceste informatii la dispozitia publicului in

mod continuu, n timpul programului normal de tranzactionare.
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(2) Atunci cand aplicd un registru central de ordine-limitd sau un sistem de
tranzactionare cu licitatie periodica, operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazd un MTF sau un OTF fac publice preturile curente de cumpdrare si de
vanzare, precum si amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la aceste
preturi care sunt publicate prin sistemele lor pentru instrumente financiare derivate

extrabursiere denominate in euro, dolari SUA sau lire sterline si care:

(a) fac obiectul obligatiei de compensare in temeiul titlului II din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012, sunt compensate la nivel central si, in ce priveste
instrumentele financiare derivate pe rata dobanzii, au un termen convenit

contractual de 1, 2, 3, 5, 7, 10, 12, 15, 20, 25 sau 30 de ani;

(b)  sunt swapuri pe riscul de credit avand la baza o singura semnatura care se
raporteaza la o bancad de importantd sistemicd mondiala si care sunt

compensate la nivel central; sau

(c) sunt swapuri pe riscul de credit care se raporteaza la un indice care cuprinde

banci de importanta sistemica globala si care sunt compensate la nivel central.

Operatorii de piata si firmele de investitii respective pun aceste informatii la
dispozitia publicului in mod continuu, in timpul programului normal de

tranzactionare.

(3) Cerintele de transparentd mentionate la alineatele (1) si (2) se calibreaza in functie de

diferitele tipuri de sisteme de tranzactionare.
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(4) Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate In conformitate cu articolul 50
pentru a modifica alineatul (2) primul paragraf din prezentul articol in ceea ce
priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere care fac obiectul cerintelor de

transparentd prevazute la paragraful respectiv, in functie de evolutiile pietei.

Articolul 8b
Cerinte privind transparenta pretranzactionare aplicabile locurilor de tranzactionare in

ceea ce priveste ordinele de tip «pachety

(1) Atunci cand aplica un registru central de ordine-limita sau un sistem de
tranzactionare cu licitatie periodica, operatorii de piata si firmele de investitii care
exploateazad un loc de tranzactionare fac publice preturile curente de cumparare si de
vanzare, precum si amploarea intereselor de tranzactionare exprimate la aceste
preturi care sunt publicate prin sistemele lor pentru ordinele de tip «pachet» compuse
din obligatiuni, produse financiare structurate, certificatele de emisii sau produse
financiare derivate. Operatorii de piata si firmele de investitii respective pun aceste
informatii la dispozitia publicului Tn mod continuu, in timpul programului normal de

tranzactionare.

(2) Cerintele de transparentd mentionate la alineatul (1) se calibreaza in functie de

diferitele tipuri de sisteme de tranzactionare.”
7. Articolul 9 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:

,Derogari pentru obligatiuni, produse financiare structurate, certificate de emisii,

instrumente financiare derivate si ordine de tip «pachet»”;
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(b) alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:
(i) partea introductiva se nlocuieste cu urmatorul text:

»Autoritatile competente au atributiile necesare pentru a exonera operatorii de
piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare de
obligatia de a face publice informatiile mentionate la articolul 8 alineatul (1),

articolul 8a alineatele (1) si (2) si articolul 8b alineatul (1) pentru:”;
(i1) litera (b) se elimina;
(i11) litera (c) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(¢) instrumentele financiare derivate extrabursiere care nu fac obiectul
obligatiei de tranzactionare mentionate la articolul 28 si pentru care nu
existd o piata lichida, precum si alte instrumente financiare pentru care

nu exista o piata lichida;”;
(iv) lalitera (e), punctul (iii) se elimina;
(c) alineatul (2a) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(2a) Autoritatile competente pot exonera fiecare componentd individuald a unui

ordin de tip «pachet» de obligatia mentionata la articolul 8b alineatul (1).”;
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(d) laalineatul (3), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,,Din proprie initiativa sau la solicitarea altor autoritati competente sau a ESMA,
autoritatile competente pot retrage o derogare acordata in temeiul alineatului (1) in
cazul in care constata ca derogarea este aplicata intr-un mod care se indeparteaza de
la scopul sau initial sau in cazul in care considera ca derogarea este folositd pentru a

eluda cerintele stabilite in prezentul articol.”;
(e) alineatul (4) se modifica dupa cum urmeaza:
(1) primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Autoritatea competenta responsabild cu supravegherea unuia sau mai multor
locuri de tranzactionare in care este tranzactionata o clasd de obligatiuni,
produse financiare structurate, certificate de emisii sau instrumente financiare
derivate poate suspenda temporar obligatiile mentionate la articolul 8 in cazul
in care lichiditatea acelei clase de instrumente financiare scade sub un anumit
prag. Pragul in cauza se stabileste pe baza unor criterii obiective care sunt
specifice pietei instrumentului financiar vizat. Informatia privind aceasta
suspendare temporara se publica pe site-ul de internet al autoritatii competente
responsabile si se comunica ESMA. ESMA publicd aceastd suspendare

temporara pe site-ul sau de internet.”;
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(i) al treilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,Inainte de a suspenda sau de a reinnoi suspendarea temporara a obligatiilor
mentionate la articolul 8, autoritatea competenta responsabild notifica ESMA
intentia sa si oferd o explicatie in acest sens. ESMA emite, cat mai curand
posibil, un aviz catre autoritatea competenta precizand daca, in opinia sa, se
justificd sau nu suspendarea sau reinnoirea suspendarii temporare in

conformitate cu primul si al doilea paragraf de la prezentul alineat.”;
(f) alineatul (5) se modifica dupa cum urmeaza:
(i)  primul paragraf se modifica dupa cum urmeaza:
— litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(b) intervalul preturilor de cumparare si de vanzare si amploarea
interesului de tranzactionare la aceste preturi, care trebuie publicate
pentru fiecare clasa de instrumente financiare vizata, in
conformitate cu articolul 8 alineatul (1), articolul 8a alineatele (1)
si (2) si articolul 8b alineatul (1), tindnd seama de calibrarea
necesara in functie de diferitele tipuri de sisteme de tranzactionare,
in conformitate cu articolul 8 alineatul (2), articolul 8a alineatul (3)

st articolul 8b alineatul (2);”;

- litera (d) se elimina;
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— se adaugd urmatoarea litera:

»(f) caracteristicile registrelor centrale de ordine-limita si ale sistemelor

de tranzactionare cu licitatie periodica;”;
(i1) al doilea si al treilea paragraf se inlocuiesc cu urmatorul text:

»ESMA Tnainteaza Comisiei respectivele proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la ... [12 luni de la data intrarii In vigoare a prezentului

regulament de modificare].

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,

in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
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8. Articolul 10 se Inlocuieste cu urmatorul text:

S Articolul 10
Cerinte privind transparenta posttranzactionare aplicabile locurilor de tranzactionare in
ceea ce priveste obligatiunile, produsele financiare structurate, certificatele de emisii i

instrumentele financiare derivate

(1) Operatorii de piatd si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare
fac publice pretul, volumul si momentul tranzactiilor executate la obligatiunile,
produsele financiare structurate, si certificatele de emisii tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare. Aceste cerinte se aplica si tranzactiilor executate cu instrumente
financiare derivate tranzactionate la bursa si instrumentele financiare derivate
extrabursiere mentionate la articolul 8a alineatul (2). Operatorii de piata si firmele de
investitii care exploateaza un loc de tranzactionare publica detaliile tuturor acestor
tranzactii intr-un termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de timpul

real.

(2) Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare
asigura accesul la mecanismele pe care le folosesc pentru a publica informatiile
mentionate la alineatul (1) de la prezentul articol, in conditii comerciale rezonabile si
in mod nedescriminatoriu, firmelor de investitii care sunt obligate in conformitate cu
articolul 21 sa publice detaliile propriilor tranzactii cu obligatiuni, produse financiare
structurate, certificate de emisii si instrumente financiare derivate extrabursiere

mentionate la articolul 8a alineatul (2).
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(3) Informatiile referitoare la o tranzactie de tip «pachet» sunt puse la dispozitie pentru
fiecare componenta Intr-un termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere
tehnic de timpul real, avand in vedere necesitatea de a aloca preturi anumitor
instrumente financiare, si cuprind un element de semnalizare ca componenta face

parte dintr-un pachet.

In cazul in care o componenta a tranzactiei de tip «pachet» este eligibild pentru
publicarea decalata in temeiul articolului 11 sau 11a, informatiile despre componenta

sunt publicate dupa ce se incheie perioada de decalare aferenta tranzactiei.”
0. Articolul 11 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se Inlocuieste cu urmatorul text:

~Publicarea decalata cu privire la obligatiuni, produse financiare structurate sau

certificate de emisii”;
(b) alineatul (1) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de
tranzactionare pot decala publicarea detaliilor referitoare la tranzactiile cu
obligatiuni, produse financiare structurate sau certificate de emisii efectuate
intr-un loc de tranzactionare, inclusiv a datelor despre pret si volum, in

conformitate cu prezentul articol.
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Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de
tranzactionare comunica clar participantilor pe piata si publicului mecanismele
prin care asigura publicarea decalatd. ESMA monitorizeaza aplicarea acestor
mecanisme si, din doi In doi ani, prezintd Comisiei un raport in care indica cum

sunt aplicate in practica.

(la) Modalitatile de publicare decalata a datelor despre obligatiuni sau despre clase

de obligatiuni se organizeaza pe cinci categorii:

(a) categoria 1: tranzactii de marime medie cu un instrument financiar pentru

care existd o piata lichida;

(b) categoria 2: tranzactii de marime medie cu un instrument financiar pentru

care nu exista o piata lichida;

(c) categoria 3: tranzactii mari cu un instrument financiar pentru care exista

o piata lichida;

(d) categoria 4: tranzactii mari cu un instrument financiar pentru care nu

existd o piata lichida;
(e) categoria 5: tranzactii foarte mari.

Cand expira perioada de decalare se publica toate datele despre fiecare

tranzactie in parte.
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(1b) Modalitatile de publicare decalata a datelor despre produsele financiare
structurate, certificatele de emisii, sau despre clasele unor astfel de
instrumente, tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sunt organizate in
conformitate cu standardele tehnice de reglementare mentionate la alineatul (4)

litera (g).

Cand expira perioada de decalare se publica toate datele despre fiecare

tranzactie in parte.”;
(c) alineatele (2), (3) si (4) se inlocuiesc cu urméatorul text:

»(2) Autoritatea competenta responsabild cu supravegherea unuia sau a mai multor
locuri de tranzactionare in care este tranzactionata o clasd de obligatiuni,
produse financiare structurate sau certificate de emisii poate suspenda temporar
obligatiile mentionate la articolul 10 daca lichiditatea clasei de instrumente
financiare in cauza scade sub pragul stabilit in conformitate cu metodologia
mentionata la articolul 9 alineatul (5) litera (a). Pragul in cauza se stabileste pe
baza unor criterii obiective care sunt specifice pietei instrumentului financiar

vizat.

Suspendarea temporard se publica pe site-ul internet al autoritatii competente
responsabile si se comunica ESMA. ESMA publicd aceasta suspendare

temporara pe site-ul sau de internet.
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In caz de urgenta, cum ar fi un efect negativ semnificativ asupra lichiditatii
unei clase de obligatiuni, produse financiare structurate sau certificate de emisii
tranzactionate in Uniune, ESMA poate prelungi duratele maxime de decalare
stabilite in conformitate cu standardele tehnice de reglementare adoptate in
temeiul alineatului (4) literele (f) si (g). Inainte de a decide daca si acorde sau
nu o astfel de prelungire, ESMA se consultd cu orice autoritate competenta
responsabild cu supravegherea unuia sau mai multor locuri de tranzactionare in
care este tranzactionatd respectiva clasa de obligatiuni, produse financiare
structurate sau certificate de emisii. O astfel de prelungire se publica pe site-ul

de internet al ESMA.

Suspendarea temporard mentionata la primul paragraf sau prelungirea
mentionata la al treilea paragraf este valabild o perioada initiald care nu
depaseste trei luni de la data publicarii sale pe site-ul de internet al autoritatii
competente relevante sau pe cel al ESMA, dupa caz. O astfel de suspendare sau
prelungire poate fi reinnoita pe perioade suplimentare de cate maximum trei
luni daca motivele care determind suspendarea temporara sau prelungirea

raman valabile.
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€)

Inainte de a suspenda sau a reinnoi suspendarea temporara mentionati la
primul paragraf, autoritatea competenta responsabild anunta ESMA de intentia
sa si oferd o explicatie a intentiei respective. ESMA transmite, cat mai curand
posibil, un aviz catre autoritatea competenta precizand daca, in opinia sa, se
justificd sau nu suspendarea sau reinnoirea suspendarii temporare in

conformitate cu primul si al patrulea paragraf.

Pe langa publicarea decalatd mentionata la alineatul (1), autoritatea competenta
a unui stat membru poate permite, pentru instrumentele de datorie suverana
emise de statul membru respectiv sau pentru clase ale unor astfel de

instrumente:

(a) omiterea de la publicare a volumului unei anumite tranzactii pe o

perioada extinsa de decalare care sa nu depaseasca sase luni; sau

(b) publicarea detaliilor mai multor tranzactii sub forma agregata, pe o

perioada care sa nu depaseasca sase luni.

In ceea ce priveste tranzactiile cu instrumente de datorie suverana care nu sunt
emise de statele membre, deciziile in temeiul primului paragraf sunt luate

de ESMA.
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(4)

ESMA publica pe site-ul sau de internet o lista cu decalarile acordate in
conformitate cu primul si al doilea paragraf. ESMA monitorizeaza aplicarea
deciziilor luate in temeiul primului si al celui de-al doilea paragraf si, din doi in

doi ani, prezinta Comisiei un raport in care indica cum sunt aplicate in practica.

Cand expira perioada de decalare se publica toate datele despre fiecare

tranzactie in parte.

Dupa consultarea grupului de experti al partilor interesate creat in temeiul
articolului 22b alineatul (2), ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare care sa stabileasca urmatoarele elemente astfel incat sa permita
publicarea informatiilor necesare in temeiul prezentului articol si al

articolului 27g:

(a) detaliile referitoare la tranzactii pe care firmele de investitii si operatorii
de piata trebuie sa le puna la dispozitia publicului pentru fiecare clasa de
instrumente financiare mentionate la alineatul (1) de la prezentul articol,
inclusiv identificatorii diferitelor tipuri de tranzactii publicate in temeiul
articolului 10 alineatul (1) si al articolului 21 alineatul (1), facand
diferenta intre cele determinate de factori legati n principal de evaluarea

instrumentelor financiare si cele determinate de alti factori;
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(b)

(©)

(d)

(e)

(®

limita de timp care se considerd conforma cu obligatia de a publica Intr-
un termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de timpul
real, inclusiv in cazul tranzactiilor executate in afara programului normal

de tranzactionare;

pentru ce produse financiare structurate sau certificate de emisii
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, sau pentru ce clase de astfel

de instrumente existd o piata lichida;

ce anume constituie o piata lichida si nelichida pentru obligatiuni, sau
pentru clase de astfel de instrumente exprimat ca praguri determinate in

functie de marimea emisiunii obligatiunilor respective;

pentru o obligatiune lichida sau nelichida sau pentru o clasa de astfel de
instrumente, ce anume constituie o tranzactie de marime medie, mare si
foarte mare, astfel cum se mentioneaza la alineatul (1a) de la prezentul
articol, pe baza unei analize cantitative si calitative si tinand seama de
criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (a) si de

alte criterii relevante, dupa caz;

in ceea ce priveste obligatiunile sau clasele unor astfel de instrumente,
publicarea decalata a datelor despre pret si volum aplicabile fiecareia
dintre cele cinci categorii prevazute la alineatul (1a), aplicand

urmatoarele durate maxime:

(1)  pentru tranzactiile din categoria 1: o decalare a publicarii pretului si

a volumului care sa nu depdseasca 15 minute;
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(i) pentru tranzactiile din categoria 2: o decalare a publicarii pretului si

volumului care sa nu depaseasca sfarsitul zilei de tranzactionare;

(ii1) pentru tranzactiile din categoria 3: o decalare a publicarii pretului
care sd nu depdseasca sfarsitul primei zile de tranzactionare de
dupa data tranzactiei si 0 amanare a publicarii volumului care sa nu

depaseasca o saptamana de la data tranzactiei;

(iv) pentru tranzactiile din categoria 4: o decalare a publicarii pretului
care sd nu depaseasca sfarsitul celei de a doua zile de
tranzactionare de dupa data tranzactiei si o amanare a publicarii
volumului care sa nu depaseasca doud saptamani de la data

tranzactiet,

(v) pentru tranzactiile din categoria 5: o decalare a publicarii pretului si
a volumului care sd nu depaseasca patru saptamani de la data

tranzactiei;

(g) modalitatile de publicare decalata a datelor despre produsele financiare
structurate, certificatele de emisii sau despre clasele unor astfel de
instrumente, pe baza unei analize cantitative si calitative si tinand seama
de criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (a) si de

alte criterii relevante, dupa caz;

(h) 1in ceea ce priveste instrumentele de datorie suverand sau clasele unor
astfel de instrumente, criteriile care trebuie aplicate pentru a determina
marimea sau tipul unei tranzactii cu astfel de instrumente pentru care se

pot lua decizii in temeiul alineatului (3).
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Pentru fiecare dintre categoriile prevazute la alineatul (1a), ESMA actualizeaza
periodic proiectele de standarde tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf litera (f) de la prezentul alineat pentru a recalibra durata de decalare
aplicabila, cu scopul de a o reduce treptat, daca este cazul. La cel mult un an
dupa ce intrd in aplicare duratele reduse de decalare a publicarii, ESMA
realizeaza o analiza cantitativa si calitativd pentru a evalua efectele reducerii.
Daca sunt disponibile, ESMA foloseste 1n acest scop datele supuse obligatiei
de transparentd posttranzactionare publicate de CTP. Daca apar efecte negative
asupra instrumentelor financiare, ESMA actualizeaza proiectele de standarde
tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf litera (f) de la prezentul

alineat pentru a prelungi durata decalarii pana la nivelul anterior.

ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf pana la ... [noud luni de la data intrarii in vigoare

a prezentului regulament de modificare].

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul si la al
doilea paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul

(UE) nr. 1095/2010.”;
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10. Se introduce urmatorul articol;

Articolul 11a

Publicarea decalata cu privire la instrumentele financiare derivate

(1)

Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare
pot decala publicarea detaliilor referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare
derivate tranzactionate la bursa si extrabursiere mentionate la articolul 8a

alineatul (2), inclusiv a datelor despre pret si volum, In conformitate cu prezentul

articol.

Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare
comunica clar participantilor pe piata si publicului mecanismele prin care asigura
publicarea decalatd. ESMA monitorizeaza aplicarea acestor mecanisme si, din doi in

doi ani, prezintd Comisiei un raport in care indica cum sunt aplicate in practica.

Modalitatile de publicare decalata a datelor despre instrumentele financiare derivate
tranzactionate la bursa, despre instrumentele financiare derivate extrabursiere
mentionate la articolul 8a alineatul (2), sau despre clasele unor astfel de instrumente,

se organizeaza pe cinci categorii:

(a) categoria 1: tranzactii de marime medie cu un instrument financiar pentru care

existd o piata lichida;
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(b) categoria 2: tranzactii de marime medie cu un instrument financiar pentru care

nu existd o piatd lichida;

(c) categoria 3: tranzactii mari cu un instrument financiar pentru care existd o piata

lichida;

(d) categoria 4: tranzactii mari cu un instrument financiar pentru care nu exista o

piatd lichida;
(e) categoria 5: tranzactii foarte mari.

Cand expira perioada de decalare se publicd toate datele despre fiecare tranzactie n

parte.

(2) Autoritatea competenta responsabild cu supravegherea unuia sau a mai multor locuri
de tranzactionare 1n care este tranzactionata o clasd de instrumente financiare
derivate tranzactionate la bursa sau de instrumente financiare derivate extrabursiere
mentionate la articolul 8a alineatul (2) poate suspenda temporar obligatiile
mentionate la articolul 10 daca lichiditatea clasei de instrumente financiare in cauza
scade sub pragul stabilit in conformitate cu metodologia mentionata la articolul 9
alineatul (5) litera (a). Pragul n cauza se stabileste pe baza unor criterii obiective

care sunt specifice pietei instrumentului financiar vizat.
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Suspendarea temporara se publicd pe site-ul internet al autoritatii competente
responsabile si se comunica ESMA. ESMA publica aceasta suspendare temporara pe

site-ul sau de internet.

In caz de urgenta, cum ar fi un efect negativ semnificativ asupra lichiditatii unei clase
de instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa sau de instrumente
financiare derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a alineatul (2)
tranzactionate in Uniune, ESMA poate prelungi duratele maxime de decalare stabilite
in conformitate cu standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul
alineatului (3) litera (e) de la prezentul articol. Inainte de a decide cu privire la o
astfel de prelungire, ESMA se consulta cu orice autoritate competenta responsabila
de supravegherea unuia sau mai multor locuri de tranzactionare in care este
tranzactionata respectiva clasd de instrumente financiare derivate tranzactionate la
bursa sau de instrumente financiare derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a

alineatul (2). O astfel de prelungire se publica pe site-ul de internet al ESMA.

Suspendarea temporard mentionata la primul paragraf sau prelungirea mentionata la
al treilea paragraf este valabild o perioada initiald care nu depaseste trei luni de la
data publicarii sale pe site-ul de internet al autoritatii competente relevante sau pe cel
al ESMA, dupa caz. O astfel de suspendare sau prelungire poate fi reinnoita pe
perioade suplimentare de cate maximum trei luni dacd motivele care determina

suspendarea temporara sau prelungirea se mentin in continuare.
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Inaintea de a suspenda sau de a reinnoi suspendarea temporard mentionata la primul
paragraf, autoritatea competenta responsabild anuntd ESMA de intentia sa si oferd o
explicatie a intentiei respective. ESMA transmite, cat mai curand posibil, un aviz
catre autoritatea competenta precizand daca, in opinia sa, se justifica sau nu
suspendarea sau reinnoirea suspendarii temporare in conformitate cu primul si al

patrulea paragraf.

(3) Dupa consultarea grupului de experti al partilor interesate creat in temeiul
articolului 22b alineatul (2), ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de
reglementare care sa stabileasca urmatoarele elemente astfel incat sa permita

publicarea informatiilor necesare in temeiul prezentului articol si al articolului 27g:

(a) detaliile referitoare la tranzactii pe care firmele de investitii si operatorii de
piata trebuie sd le puna la dispozitia publicului pentru fiecare clasa de
instrumente financiare derivate mentionate la alineatul (1) de la prezentul
articol, inclusiv identificatorii diferitelor tipuri de tranzactii publicate in
temeiul articolului 10 alineatul (1) si al articolului 21 alineatul (1), facand
diferenta intre cele determinate de factori legati in principal de evaluarea

instrumentelor financiare derivate si cele determinate de alti factori;

(b) limita de timp care se considerd conforma cu obligatia de a publica intr-un
termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de timpul real,
inclusiv in cazul tranzactiilor executate in afara programului normal de

tranzactionare;

(c) instrumentele financiare derivate, sau clasele de astfel de instrumente pentru

care existd o piata lichida;
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(d) pentru un instrument derivat lichid sau nelichid sau pentru o clasa de astfel de
instrumente, ce anume constituie o tranzactie de marime medie, mare si foarte
mare, astfel cum se mentioneaza la alineatul (1) al treilea paragraf de la
prezentul articol, pe baza unei analize cantitative si calitative si tindnd seama
de criteriile prevazute la articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (a) si de alte

criterii relevante, dupa caz;

(e) decaldrile privind pretul si volumul aplicabile fiecéreia dintre cele cinci
categorii prevazute la alineatul (1) al treilea paragraf de la prezentul articol, pe
baza unei analize cantitative si calitative si tindnd seama de criteriile prevazute
la articolul 2 alineatul (1) punctul 17 litera (a), de dimensiunea tranzactiei si de

alte criterii relevante, dupa caz.

Pentru fiecare dintre categoriile prevazute la alineatul (1) al treilea paragraf de la
prezentul articol, ESMA actualizeaza periodic proiectele de standarde tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf litera (e) de la prezentul alineat pentru a
recalibra durata de decalare aplicabila, cu scopul de a o reduce treptat, daca este
cazul. La cel mult un an dupa ce devin aplicabile duratele reduse de decalare a
publicarii, ESMA realizeaza o analiza cantitativa si calitativa pentru a evalua efectele
reducerii. Daca sunt disponibile, ESMA utilizeaza in acest scop datele privind
transparenta posttranzactionare difuzate de CTP. Daca apar efecte negative asupra
instrumentelor financiare, ESMA actualizeaza proiectele de standarde tehnice de
reglementare mentionate la primul paragraf litera (e) de la prezentul alineat pentru a

prelungi durata decalarii pand la nivelul anterior.
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ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf pand la ... [18 luni de la data intrarii in vigoare a

prezentului regulament de modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul si la al doilea paragraf in

conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

ESMA revizuieste standardele tehnice de reglementare mentionate la primul si al
doilea paragraf in colaborare cu grupul de experti al partilor interesate infiintat in
temeiul articolului 22b alineatul (2) si le modificd pentru a tine seama de orice
modificare substantiald in ceea ce priveste calibrarea publicarilor decalate ale
pretului si ale volumului in temeiul primului paragraf litera (e) si al celui de al doilea

paragraf de la prezentul alineat.”
11. La articolul 12, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Operatorii de piatd, precum si firmele de investitii care exploateaza un loc de
tranzactionare pun la dispozitia publicului informatiile publicate in conformitate cu
articolele 3, 4 si 6-11a prin furnizarea separata a datelor privind transparenta

pretranzactionare si posttranzactionare.”
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12. Articolul 13 se nlocuieste cu urmatorul text:

Articolul 13
Obligatia de a pune la dispozitie date pretranzactionare si posttranzactionare, in conditii

comerciale rezonabile

(1) Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare,
APA-urile, CTP-urile si operatorii independenti pun la dispozitia publicului
informatiile publicate in conformitate cu articolele 3, 4, 6-11a, 14, 20, 21, 27g si 27h
in conditii comerciale rezonabile, inclusiv in conditii contractuale impartiale si

echitabile.

Operatorii de piata si firmele de investitii, APA-urile, CTP-urile si operatorii
independenti in cauza asigura un acces nediscriminatoriu la aceste informatii.
Politicile in materie de date ale respectivilor operatori de piata si firme de investitii,
APA-uri, CTP-uri si operatori independenti se pun la dispozitia publicului in mod

gratuit si trebuie sa fie usor de accesat si de inteles.

(2) Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare,
APA-urile si operatorii independenti pun la dispozitia publicului informatiile
mentionate la alineatul (1) Tn mod gratuit, la 15 minute de la publicare, intr-un format
prelucrabil automat si care poate fi utilizat de toti utilizatorii, inclusiv investitorii de

retail.
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(3) Conditiile comerciale rezonabile includ nivelul taxelor si alte conditii contractuale.
Nivelul taxelor este determinat de costul producerii si difuzarii informatiilor

mentionate la alineatul (1) si de o marja rezonabila.

(4) Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateaza un loc de tranzactionare,
APA-urile, CTP-urile si operatorii independenti furnizeaza, la cerere, autoritatilor lor
competente informatii privind costurile reale de producere si de difuzare a

informatiilor mentionate la alineatul (1), inclusiv privind o marja rezonabila.
(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a specifica:

(a) ce anume constituie conditii contractuale impartiale si echitabile, astfel cum se

mentioneaza la alineatul (1) primul paragraf;

(b) ce anume constituie acces nediscriminatoriu la informatii, astfel cum se

mentioneaza la alineatul (1) al doilea paragraf;

(c) continutul, formatul si terminologia uniforme ale politicilor in materie de date
care trebuie puse la dispozitia publicului in temeiul alineatului (1)

al doilea paragraf;

(d) accesul la date si continutul si formatul informatiilor care trebuie puse la

dispozitia publicului in temeiul alineatului (1);
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(e) elementele care trebuie incluse in calculul costurilor si al marjei rezonabile

mentionate la alineatul (3);

(f)  continutul, formatul si terminologia uniforme ale informatiilor care trebuie

furnizate autoritatilor competente in temeiul alineatului (4).

ESMA monitorizeaza si evalueaza, o data la doi ani, evolutia costului datelor si, dupa
caz, actualizeaza proiectele de standarde tehnice de reglementare pe baza

evaluarii sale.

ESMA inainteaza Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf pana la ... [noua luni de la data intrarii in vigoare a

prezentului regulament de modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul si la al doilea paragraf, in

conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
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13. Articolul 14 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatele (2) si (3) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(2) Prezentul articol si articolele 15, 16 si 17 se aplicd operatorilor independenti
atunci cand efectueaza tranzactii a caror marime nu depaseste pragul stabilit in
standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul alineatului (7) litera (b)

de la prezentul articol.

(3) Marimea minima a cotatiei operatorilor independenti se stabileste in
standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul alineatului (7)
litera (¢). Pentru fiecare actiune, certificat de depozit, fond tranzactionat la
bursa, certificat sau alt instrument financiar similar tranzactionat intr-un loc de
tranzactionare, fiecare cotatie include un pret ferm de cumparare si de vanzare
pentru o marime care poate fi mai mica sau egala cu pragul mentionat la
alineatul (2). Pretul reflecta conditiile de piata predominante pentru actiunea,
certificatul de depozit, fondul tranzactionat la bursa, certificatul sau

instrumentul financiar similar in cauza.”;

PE-CONS 63/1/23 REV 1 81
RO



(b) alineatul (7) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(7) Pentru a asigura evaluarea eficienta a actiunilor, a certificatelor de depozit, a

fondurilor tranzactionate la bursa, a certificatelor sau a altor instrumente

investitii de a obtine cea mai buna tranzactie pentru clientii lor, ESMA

elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru:

(2)

(b)

(©)

(d)

a preciza modalitdtile de publicare a unei cotatii ferme, astfel cum sunt

mentionate la alineatul (1);

a stabili pragul mentionat la alineatul (2), care tine seama de cele mai
bune practici internationale, de competitivitatea intreprinderilor din
Uniune, de importanta impactului asupra pietei si de eficienta formarii
preturilor, si care nu trebuie sa fie mai mic decat dublul marimii standard

de piata;

a stabili marimea minima a cotatiei mentionate la alineatul (3), care nu
depaseste 90 % din pragul mentionat la alineatul (2) si nu este inferioara

marimii standard de piata;

a stabili daca preturile reflectd conditiile de piata predominante,

mentionate la alineatul (3); si
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(e) apreciza marimea standard de piata, mentionata la alineatul (4).

ESMA 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la ... [12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului

regulament de modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,

in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
14. Articolul 15 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1), al treilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,Operatorii independenti stabilesc si aplica norme transparente si nediscriminatorii si
criterii obiective pentru buna executare a ordinelor. Acestia introduc masuri pentru
administrarea judicioasa a propriilor operatiuni tehnice, inclusiv proceduri expeditive

pentru situatii exceptionale, pentru a contracara riscurile de perturbare a sistemelor.”;
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(b) alineatul (5) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a
stabili continutul si formatul notificarii mentionate la alineatul (1)

al doilea paragraf.

ESMA 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la ... [12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului

regulament de modificare].

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la
primul paragraf este conferita Comisiei n conditiile prevazute la articolul 15

din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
15. Articolul 16 se Inlocuieste cu urmatorul text:

SArticolul 16

Obligatiile autoritatilor competente

Autoritatile competente verificd daca operatorii independenti respecta conditiile de
executare a ordinelor prevazute la articolul 15 alineatul (1) si conditiile de acordare a unui

pret mai bun prevazute la articolul 15 alineatul (2).”
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16. Articolul 17a se inlocuieste cu urmatorul text:

Articolul 17a

Pasuri de cotare

(1) Cotatiile comunicate de operatorii independenti, variatiile de pret si preturile de
executare ale acestor cotatii sunt conforme cu pasurile de cotare stabilite In

conformitate cu articolul 49 din Directiva 2014/65/UE.

(2) Cerintele stabilite la articolul 15 alineatul (2) din prezentul regulament si la
articolul 49 din Directiva 2014/65/UE nu impiedica operatorii independenti sa
coreleze ordinele cu punctul de mijloc dintre pretul actual de vanzare si cel de

cumparare.”
17. Articolele 18 si 19 se elimina.
18. Articolul 20 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) se introduce urmatorul alineat:
,»(1a) Fiecare tranzactie este publicatd o singura data printr-un singur APA.”;

(b) laalineatul (3) primul paragraf, litera (c) se elimina.
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19. Articolul 21 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:

»Publicarea posttranzactionare a datelor de catre firmele de investitii in ceea ce
priveste obligatiunile, produsele financiare structurate, certificatele de emisii si

instrumentele financiare derivate’;
(b) alineatul (1) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Firmele de investitii care, fie pe cont propriu, fie In numele clientilor, incheie
tranzactii cu obligatiuni, produse financiare structurate si certificate de emisii
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau cu instrumente financiare
derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a alineatul (2) fac publice
volumul si pretul respectivelor tranzactii, precum si momentul la care acestea

au fost Incheiate. Aceste informatii sunt publicate prin intermediul unui APA.”;
(c) alineatele (3) si (4) se Inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(3) Informatiile publicate in conformitate cu alineatul (1) si termenele la care sunt
publicate respecta cerintele adoptate in temeiul articolului 10, inclusiv
standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul articolului 11

alineatul (4) literele (a) si (b) si al articolului 11a alineatul (3) literele (a) si (b).
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(4) In ceea ce priveste obligatiunile, produsele financiare structurate si certificatele
de emisii tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, firmele de investitii pot
decala publicarea pretului sau a volumului in aceleasi conditii ca cele prevazute

la articolul 11.

(4a) In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere mentionate
la articolul 8a alineatul (2), firmele de investitii pot decala publicarea pretului

sau a volumului in aceleasi conditii ca cele prevazute la articolul 11a.”;
(d) laalineatul (5), primul paragraf se modifica dupa cum urmeaza:
(i)  partea introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

»ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare astfel incat
sd permita publicarea informatiilor necesare in temeiul articolului 27g pentru a

stabili urmatoarele:”;

(i1) litera (c) se elimina.
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20.

Se introduce urmatorul articol;

Articolul 21a

Entitatile de publicare desemnate

(1)

2)

€)

Autoritatile competente le acorda firmelor de investitii statutul de entitate de
publicare desemnata pentru anumite categorii de instrumente financiare, la cererea
respectivelor firme de investitii. Autoritatea competentd comunica astfel de cereri

catre ESMA.

In cazul in care numai o singura parte la o tranzactie este o entitate de publicare
desemnata in temeiul alineatului (1) de la prezentul articol, partea respectiva este
responsabila de publicarea tranzactiilor printr-un APA in conformitate cu articolul 20

alineatul (1) sau cu articolul 21 alineatul (1).

In cazul in care niciuna dintre partile la o tranzactie nu este o entitate de publicare
desemnata sau ambele parti la o tranzactie sunt entitati de publicare desemnate 1n
temeiul alineatului (1) de la prezentul articol, numai entitatea care vinde instrumentul
financiar in cauza este responsabild de publicarea tranzactiei printr-un APA 1n

conformitate cu articolul 20 alineatul (1) sau cu articolul 21 alineatul (1).
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(4) Panala...[sase luni de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament de
modificare], ESMA creeaza si actualizeaza periodic un registru al tuturor entitétilor
de publicare desemnate, specificand identitatea acestora si categoriile de instrumente
financiare pentru care sunt entitati de publicare desemnate. ESMA publica acest

registru pe site-ul sau de internet.”
21. La articolul 22 alineatul (1), teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

,Pentru a efectua calcule in vederea stabilirii cerintelor de transparenta pretranzactionare si
posttranzactionare si a regimului obligatiei de tranzactionare, mentionat la articolele 3-11a,
14-21 si 32, care sunt aplicabile instrumentelor financiare, precum si pentru a pregati
rapoarte catre Comisie in conformitate cu articolul 4 alineatul (4), articolul 7 alineatul (1),
articolul 9 alineatul (2), articolul 11 alineatul (3) si articolul 11a alineatul (1), ESMA si

autoritatile competente pot cere informatii de la:”.
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22. Se introduc urmatoarele articole:

SArticolul 22a

Transmiterea de date catre CTP

(1) Locurile de tranzactionare si APA (denumiti in continuare «contribuitorii de date»)
furnizeaza, in ceea ce priveste actiunile, fondurile tranzactionate la bursa si
obligatiunile tranzactionate Intr-un loc de tranzactionare si in ceea ce priveste
instrumentele financiare derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a
alineatul (2), transmit centrului de date al CTP, intr-un termen cat mai apropiat
posibil din punct de vedere tehnic de timpul real, datele de reglementare si datele
obligatorii in temeiul articolului 3 alineatul (1), fara a aduce atingere articolului 4, si
in temeiul articolului 6 alineatul (1), al articolului 10 alineatul (1) si al articolelor 20
si 21 si, In cazul in care se adopta standarde tehnice de reglementare in temeiul
articolului 22b alineatul (3) litera (d), in conformitate cu cerintele specificate in
respectivele standarde tehnice de reglementare. Aceste date se furnizeaza intr-un

format armonizat, printr-un protocol de transmisie de inalta calitate.

(2) O firma de investitii care exploateaza o piatd de crestere pentru IMM-uri, sau un
operator de piatd, cu un volum anual de tranzactionare a actiunilor care reprezinta
1 % sau mai putin din volumul anual de tranzactionare a actiunilor in Uniune nu are

obligatia de a transmite datele sale catre CTP in cazul in care:

(a) firma de investitii sau operatorul de piata in cauza nu face parte dintr-un grup
care cuprinde sau are legaturi stranse cu o firma de investitii sau cu un operator
de piata cu un volum anual de tranzactionare a actiunilor care reprezintd mai

mult de 1 % din volumul anual de tranzactionare a actiunilor in Uniune; sau
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3)

(4)

©)

(b) piata reglementata sau piata de crestere pentru IMM-uri exploatata de firma de
investitii sau de operatorul de piata in cauza reprezintd mai mult de 85 % din
volumul anual de tranzactionare al actiunilor care au fost admise initial la
tranzactionare pe respectiva piatd reglementatd sau pe piata de crestere

pentru IMM-uri.

In pofida alineatului (2), o firma de investitii care exploateaza o piata de crestere
pentru IMM-uri, sau un operator de piatd, care indeplineste conditiile prevazute la
alineatul respectiv poate decide sa transmita date catre CTP in conformitate cu
alineatul (1), cu conditia sa notifice ESMA si CTP in consecinta. O astfel de firma de
investitii sau un astfel de operator de piatd incepe sd transmita date catre CTP in

termen de 30 de zile lucratoare de la data notificarii ESMA.

ESMA publica pe site-ul sdu de internet si actualizeaza o lista a firmelor de investitii
care opereaza piete de crestere pentru IMM-uri si a operatorilor de piata care
indeplinesc conditiile prevazute la alineatul (2), indicand care dintre acestea au decis

sa aplice alineatul (3).

Fiecare CTP alege, dintre tipurile de protocoale de transmisie pe care contribuitorii
de date le ofera altor utilizatori, protocolul de transmisie care urmeaza sa fie utilizat
pentru transmiterea directd a datelor mentionate la alineatul (1) catre centrul de date

al CTP.
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(6) Contribuitorii de date nu primesc nicio remuneratie pentru transmiterea datelor
mentionate la alineatul (1) din prezentul articol sau a protocolului de transmisie
mentionat la alineatul (5) din prezentul articol, cu exceptia veniturilor obtinute n

temeiul articolului 27h alineatele (5), (6) st (7).

(7) Dupa caz, contribuitorii de date aplica decalarile prevazute la articolele 7, 11 si 11a,
la articolul 20 alineatul (2) si la articolul 21 alineatul (4) datelor care urmeaza sa fie

transmise CTP.

(8) Daca CTP considera calitatea datelor ca fiind insuficienta, acesta notifica in
consecinta autoritatea competenta a contribuitorului de date. Autoritatea competenta
ia masurile necesare n conformitate cu articolul 38g din prezentul regulament si cu

articolele 69 si 70 din Directiva 2014/65/UE.

Articolul 22b

Calitatea datelor

(1) Datele transmise CTP in temeiul articolului 22a alineatul (1) si datele difuzate de
CTP in temeiul articolului 27h alineatul (1) litera (d) respecta standardele tehnice de
reglementare adoptate in temeiul articolului 4 alineatul (6) litera (a), al articolului 7
alineatul (2) litera (a), al articolului 11 alineatul (4) litera (a) si al articolului 11a
alineatul (3) litera (a), cu exceptia cazului in care se prevede altfel in standardele
tehnice de reglementare adoptate in temeiul alineatului (3) literele (b) si (d) de la

prezentul articol.
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)

Comisia infiinteaza un grup de experti al partilor interesate pana la ... [trei luni de la
data intrarii in vigoare a prezentului regulament de modificare], insarcinat sa
furnizeze consiliere cu privire la calitatea si continutul datelor si la calitatea
protocolului de transmisie mentionat la articolul 22a alineatul (1). Grupul de experti
al partilor interesate si ESMA colaboreaza indeaproape. Grupul de experti al partilor

interesate isi publicd recomandarile.

Grupul de experti al partilor interesate este alcatuit din membri cu o gama suficient
de larga de cunostinte de specialitate, competente, cunostinte si experientd incat sa

ofere consiliere adecvata.

Membrii grupului de experti al partilor interesate sunt selectati printr-o procedura de
selectie deschisa si transparentd. Comisia selecteaza membrii grupului de experti al
partilor interesate astfel incat sa reflecte diversitatea participantilor la piata din

intreaga Uniune.

Grupul de experti al partilor interesate isi alege un presedinte dintre membrii sdi, cu
un mandat de doi ani. Parlamentul European 1l poate invita pe presedintele grupului
de experti al partilor interesate sa faca o declaratie in fata sa si sd raspunda la

intrebarile adresate de deputati ori de cate ori i se solicita acest lucru.
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(3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili
calitatea protocolului de transmisie, masurile de rectificare a tranzactiilor raportate
gresit si normele de aplicare privind calitatea datelor, inclusiv modalitatile de
cooperare intre contribuitorii de date si CTP si, daca este necesar, calitatea si

continutul datelor pentru functionarea sistemelor centralizate de raportare.

Respectivele proiecte de standarde tehnice de reglementare precizeaza, in special,

toate elementele urmatoare:

(a) cerintele minime de calitate a protocoalelor de transmisie mentionate la

articolul 22a alineatul (1);

(b) prezentarea datelor de piata de baza care urmeaza sa fie difuzate de CTP, in

conformitate cu standardele si practicile sectoriale predominante;

(c) ceanume constituie transmiterea de date intr-un termen cat mai apropiat

posibil din punct de vedere tehnic de timpul real;

(d) atunci cand este necesar, datele care trebuie transmise CTP pentru ca acesta sa
fie operational, tinand seama de consilierea furnizata de grupul de experti al
partilor interesate infiintat in temeiul alineatului (2), inclusiv continutul si
formatul acestor date, in conformitate cu standardele si practicile predominante

din industrie.
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In sensul primului paragraf de la prezentul alineat, ESMA tine seama de consilierea
furnizata de grupul de experti al partilor interesate Infiintat in temeiul alineatului (2)
de la prezentul articol, de evolutiile internationale si de standardele convenite la
nivelul Uniunii sau la nivel international. ESMA se asigurd ca proiectele de
standarde tehnice de reglementare tin seama de cerintele de transparenta prevazute la

articolele 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 11, 11a, 14, 20, 21 si 27g.

ESMA inainteaza Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf pana la ... [noud luni de la data intrarii in vigoare a

prezentului regulament de modificare].

Se deleagda Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate

cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 22¢

Sincronizarea ceasurilor profesionale

(1) Locurile de tranzactionare si membrii lor, participantii la acestea sau utilizatorii
acestora, operatorii independenti, entitdtile de publicare desemnate, APA si
CTP-urile isi sincronizeaza ceasurile profesionale pe care le folosesc pentru a

inregistra data si ora evenimentelor ce merita sa fie semnalate.
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(2) ESMA elaboreaza, in conformitate cu normele internationale, proiecte de standarde
tehnice de reglementare pentru a stabili nivelul de precizie necesar pentru

sincronizarea ceasurilor profesionale.

ESMA inainteaza Comisiei respectivele proiecte de standarde tehnice de
reglementare pana la ... [noud luni de la data intrarii In vigoare a prezentului

regulament de modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate

cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
23. La articolul 23, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(1) Firmele de investitii se asigurd ca tranzactiile pe care le efectueaza cu actiuni care au
un numar international de identificare a valorilor mobiliare (ISIN) din spatiul
economic european (SEE) si care sunt tranzactionate intr-un loc de tranzactionare se
desfasoara pe o piata reglementata, in cadrul unui MTF ori al unui operator
independent sau intr-un loc de tranzactionare dintr-o tara tertd considerat echivalent
in conformitate cu articolul 25 alineatul (4) litera (a) din Directiva 2014/65/UE, dupa

caz, cu exceptia situatiei in care:

(a) actiunile respective sunt tranzactionate intr-un loc de tranzactionare dintr-o tara

terta Tn moneda locald sau intr-o moneda din afara SEE; sau
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(b) tranzactiile respective se desfasoara intre contraparti eligibile, intre contraparti
profesionale sau intre contraparti eligibile si profesionale si nu contribuie la

procesul de descoperire a preturilor.”
24. Articolul 25 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (2) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(2) Operatorul unui loc de tranzactionare mentine la dispozitia autoritatii
competente, timp de cel putin cinci ani, datele pertinente referitoare la toate
ordinele de instrumente financiare afisate de sistemele sale intr-un format
prelucrabil automat si folosind un sablon comun. Inregistrarile contin datele
relevante care constituie caracteristicile ordinului, inclusiv cele care stabilesc
conexiunea dintre un ordin si tranzactia sau tranzactiile executate care urmare a
ordinului respectiv si ale caror detalii sunt raportate conform articolului 26
alineatele (1) si (3). ESMA are rolul de mediator si coordonator in ceea ce
priveste accesarea de catre autoritatile competente a informatiilor in temeiul

prezentului alineat.”;
(b) laalineatul (3), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,»ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili
detaliile si formatele datelor relevante referitoare la ordine care trebuie pastrate in
temeiul alineatului (2) de la prezentul articol si care nu sunt mentionate la

articolul 26.”
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25. Articolul 26 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1), al doilea si al treilea paragraf se inlocuiesc cu urmatorul text:

,,In conformitate cu articolul 85 din Directiva 2014/65/UE, autoritatile competente
iau masurile necesare pentru ca urmatoarele autoritati competente sa primeasca la

randul lor informatiile respective:

(a) autoritatea competentd de pe piata cea mai relevantd in ceea ce priveste

lichiditatea instrumentelor financiare respective;

(b) autoritatile competente responsabile de supravegherea firmelor de investitii

transmitatoare;

(c) autoritatile competente responsabile de supravegherea sucursalelor care au

participat la tranzactie; si

(d) autoritatea competenta responsabild de supravegherea locurilor de

tranzactionare folosite.

Autoritatea competentd mentionatd la primul paragraf pune la dispozitia ESMA, fara
intarzieri nejustificate, orice informatii raportate in conformitate cu prezentul

articol.”;
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(b) alineatele (2) si (3) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(2) Obligatia prevazuta la alineatul (1) se aplica:

(2)

(b)

(©)

(d)

instrumentelor financiare care sunt admise la tranzactionare sau sunt
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau pentru care s-a depus o
cerere de admitere la tranzactionare, indiferent daca astfel de tranzactii
sunt efectuate 1n locul de tranzactionare, cu exceptia tranzactiilor cu
instrumente financiare derivate extrabursiere diferite de cele mentionate
la articolul 8a alineatul (2), pentru care obligatia se aplica numai atunci

cand sunt efectuate ntr-un loc de tranzactionare;

instrumentelor financiare bazate pe un instrument financiar tranzactionat
intr-un loc de tranzactionare, indiferent daca aceste tranzactii se

desfdsoara sau nu in locul de tranzactionare;

instrumentelor financiare bazate pe un indice sau cos compus din
instrumente financiare tranzactionate intr-un loc de tranzactionare,
indiferent daca aceste tranzactii se desfasoara sau nu in locul de

tranzactionare;

instrumentelor financiare derivate extrabursiere mentionate la articolul 8a
alineatul (2), indiferent daca aceste tranzactii se desfasoard sau nu in

locul de tranzactionare.
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3)

Rapoartele cuprind in special detalii despre denumirea si numarul
instrumentelor financiare cumpdrate sau vandute, cantitatea, datele si orele de
executare, datele efective, preturile tranzactiilor, o denumire de identificare a
partilor In numele cérora firma de investitii a efectuat tranzactia respectiva, o
denumire de identificare a persoanelor si a algoritmilor electronici din cadrul
firmei de investitii responsabili pentru decizia de investitie si executarea
tranzactiei, o denumire de identificare a entitatii care face obiectul obligatiei de
raportare si mijloacele de identificare a firmelor de investitii in cauza.
Rapoartele privind o tranzactie efectuata la locul de tranzactionare includ un
cod de identificare a tranzactiei pe care locul de tranzactionare il genereaza si il
difuzeaza atdt membrilor cumparatori, cat si membrilor vanzatori ai locului de

tranzactionare.

Pentru tranzactiile care nu sunt efectuate intr-un loc de tranzactionare,
rapoartele includ o denumire de identificare a tipului de tranzactii in
conformitate cu standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul
articolului 20 alineatul (3) litera (a) si al articolului 21 alineatul (5) litera (a)
din prezentul regulament. Pentru instrumentele financiare derivate pe marfuri,
rapoartele indica daca tranzactia reduce riscul intr-un mod masurabil obiectiv,

in conformitate cu articolul 57 din Directiva 2014/65/UE.”;
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(c) alineatul (5) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(5) Operatorul unui loc de tranzactionare prezinta rapoarte care contin detalii
referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare tranzactionate prin propria
platforma care sunt executate prin intermediul propriilor sisteme de orice
membru, participant sau utilizator care nu face obiectul prezentului regulament

in conformitate cu alineatele (1) si (3).”;
(d) laalineatul (8), inainte de primul paragraf se introduce urmatorul paragraf:

,O firma de investitii raporteaza tranzactiile executate integral sau partial prin
sucursala sa autoritatii competente din statul membru de origine al firmei de
investitii. Sucursala unei firme dintr-o tara tertd transmite rapoartele sale de tranzactii
autoritatii competente care a autorizat sucursala. In cazul in care o firma dintr-o tara
terta a infiintat sucursale in mai multe state membre, sucursalele respective stabilesc

autoritatea competenta care urmeaza sa primeasca toate rapoartele de tranzactii.”;
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(e) alineatul (9) se modifica dupa cum urmeaza:

(i)  primul paragraf se modificd dupa cum urmeaza:

litera (c) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(c) referintele instrumentelor financiare cumparate sau vandute,

cantitatea, datele si orele de executare, datele efective, preturile
tranzactiilor, informatiile si detaliile privind identitatea clientului, o
denumire de identificare a partilor in numele cérora firma de
investitii a efectuat tranzactia respectiva, o denumire de identificare
a persoanelor si a algoritmilor informatici din cadrul firmei de
investitii responsabili pentru decizia de investitie si executarea
tranzactiei, o denumire de identificare a entitatii care face obiectul
obligatiei de raportare, mijloacele de identificare a firmelor de
investitii In cauza, modul in care a fost executata tranzactia si
campurile de date necesare pentru prelucrarea si analizarea

rapoartelor de tranzactii in conformitate cu alineatul (3);”;

litera (d) se elimina;
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— litera (e) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(€) categoriile relevante de indici care trebuie raportati in conformitate

cu alineatul (2) litera (c);”;
— se adauga urmatoarele litere:

»(j) conditiile de corelare a anumitor tranzactii si mijloacele de
identificare a ordinelor agregate care au ca rezultat executarea unei

tranzactii; si
(k) data pana la care trebuie raportate tranzactiile.”;
(i) al doilea si al treilea paragraf se Inlocuiesc cu urmatorul text:

,La elaborarea respectivelor proiecte de standarde tehnice de reglementare,
ESMA tine seama de evolutiile internationale si de standardele convenite la
nivelul Uniunii sau la nivel international, precum si de consecventa acestor
proiecte de standarde tehnice de reglementare cu cerintele de raportare

prevazute in Regulamentele (UE) nr. 648/2012 si (UE) 2015/2365.

ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf pand la ... [18 luni de la data intrarii In vigoare a

prezentului regulament de modificare].
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Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf,

in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”;
(f) seintroduce urmatorul alineat:

,»(11) Pana la ... [patru ani de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de
modificare], ESMA prezinta Comisiei un raport de evaluare a fezabilitatii unei
integrari sporite in ceea ce priveste raportarea tranzactiilor si a rationalizarii

fluxurilor de date in temeiul prezentului articol, pentru:

(a) areduce numarul de cerinte redundante sau inconsecvente referitoare la
raportarea datelor privind tranzactiile si, in special, numarul de cerinte
redundante sau inconsecvente prevazute in prezentul regulament si in
Regulamentul (UE) 648/2012 si Regulamentul (UE) 2015/2365, precum

si 1n alte acte juridice relevante ale Uniunii;

(b) aimbunatati standardizarea datelor, precum si partajarea si utilizarea
eficientd a datelor raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de cétre

orice autoritate relevantd de la nivelul Uniunii sau de la nivel national.

Pentru intocmirea raportului, ESMA lucreaza, dupa caz, in stransa cooperare
cu celelalte organisme ale Sistemului european de supraveghere financiara si

cu Banca Centrala Europeana.”
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26.

Articolul 27 se modifica dupa cum urmeaza:

(a)

(b)

la alineatul (1), primul si al doilea paragraf se inlocuiesc cu urmatorul text:

,In ceea ce priveste instrumentele financiare admise la tranzactionare sau
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau in cazul in care emitentul a aprobat
tranzactionarea instrumentului emis sau in cazul in care a fost depusé o cerere de
admitere la tranzactionare, locurile de tranzactionare furnizeazd ESMA date de
referinta de identificare in scopul raportarii tranzactiilor in temeiul articolului 26 si al

cerintelor de transparenta in temeiul articolelor 3, 6, 8, 8a, 8b, 10, 14, 20 si 21.

In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere, datele de referinta
de identificare se bazeaza pe un identificator unic de produs convenit la nivel

mondial si pe orice alte date de referinta de identificare relevante.

In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere care nu intra sub
incidenta primului paragraf al prezentului alineat si care fac obiectul articolului 26
alineatul (2), fiecare entitate de publicare desemnata furnizeazd ESMA datele de

referinta de identificare.”;
alineatul (3) se modifica dupd cum urmeaza:
(1) laprimul paragraf se adauga urmatoarea litera:

»(c) data pana la care trebuie raportate datele de referintd.”;
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(i)  dupa primul paragraf se introduce urmatorul paragraf:

,La elaborarea respectivelor proiecte de standarde tehnice de reglementare,
ESMA tine seama de evolutiile internationale si de standardele convenite la
nivelul Uniunii sau la nivel international, precum si de consecventa acestor
proiecte de standarde tehnice de reglementare cu cerintele de raportare

prevazute in Regulamentele (UE) nr. 648/2012 si (UE) 2015/2365.”;
(c) seintroduce urmatorul alineat:

»(5) Panala... [trei luni de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament de
modificare], Comisia adopta acte delegate in conformitate cu articolul 50
pentru a completa prezentul regulament prin specificarea datelor de referinta de
identificare care trebuie utilizate In ceea ce priveste instrumentele financiare
derivate extrabursiere in scopul cerintelor de transparentd prevazute la

articolul 8a alineatul (2) si la articolele 10 si 21.

Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 50 pentru a completa prezentul regulament prin specificarea datelor de
referinta de identificare care trebuie utilizate In ceea ce priveste instrumentele

financiare derivate extrabursiere in scopul articolului 26.”
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217. Articolul 27d se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:

»~Proceduri de aprobare si de respingere a cererilor de autorizare pentru ARM-uri §i

APA-uri;
(b) alineatele (1), (2) si (3) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(1) APA sau ARM depune o cerere in care prezintd toate informatiile necesare
pentru a permite ESMA sau, dupd caz, autoritdtii nationale competente sa
confirme faptul cd APA sau ARM a luat, la momentul autorizarii initiale, toate
masurile necesare pentru a-si Indeplini obligatiile care 1i revin In temeiul
prezentului titlu, inclusiv a elaborat un program de activitate in care precizeaza,

printre altele, tipurile de servicii avute in vedere si structura organizatorica.

(2) Intermen de 20 de zile lucratoare de la primirea cererii de autorizare, ESMA
sau, dupa caz, autoritatea nationald competenta verifica daca cererea este

completa.

Daca cererea nu este completd, ESMA sau, dupa caz, autoritatea nationald
competenta stabileste un termen in care APA sau ARM trebuie sa furnizeze

informatii suplimentare.
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Dupa ce stabileste ca cererea este completa, ESMA sau, dupa caz, autoritatea

nationald competenta informeaza APA sau ARM in consecinta.

(3) Intermen de sase luni de la primirea cererii complete, ESMA sau, dupi caz,
autoritatea nationald competenta, evalueaza respectarea de catre APA sau
ARM a dispozitiilor prezentului titlu. Aceasta adopta o decizie motivata prin
care aproba sau respinge cererea de autorizare si informeaza APA sau ARM in
cauza cu privire la decizia sa in termen de cinci zile lucratoare de la adoptarea

deciziei.”;
(c) laalineatul (4) primul paragraf, litera (b) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(b) informatiile care trebuie sa fie incluse in notificarile mentionate la articolul 27f

alineatul (2) 1n ceea ce priveste APA sau ARM.”;
(d) laalineatul (5), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere 1n aplicare pentru a
stabili formularele, modelele si procedurile standard pentru informatiile care trebuie
sa fie furnizate in temeiul alineatului (1) de la prezentul articol si pentru informatiile
care trebuie sa fie incluse in notificarile mentionate la articolul 27f alineatul (2) in

ceea ce priveste APA st ARM.”
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28. Se introduc urmatoarele articole:

SArticolul 27da

Procedura pentru selectia unui CTP unic pentru fiecare clasa de active

(1)

Pentru fiecare dintre urmatoarele clase de active, ESMA organizeaza o procedura de

selectie separata pentru numirea unui CTP unic pentru o perioadd de cinci ani:
(a) obligatiuni;
(b) actiuni si fonduri tranzactionate la bursa; si

(c) instrumente financiare derivate extrabursiere sau subclase relevante de

instrumente financiare derivate extrabursiere.

ESMA initiaza prima procedura de selectie in temeiul primului paragraf litera (a)
pana la ... [noua luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de

modificare].

ESMA initiaza prima procedura de selectie in temeiul primului paragraf litera (b) in
termen de sase luni de la initierea procedurii de selectie in temeiul primului paragraf

litera (a).
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ESMA initiazad prima procedura de selectie In temeiul primului paragraf litera (c)de
la prezentul alineat in termen de trei luni de la data punerii 1n aplicare a actului
delegat mentionat la articolul 27 alineatul (5) si nu mai devreme de sase luni de la
initierea procedurii de selectie prevazute la primul paragraf litera (b) de la prezentul

alineat.

ESMA initiaza proceduri de selectie ulterioare in temeiul primului paragraf in timp
util pentru ca sistemul centralizat de raportare sa poata fi utilizat in continuare fara

intreruperi.

(2) Pentru fiecare dintre clasele de active mentionate la alineatul (1), ESMA selecteaza
solicitantul potrivit pentru operarea sistemului centralizat de raportare pe baza

urmatoarelor criterii:

(a) capacitatea tehnica a solicitantului de a furniza un sistem centralizat de

raportare rezilient In intreaga Uniune;

(b) capacitatea solicitantului de a respecta cerintele organizationale prevazute la

articolul 27h;
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(c)

(d)

(e)

Q)

(&)

(h)

capacitatea solicitantului de a primi, de a consolida si de a difuza, dupa caz:

(i)  pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, date pretranzactionare si

posttranzactionare;
(i) pentru obligatiuni, date posttranzactionare;

(iii) pentru instrumente financiare derivate extrabursiere, date

posttranzactionare;
adecvarea structurii de guvernantd a solicitantului;

viteza cu care solicitantul poate difuza datele de piata de baza si datele de

reglementare;

pertinenta metodelor si masurilor aplicate de solicitant pentru a asigura

calitatea datelor;

cheltuielile totale de care are nevoie solicitantul pentru a dezvolta sistemul
centralizat de raportare si costurile functionarii continue a sistemului

centralizat de raportare;

nivelul taxelor pe care solicitantul intentioneaza sa le perceapa de la diferitele
tipuri de utilizatori ai sistemului centralizat de raportare, simplitatea modelelor

sale de taxe si de acordare de licente si respectarea articolului 13;
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(i)  pentru sistemul centralizat de raportare pentru obligatiuni, existenta unor
mecanisme de redistribuire a veniturilor in conformitate cu articolul 27h

alineatul (5);

(j) utilizarea tehnologiilor moderne de interfatd de cétre solicitant pentru
diseminarea datelor de piata de baza si a datelor de reglementare si pentru

conectivitate;

(k) pertinenta masurilor luate de solicitant pentru péstrarea evidentelor in

conformitate cu articolul 27ha alineatul (3);

()  capacitatea solicitantului de a asigura rezilienta si continuitatea activitatii,
precum si masurile pe care solicitantul intentioneaza sa le ia pentru a atenua si

a remedia intreruperile si riscurile cibernetice;

(m) masurile pe care solicitantul intentioneaza sa le ia pentru a atenua consumul de

energie generat de colectarea, prelucrarea si stocarea datelor;

(n) in cazul in care o cerere este depusa de solicitanti comuni, necesitatea, din
punctul de vedere al capacitatii tehnice si logistice, ca fiecare solicitant sa

depuna o cerere comuna.

(3) Solicitantul furnizeaza toate informatiile necesare pentru a permite ESMA sa
confirme ca solicitantul a pus in aplicare, la momentul depunerii cererii, toate
masurile necesare pentru a indeplini criteriile stabilite la alineatul (2) de la prezentul

articol si pentru a respecta cerintele organizatorice stabilite la articolul 27h.
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(4) Intermen de sase luni de la initierea procedurii de selectie mentionate la
alineatul (1), ESMA adopta o decizie motivata prin care selecteaza solicitantul
potrivit pentru operarea sistemului centralizat de raportare si 1l invita sa depuna, fara

intarzieri nejustificate, o cerere de autorizare.

(5) In cazul in care niciun solicitant nu a fost selectat in temeiul prezentului articol sau
autorizat In temeiul articolului 27db, ESMA initiaz& o noud procedura de selectie in

termen de sase luni de la incheierea procedurii de selectie sau de autorizare nereusite.

Articolul 27db

Proceduri de aprobare si de respingere a cererilor de autorizare a CTP-urilor

(1)  Solicitantul autorizatiei mentionat la articolul 27da alineatul (4) furnizeaza toate
informatiile necesare pentru a permite ESMA sd confirme ca solicitantul a instituit, la
momentul depunerii cererii de autorizare, toate masurile necesare pentru indeplinirea

criteriilor prevazute la articolul 27da alineatul (2).

(2) Intermen de 20 de zile lucritoare de la primirea cererii de autorizare, ESMA verifica

daca aceasta este completa.

Daci cererea de autorizare nu este completd, ESMA stabileste un termen in care

solicitantul trebuie sa 1i furnizeze informatii suplimentare.
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€)

(4)

©)

(6)

Dupa ce stabileste ca cererea de autorizare este completd, ESMA notifica solicitantul

in consecinta.

In termen de trei luni de la primirea unei cereri de autorizare complete, ESMA
evalueaza respectarea de catre solicitant a prezentului titlu. Aceasta adopta o decizie
motivata prin care aproba sau respinge cererea de autorizare si informeaza
solicitantul cu privire la decizia sa in termen de cinci zile lucratoare de la data
adoptarii deciziei motivate respective. O decizie de acordare a autorizatiei precizeaza

conditiile 1n care solicitantul urmeaza sa 1si desfdsoare activitatea.

In urma autorizarii in temeiul alineatului (3), ESMA poate acorda solicitantului
autorizat ca CTP o perioada de tranzitie pentru a institui masurile operationale si

tehnice necesare.

CTP-ul respecta in permanenta cerintele organizationale prevazute la articolul 27h si
conditiile stabilite in decizia motivata de autorizare a CTP-ului mentionata la

alineatul (3) de la prezentul articol.

Un CTP care nu mai este in masura sa respecte cerintele si conditiile respective

informeaza ESMA 1n acest sens fara intarzieri nejustificate.

Retragerea autorizatiei mentionate la articolul 27e produce efecte numai dupa ce a
fost selectat si autorizat un nou CTP pentru clasa de active in cauza, in conformitate

cu articolele 27da s1 27db.
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(7

(8)

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili:
(a) informatiile care trebuie sa fie furnizate in temeiul alineatului (1);

(b) informatiile care trebuie sa fie incluse in notificarile mentionate la articolul 27f

alineatul (2) 1n ceea ce priveste CTP-urile.

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pana la ... [noud luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de

modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate

cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili
formularele, modelele si procedurile standard pentru informatiile care trebuie sa fie
furnizate in temeiul alineatului (1) din prezentul articol si pentru informatiile care
trebuie sa fie incluse in notificarile mentionate la articolul 27f alineatul (2) in ceea ce

priveste CTP-urile.

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pana la ... [noud luni de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament de

modificare].

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la
primul paragraf este conferitd Comisiei In conditiile prevazute la articolul 15 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
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29. La articolul 27e se adaugd urmatorul alineat:

,»(3) Un furnizor de servicii de raportare a datelor a carui autorizatie urmeaza sa fie retrasa
asigura Inlocuirea ordonata, inclusiv transferul datelor catre alti furnizori de servicii
de raportare a datelor, instiintarea corespunzatoare a clientilor sai si redirectionarea
fluxurilor de raportare catre alti furnizori de servicii de raportare a datelor inainte de

retragere.”
30. La articolul 27f, alineatul (4) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(4) ESMA sau, dupa caz, autoritatea nationald competenta, refuza sau retrage autorizarea
daca nu este convinsa ca persoana sau persoanele care conduc efectiv activitatea
furnizorului de servicii de raportare a datelor au o reputatie suficient de buna sau
daca existd motive obiective si demonstrabile de a crede cd schimbarile propuse
privind organul de conducere al furnizorului de servicii de raportare a datelor ar risca
sd compromitd administrarea corecta si prudenta a acestuia si luarea in seama in mod

corespunzator a intereselor clientilor sdi si a integritatii pietei.”
31. Articolul 27g se modifica dupd cum urmeaza:
(a) se introduc urmatoarele alineate:

,»(4a) Un APA dispune de cerinte obiective, nediscriminatorii si publice pentru
accesul intreprinderilor care fac obiectul cerintelor de transparenta prevazute la

articolul 20 alineatul (1) si la articolul 21 alineatul (1).
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Un APA face publice preturile si taxele aferente serviciilor de raportare a
datelor furnizate In temeiul prezentului regulament. Acesta face publice separat
preturile si taxele aferente fiecarui serviciu furnizat, inclusiv reducerile si
rabaturile, precum si conditiile pentru a beneficia de acestea. Acesta le permite

entitatilor raportoare sa aiba acces separat la anumite servicii.

(4b) Un APA pastreaza evidentele referitoare la propria activitate la dispozitia

autoritatii competente relevante sau a ESMA timp de cel putin cinci ani.”;
(b) alineatul (7) se elimina.
32. Articolul 27h se inlocuieste cu urmatorul text:

SArticolul 27h

Cerinte organizatorice pentru CTP-uri
(1) Un CTP, in conformitate cu conditiile de autorizare mentionate la articolul 27db:

(a) colecteaza toate datele transmise de contribuitorii de date in legatura cu clasa

de active pentru care este autorizat;

(b) colecteaza taxe de la utilizatori, oferind totodata acces, in mod gratuit, la
sistemul centralizat de raportare investitorilor de retail, cadrelor universitare,

organizatiilor societdtii civile si autoritatilor competente;
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(c)

(d)

(e)

Q)

(2

in cazul sistemului centralizat de raportare pentru actiuni si fonduri
tranzactionate la bursa, redistribuie o parte din veniturile sale in conformitate

cu alineatul (6);

difuzeaza utilizatorilor, sub forma unui flux continuu de date electronice, in
conditii nediscriminatorii i intr-un termen cat mai apropiat posibil din punct

de vedere tehnic de timpul real, date de piatd de baza si date de reglementare;

se asigura cd datele de piatd de baza si datele de reglementare sunt usor
accesibile, prelucrabile automat si utilizabile de toti utilizatorii, inclusiv de

investitorii de retail;

dispune de sisteme care pot verifica iIn mod eficace caracterul complet al
datelor transmise de contribuitorii de date, poate identifica erorile evidente si

poate solicita retransmiterea datelor;

in cazul in care CTP-ul este controlat de un grup de operatori economici, acesta
dispune de un sistem de asigurare a conformitatii pentru a garanta ca
functionarea sistemului centralizat de raportare nu duce la o denaturare a

concurentei.

In sensul primului paragraf litera (d), un CTP pentru actiuni si fonduri tranzactionate

la bursa nu publica codul de identificare a pietei atunci cand disemineaza publicului

pretul cel mai bun de cumpdrare si pretul cel mai bun de vanzare la nivel european

intr-un termen cat mai apropiat posibil din punct de vedere tehnic de timpul real.
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(2) Un CTP adoptd, publica pe site-ul sau de internet si actualizeaza regulat standarde

privind nivelul serviciilor care cuprind toate elementele urmatoare:
(a) un inventar al contribuitorilor de date de la care se primesc datele;

(b) modurile si viteza de furnizare a datelor de piata de baza si a datelor de

reglementare catre utilizatori,

(c) masurile luate pentru a asigura continuitatea operationald in furnizarea datelor

de piata de baza si a datelor de reglementare.

(3) Un CTP dispune de mecanisme de securitate solide menite sd garanteze securitatea
mijloacelor de transfer al datelor intre contribuitorii de date si CTP si intre CTP si
utilizatori si sa reducd la minim riscul de corupere a datelor si de acces neautorizat.
CTP mentine resurse adecvate si are dispozitive de backup pentru a oferi si mentine

serviciile sale 1n orice moment.

(4) Pentru fiecare dintre clasele de active mentionate la articolul 27da alineatul (1), CTP
publica o lista a instrumentelor financiare care fac obiectul sistemului centralizat de

raportare, indicand datele de referinta de identificare ale acestora.

CTP ofera acces, in mod gratuit, la lista sa si se asigura ca aceasta este revizuita si
actualizata periodic, pentru a oferi o imagine cuprinzatoare a tuturor instrumentelor

financiare care fac obiectul sistemului centralizat de raportare.
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(5) Un CTP pentru instrumente financiare, altele decat actiunile si fondurile
tranzactionate la bursa, poate redistribui contribuitorilor de date o parte din veniturile

generate de sistemul centralizat de raportare.

(6) Un CTP pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa redistribuie o parte din
veniturile generate de sistemul centralizat de raportare, asa cum se indica in decizia
motivatd mentionatd la articolul 27db alineatul (3), contribuitorilor de date care
indeplinesc unul sau mai multe dintre urmatoarele criterii (denumit in continuare

«sistemul de redistribuire a veniturilor»):

(a) contribuitorul de date este o piatd reglementatd sau o piata de crestere pentru
IMM-uri al carei volum anual de tranzactionare a actiunilor reprezinta 1 % sau
mai putin din volumul anual de tranzactionare a actiunilor in Uniune (denumit

in continuare «loc de tranzactionare de mici dimensiuni»);

(b) contribuitorul de date este un loc de tranzactionare care a furnizat admiterea
initiald la tranzactionare a actiunilor sau a fondurilor tranzactionate la bursa
la ... [cinci ani inainte de data intrarii in vigoare a prezentului regulament de

modificare] sau ulterior;

(c) datele sunt transmise de un loc de tranzactionare si se refera la tranzactii cu
actiuni si fonduri tranzactionate la bursa care au fost incheiate in cadrul unui
sistem de tranzactionare care asigura transparenta pretranzactionare, in cazul in
care tranzactiile respective nu au rezultat din ordine care au facut obiectul unei
derogari de la transparenta pretranzactionare in temeiul articolului 4

alineatul (1) litera (c).
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(7) In sensul sistemului de redistribuire a veniturilor, CTP ia in considerare urmatorul
volum de tranzactionare (denumit in continuare «volumul de tranzactionare

relevanty):

(a) in sensul alineatului (6) litera (a), volumul anual total al tranzactiilor generat de

locul de tranzactionare respectiv;
(b) in sensul alineatului (6) litera (b):

(1)  1in cazul locurilor de tranzactionare de mici dimensiuni, volumul lor anual

total de tranzactionare;

(i) 1in cazul altor locuri de tranzactionare decat locurile de tranzactionare de
mici dimensiuni, volumul de tranzactionare aferent actiunilor si

fondurilor tranzactionate la bursa mentionate la litera respectiva;

(c) in sensul alineatului (6) litera (c), volumul aferent actiunilor si fondurilor

tranzactionate la bursa mentionate la litera respectiva.

CTP determina cuantumul veniturilor care urmeaza sa fie redistribuite
contribuitorilor de date in cadrul sistemului de redistribuire a veniturilor inmultind
volumul de tranzactionare relevant cu ponderea atribuitd fiecarui criteriu prevazut la
alineatul (6), astfel cum se specifica in standardele tehnice de reglementare adoptate

in temeiul alineatului (8).

In cazul in care locurile de tranzactionare indeplinesc mai mult de unul dintre
criteriile prevazute la alineatul (6), cuantumurile care rezultd din calculul mentionat

la al doilea paragraf de la prezentul alineat se adauga cumulativ.

PE-CONS 63/1/23 REV 1 121
RO



(8) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru:
(a) apreciza ponderea atribuita fiecarui criteriu prevazut la alineatul (6);

(b) adetalia metoda de calculare a cuantumului veniturilor care urmeaza sa fie
redistribuite contribuitorilor de date, astfel cum se mentioneaza la alineatul (7)

al doilea paragraf;

(c) apreciza criteriile pe baza carora CTP-ul poate, in cazul in care dovedeste ca
un contribuitor de date a incdlcat Tn mod grav si repetat cerintele in materie de
date mentionate la articolele 22a, 22b si 22c, sd suspende temporar participarea
contribuitorului de date respectiv la sistemul de redistribuire a veniturilor si sa

precizeze conditiile in care CTP-ul trebuie:
(i)  sareia redistribuirea veniturilor; si

(i) 1in cazul in care nu a avut loc o incdlcare a acestor cerinte, sa verse

contribuitorului de date respectiv veniturile retinute si dobanzile aferente.

In sensul primului paragraf litera (a) de la prezentul alineat, criteriul prevazut la
alineatul (6) litera (a) are o pondere mai mare decat criteriul prevazut la litera (b) de
la alineatul respectiv, iar criteriul prevazut la litera (b) de la paragraful respectiv are o

pondere mai mare decat criteriul prevazut la litera (c) de la alineatul respectiv.
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ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf pana la ... [noud luni de la data intrarii in vigoare a

prezentului regulament de modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate

cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
33, Se introduce urmatorul articol:

SArticolul 27ha
Obligatii de raportare pentru CTP-uri

(1)  Un CTP publica anual pe site-ul sau de internet statistici privind performanta si
rapoarte privind incidentele referitoare la calitatea datelor si la sistemele de date.
Respectivele statistici de performanta si rapoarte privind incidentele sunt accesibile

publicului in mod gratuit.

(2) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza
continutul, momentul in timp, formatul si terminologia obligatiei de raportare

prevazuta la alineatul (1).

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pana la ... [18 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de

modificare].
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Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate

cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3) Un CTP pastreaza evidentele referitoare la propria activitate la dispozitia autoritatii

competente relevante sau a ESMA timp de cel putin cinci ani.”
34, La articolul 271, se introduc urmatoarele alineate:

»(4a) Un ARM dispune de cerinte obiective, nediscriminatorii si publice pentru accesul
intreprinderilor care fac obiectul obligatiei de raportare prevazute la articolul 26 la

serviciile sale.

Un ARM face publice preturile si taxele aferente serviciului de raportare a datelor
furnizat in temeiul prezentului regulament. Acesta face publice separat preturile si
taxele aferente fiecarui serviciu furnizat, inclusiv reducerile si rabaturile, precum si
conditiile pentru a beneficia de acestea. El permite entitatilor raportoare sa aiba acces
separat la anumite servicii. Preturile si taxele percepute de un ARM trebuie sa fie

legate de costuri.

(4b) Un ARM pastreaza evidentele referitoare la propria activitate la dispozitia autoritatii

competente relevante sau a ESMA timp de cel putin cinci ani.”
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35. Articolul 28 se modifica dupa cum urmeaza:

(a)

(b)

(©)

(d)

la alineatul (1), teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

»Contrapartile financiare si contrapartile nefinanciare care fac obiectul obligatiei de
compensare n temeiul titlului II din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 incheie
tranzactii cu alte astfel de contraparti financiare sau alte astfel de contraparti
nefinanciare, avand drept obiect instrumente financiare derivate apartinand unei clase
de instrumente financiare derivate care face obiectul obligatiei de tranzactionare in
conformitate cu articolul 32 si care figureaza in registrul mentionat la articolul 34,

numai prin intermediul:”;
la alineatul (2), primul paragraf se elimin;
se introduce urmatorul alineat:

,»(2a) Tranzactiile cu instrumente financiare derivate care sunt exceptate de la
obligatia de compensare sau care nu sunt supuse obligatiei de compensare in
temeiul titlului IT din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 nu fac obiectul

obligatiei de tranzactionare.”;
la alineatul (4) al treilea paragraf, litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(b) locurile de tranzactionare au reguli transparente si clare astfel incat
instrumentele financiare derivate sd poata fi tranzactionate in mod echitabil,

ordonat si eficient si sd poata fi negociate in mod liber;”.
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36. Articolul 31 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:
»wervicii de reducere a riscurilor posttranzactionare’;
(b) alineatul (1) se Inlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Cerintele de transparenta prevazute la articolele 8a, 10 si 21 din prezentul
regulament, obligatia de tranzactionare prevazuta la articolul 28 din prezentul
regulament si obligatia de a executa ordinele in conditiile cele mai favorabile
pentru client prevazuta la articolul 27 din Directiva 2014/65/UE nu se aplica
tranzactiilor cu instrumente financiare derivate extrabursiere care sunt formate

si stabilite ca urmare a serviciilor de reducere a riscurilor posttranzactionare.”;
(c) alineatul (2) se elimina;
(d) alineatele (3) si (4) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(3) Firmele de investitii si operatorii de piata care sunt furnizori de servicii de
reducere a riscurilor posttranzactionare tin evidente complete si exacte ale
tranzactiilor mentionate la alineatul (1) din prezentul articol care nu sunt deja
inregistrate sau raportate in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 648/2012.
Firmele de investitii si operatorii de piatd in cauza pun evidentele respective,
cu promptitudine, la dispozitia autoritatii competente relevante sau a ESMA, la

cerere.

PE-CONS 63/1/23 REV 1 126
RO



(4) Comisia este imputernicitd sa adopte, in conformitate cu articolul 50, acte

delegate de completare a prezentului regulament prin care sa precizeze:

(a) serviciile de reducere a riscurilor posttranzactionare in sensul

alineatului (1);
(b) tranzactiile care trebuie Inregistrate in conformitate cu alineatul (3).”
37. Articolul 32 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (2), litera (a) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(a) clasa de instrumente financiare derivate in temeiul alineatului (1) litera (a) de la
prezentul articol sau un subset relevant al acesteia trebuie sa fie tranzactionata
in cel putin un loc de tranzactionare, astfel cum se mentioneaza la articolul 28

alineatul (1); s1”;
(b) laalineatul (4), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,ESMA procedeaza, din proprie initiativa, in conformitate cu criteriile prevazute la
alineatul (2) si in urma unei consultari publice, la identificarea si notificarea catre
Comisie a claselor de instrumente financiare derivate sau a contractelor individuale
derivate care ar trebui sa faca obiectul obligatiei de tranzactionare in locurile de
tranzactionare mentionate la articolul 28 alineatul (1) din prezentul regulament, dar
pentru care nicio CPC nu a primit inca autorizatie in temeiul articolului 14 sau 15 din

Regulamentul (UE) nr. 648/2012.”;
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(c) se introduc urmatoarele alineate:

,(4a) In cazul in care ESMA considera ci suspendarea obligatiei de compensare
mentionate la articolul 6a din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 reprezintd o
modificare semnificativa a criteriilor pentru intrarea in vigoare a obligatiei de
tranzactionare, astfel cum se mentioneaza la alineatul (5) de la prezentul
articol, ESMA poate cere Comisiei sa suspende obligatia de tranzactionare
prevazute la articolul 28 alineatul (1) din prezentul regulament pentru aceleasi
clase specifice de instrumente financiare derivate extrabursiere care fac

obiectul cererii de suspendare a obligatiei de compensare.

(4b) ESMA poate solicita Comisiei sa suspende obligatia de tranzactionare
prevazuta la articolul 28 alineatul (1) pentru anumite clase de instrumente
financiare derivate extrabursiere sau pentru un anumit tip de contraparte, daca
aceasta suspendare este necesara pentru a evita sau a aborda efectele negative
asupra lichiditatii sau o amenintare grava la adresa stabilitatii financiare si
pentru a asigura buna functionare a pietelor financiare din Uniune si in cazul in

care suspendarea este proportionald cu obiectivele respective.

(4c) Cererile mentionate la alineatele (4a) si (4b) nu se publica.
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(4d) Dupa primirea cererilor mentionate la alineatele (4a) si (4b), Comisia ia, fara
intarzieri nejustificate si pe baza motivelor si a datelor concrete furnizate de

ESMA, una dintre urmatoarele masuri:

(a) suspenda, prin intermediul unui act de punere in aplicare, obligatia de
tranzactionare pentru clasele de instrumente financiare derivate

extrabursiere sau pentru tipurile de contraparti;
(b) respinge suspendarea solicitata.

In sensul literei (b) de la primul paragraf, Comisia informeazd ESMA cu
privire la motivele pentru care a respins suspendarea solicitata. Comisia
informeaza fara intarziere Parlamentul European si Consiliul cu privire la
decizia de respingere si le transmite motivele comunicate ciatre ESMA.
Informatiile furnizate Parlamentului European si Consiliului cu privire la

respingere si la motivele respingerii nu se fac publice.

Suspendarea mentionata la primul paragraf litera (a) este valabild o perioada
initiala care nu depaseste trei luni de la data publicarii actului de punere in

aplicare mentionat la litera respectiva.

In cazul in care motivele suspendarii mentionate la primul paragraf litera (a)
continua sa se aplice, Comisia poate, printr-un act de punere in aplicare, sa
prelungeasca suspendarea cu perioade suplimentare de cel mult trei luni, durata

totald a suspendarii neputand sa depaseasca 12 luni.
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Actele de punere n aplicare mentionate la primul paragraf litera (a) si la al
patrulea paragraf de la prezentul alineat se adopta in conformitate cu procedura

de examinare mentionata la articolul 51.”
38. Se introduce urmatorul articol:

S Articolul 32a

Suspendarea autonoma a obligatiei de tranzactionare

(1) La cererea autoritdtii competente a unui stat membru, Comisia poate suspenda,
printr-un act de punere in aplicare, obligatia de tranzactionare prevazuta la
articolul 28 (denumita in continuare «obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate») in ceea ce priveste anumite contraparti financiare, dupa caz,
dupa consultarea ESMA. Autoritatea competenta indica motivele pentru care
considerd ca sunt indeplinite conditiile pentru suspendare. Autoritatea competenta

demonstreaza in special ca contrapartea financiara aflata sub jurisdictia sa:

(a) actioneaza in mod regulat ca formator de piatd pentru un instrument financiar
derivat extrabursier care face obiectul obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate si primeste periodic cereri de cotatie pentru
instrumentele financiare derivate care fac obiectul obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate de la o contraparte din afara SEE care nu are
calitatea de membru activ intr-un loc de tranzactionare din SEE care ofera
tranzactionare cu instrumentul financiar derivat extrabursier care face obiectul

obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate; sau
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(b) actioneaza in mod regulat 1n calitate de formator de piatd intr-un swap pe riscul

de credit care face obiectul obligatiei de tranzactionare a instrumentelor

financiare derivate si:

(i)

(i)

(111)

intentioneaza sa tranzactioneze swapuri pe riscul de credit care fac
obiectul obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate
pe cont propriu intr-un loc de tranzactionare deschis numai contrapartilor
care sunt membri compensatori in cadrul unei CPC in sensul definitiei de
la articolul 2 punctul 14 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 [loc de
tranzactionare «de la negociant la negociant» («dealer-to-dealer»

venue)|;

intentioneaza sa tranzactioneze swapuri pe riscul de credit care fac
obiectul obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate
pe cont propriu cu o contraparte care este formator de piata si care nu are
calitatea de membru activ intr-un loc de tranzactionare «de la negociant
la negociant» din SEE care ofera tranzactionarea instrumentelor
financiare derivate extrabursiere care fac obiectul obligatiei de

tranzactionare a instrumentelor financiare derivate; si

compenseaza respectivele swapuri pe riscul de credit intr-o CPC

autorizata sau recunoscutd in temeiul Regulamentului (UE) nr. 648/2012.

Actul de punere in aplicare mentionat la primul paragraf de la prezentul alineat se

adopta 1n conformitate cu procedura de examinare mentionata la articolul 51.
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)

€)

Atunci cand evalueaza oportunitatea suspendarii obligatiei de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate in conformitate cu alineatul (1), Comisia
analizeaza daca sa o suspende pentru anumite piete si ia in considerare daca aceasta
suspendare a obligatiei de tranzactionare cu instrumente financiare derivate ar avea
un efect de denaturare a obligatiei de compensare in temeiul titlului II din

Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

Comisia contacteazd, de asemenea, alte autoritati competente ale altor state membre
pentru a evalua daca contrapartile financiare din alte state membre decét cel care
formuleaza cererea in temeiul alineatului (1) (denumit in continuare «statul membru

solicitanty) se afla intr-o situatie similara celei din statul membru solicitant.

Autoritatea competenta a unui stat membru, altul decat statul membru solicitant,
poate solicita, dupd adoptarea actului de punere in aplicare mentionat la alineatul (1),
ca contrapartile financiare care se afld intr-o situatie similara cu cea din statul
membru solicitant sa fie adaugate la actul de punere in aplicare. Autoritatea
competenta a statului membru care face cererea demonstreaza de ce considera ca

sunt indeplinite conditiile pentru suspendare.

Daca obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate este suspendata
in temetul alineatului (1) sau (2) in ceea ce priveste o contraparte financiara,
obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate nu se aplica
contrapdrtii sale, astfel cum se mentioneaza la alineatul (1) litera (a) sau la

alineatul (1) litera (b) punctul (ii).
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(4) Actul de punere 1n aplicare mentionat la alineatul (1) este nsotit de datele concrete

prezentate de autoritatea competenta care solicita suspendarea.

(5) Actul de punere 1n aplicare mentionat la alineatul (1) se comunicd ESMA si se

publica in registrul mentionat la articolul 34.

(6) Comisia reexamineaza periodic daca motivele suspendarii obligatiei de

tranzactionare a instrumentelor financiare derivate continua sa se aplice.”
39. Articolul 35 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1) primul paragraf, teza introductiva se Inlocuieste cu urmatorul text:

,Fara a aduce atingere articolului 7 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, o CPC
acceptd compensarea instrumentelor financiare in mod transparent si
nediscriminatoriu, inclusiv in ceea ce priveste cerintele de garantare si taxele legate

de acces, indiferent de locul de tranzactionare 1n care este executatd operatiunea.

Cerinta de la primul paragraf nu se aplica instrumentelor financiare derivate

tranzactionate la bursa.

CPC se asigurd in special de faptul c@ un loc de tranzactionare are dreptul la
tratament nediscriminatoriu pentru contractele tranzactionate 1n respectivul loc de

tranzactionare cu privire la:”;
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(b) alineatul (3) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) CPC furnizeaza un raspuns scris locului de tranzactionare in termen de trei luni

de la primirea cererii mentionate la alineatul (2), fie permitand accesul, cu
conditia ca autoritatea competenta relevantd sd fi acordat accesul n temeiul
alineatului (4), fie refuzand accesul. CPC poate refuza o cerere de acces In
conditiile prevazute la alineatul (6) litera (a). In cazul in care refuzi accesul, o
CPC furnizeaza o expunere exhaustiva a motivelor in raspunsul sau si
informeaza 1n scris autoritatea sa competenta 1n legatura cu respectiva decizie.
Atunci cand locul de tranzactionare este stabilit intr-un stat membru diferit de
cel al CPC, CPC transmite respectivul raspuns scris si autoritatii competente a
locului de tranzactionare. CPC acordd accesul in termen de trei luni de la

furnizarea unui raspuns favorabil la cererea de acces.”;

(c) alineatul (4) se modifica dupa cum urmeaza:

(@)

(i)

primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Autoritatea competentd a CPC sau cea a locului de tranzactionare acorda
acces unui loc de tranzactionare la o CPC in cazul in care accesul respectiv nu
ar reprezenta o amenintare la adresa functionarii uniforme si ordonate a
pietelor, in special din cauza fragmentarii lichiditatii, sau nu ar avea un efect

negativ asupra riscului sistemic.”;

al doilea si al treilea paragraf se elimina.
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40. Articolul 36 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,Fard a aduce atingere articolului 8 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, locurile de
tranzactionare furnizeaza, la cerere, In mod transparent si nediscriminatoriu, inclusiv
in ceea ce priveste taxele legate de acces, fluxuri de informatii (feed-uri) referitoare
la tranzactii oricarei CPC autorizate sau recunoscute in temeiul regulamentului
mentionat care doreste sa compenseze tranzactii cu instrumente financiare incheiate

in respectivul loc de tranzactionare. Aceasta cerintd nu se aplica:

(a) niciunui contract cu instrumente financiare derivate care face deja obiectul
obligatiei de acces prevazute la articolul 8 din Regulamentul

(UE) nr. 648/2012;

(b) instrumentelor financiare derivate tranzactionate la bursa.”;
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(b) alineatul (3) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) Locul de tranzactionare furnizeaza CPC-ului un raspuns scris in termen de
trei luni de la primirea cererii mentionate la alineatul (2), fie permitand accesul,
cu conditia ca autoritatea competenta relevanta sa fi acordat accesul in temeiul
alineatului (4), fie refuzand accesul. Locul de tranzactionare poate refuza o
cerere de acces in conditiile previdzute la alineatul (6) litera (a). In cazul in care
refuza accesul, locul de tranzactionare furnizeaza o expunere exhaustiva a
motivelor in raspunsul sdu si informeaza in scris autoritatea sa competenta in
legatura cu respectiva decizie. Atunci cand CPC este stabilitd intr-un stat
membru diferit de cel al locului de tranzactionare, locul de tranzactionare
transmite respectivul rdspuns scris si autoritatii competente a CPC. Locurile de
tranzactionare acordd accesul n termen de trei luni de la furnizarea unui

raspuns favorabil la cererea de acces.”;
(c) alineatul (4) se modifica dupa cum urmeaza:
(i) primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Autoritatea competenta a locului de tranzactionare sau cea a CPC acorda
acces unui loc de tranzactionare la o CPC in cazul in care accesul respectiv nu
ar reprezenta o amenintare la adresa functionarii uniforme si ordonate a
pietelor, in special din cauza fragmentarii lichiditatii, iar locul de tranzactionare
a instituit mecanisme adecvate pentru a preveni o asemenea fragmentare, sau

nu ar avea un efect negativ asupra riscului sistemic.”;
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(i) al doilea si al treilea paragraf se elimina;
(d) alineatul (5) se elimina;
(e) laalineatul (6) primul paragraf, se elimina litera (d).
41. La articolul 38, alineatul (1) se Tnlocuieste cu urmatorul text:

,»(1) Un loc de tranzactionare stabilit Intr-o tara tertd poate solicita accesul la 0 CPC
stabilitd Tn Uniune numai dacd Comisia a adoptat o decizie in conformitate cu

articolul 28 alineatul (4) cu privire la respectiva tara terta.

O CPC stabilitd intr-o tard tertd poate cere acces la un loc de tranzactionare din
Uniune cu conditia ca CPC sa fie recunoscuta in temeiul articolului 25 din

Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

CPC si locurile de tranzactionare stabilite in tari terte sunt autorizate s utilizeze
drepturile de acces mentionate la articolele 35 si 36 numai in ceea ce priveste
instrumentele financiare care intrd sub incidenta articolelor respective si cu conditia
adoptarii de catre Comisie a unei decizii in conformitate cu alineatul (3) de la
prezentul articol prin care stabileste cd se considera cd un sistem echivalent eficace
care sa permita CPC si locurilor de tranzactionare autorizate in temeiul regimurilor
straine accesul la CPC si la locurile de tranzactionare stabilite in tara tertd respectiva

este prevazut in cadrul juridic si de supraveghere al tarii terte.”
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42.

43.

44,

La articolul 38g alineatul (1), teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

,.In cazul in care ESMA constati ¢i o persoand mentionati la articolul 38b alineatul (1)
litera (a) nu a respectat vreuna dintre cerintele prevazute la articolele 20-22¢ sau in

titlul IVa, aceasta ia una sau mai multe dintre masurile urmatoare:”
La articolul 38h alineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,.In cazul in care constati, in conformitate cu articolul 38k alineatul (5), ci o persoani
mentionatd la articolul 38b alineatul (1) litera (a) nu a respectat, cu intentie sau din
neglijenta, una dintre cerintele prevazute la articolele 22-22¢ sau in titlul IVa, ESMA
adopta o decizie de aplicare a unei amenzi in conformitate cu alineatul (2) de la prezentul

articol.”
Se introduce urmatorul articol:

SArticolul 39a

Interzicerea primirii de plati pentru fluxul de ordine

(1) Firmele de investitii care actioneaza In numele clientilor de retail definiti la
articolul 4 alineatul (1) punctul (11) din Directiva 2014/65/UE, sau a clientilor
profesionali mentionati in sectiunea II din anexa II la directiva respectiva nu percep
niciun onorariu sau comision si nu beneficiaza de niciun beneficiu nemonetar de la
niciun tert pentru executarea ordinelor de la clientii respectivi Intr-un anumit loc de
executare sau pentru transmiterea ordinelor clientilor respectivi catre orice tert in
vederea executarii lor intr-un anumit loc de executare (denumitd in continuare «plata

pentru fluxul de ordine»).
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Primul paragraf nu se aplica rabaturilor sau reducerilor taxelor de tranzactionare ale
locurilor de executare, in cazul in care acest lucru este permis in temeiul structurii
tarifare aprobate si publice a unui loc de tranzactionare din Uniune sau a unui loc de
tranzactionare dintr-o tard terta, in cazul in care acestea sunt in beneficiul exclusiv al
clientului. Aceste reduceri sau rabaturi nu au ca rezultat un beneficiu monetar pentru

firma de investitii.

(2) Un stat membru in care, inainte de ... [data intrarii in vigoare a prezentului
regulament de modificare], sunt stabilite firme de investitii care actioneaza in numele
clientilor si care primesc un onorariu, un comision sau un beneficiu nepecuniar de la
orice tert pentru executarea ordinelor de la clientii respectivi Intr-un anumit loc de
executare sau pentru transmiterea ordinelor clientilor respectivi catre orice tert in
vederea executarii lor intr-un anumit loc de executare, poate excepta firmele de
investitii aflate sub jurisdictia sa de la interdictia prevazuta la alineatul (1) pana
la 30 iunie 2026, in cazul in care firmele de investitii respective furnizeaza servicii de

investitii clientilor domiciliati sau stabiliti in statul membru respectiv.

Pentru a aplica exceptarea mentionatd la primul paragraf, un stat membru care

indeplineste conditia prevazuta la primul paragraf notificda ESMA 1in acest sens pana
la ... [sase luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de modificare].
ESMA tine la zi o lista a statelor membre care recurg la aceasta exceptare. Lista este

pusd la dispozitia publicului si este actualizata periodic.”
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45.

Articolul 50 se modifica dupa cum urmeaza:

(a)

(b)

alineatul (2) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(2) Competenta de a adopta acte delegate mentionata la articolul 1 alineatul (9),

articolul 2 alineatele (2) si (3), articolul 5 alineatul (10), articolul 8a

alineatul (4), articolul 17 alineatul (3), articolul 27 alineatele (4) si (5),
articolul 31 alineatul (4), articolul 38k alineatul (10), articolul 38n alineatul (3),
articolul 40 alineatul (8), articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7),
articolul 45 alineatul (10) si articolul 52 alineatele (10), (14b) si (15) se confera

Comisiei pe o perioada nedeterminata de la 2 iulie 2014.”;

alineatul (3) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) Delegarea competentei mentionate la articolul 1 alineatul (9), articolul 2

alineatele (2) si (3), articolul 5 alineatul (10), articolul 8a alineatul (4),

articolul 17 alineatul (3), articolul 27 alineatele (4) si (5), articolul 31

alineatul (4), articolul 38k alineatul (10), articolul 38n alineatul (3), articolul 40
alineatul (8), articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7), articolul 45
alineatul (10) si articolul 52 alineatele (10), (14b) si (15) poate fi revocata
oricand de Parlamentul European sau de Consiliu. O decizie de revocare pune
capat delegarii de competente specificate in decizia respectiva. Decizia produce
efecte din ziua care urmeaza datei publicarii acesteia in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene sau de la o data ulterioard mentionatd in decizie. Decizia nu

aduce atingere actelor delegate care sunt deja in vigoare.”;
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(c) alineatul (5) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(5) Un act delegat adoptat in temeiul articolului 1 alineatul (9), al articolului 2
alineatul (2) sau (3), al articolului 5 alineatul (10), al articolului 8a
alineatul (4), al articolului 17 alineatul (3), al articolului 27 alineatul (4) sau
(5), al articolului 31 alineatul (4), al articolului 38k alineatul (10), al
articolului 38n alineatul (3), al articolului 40 alineatul (8), al articolului 41
alineatul (8), al articolului 42 alineatul (7), al articolului 45 alineatul (10) sau al
articolului 52 alineatele (10), (14b) sau (15) intra 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 1n care, Tnaintea expirarii termenului respectiv,
Parlamentul European si Consiliul au informat Comisia ca nu vor formula
obiectii. Respectivul termen se prelungeste cu trei luni la initiativa

Parlamentului European sau a Consiliului.”
46. Articolul 52 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatele (11), (12) si (13) se elimina.
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(b) alineatul (14) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(14) Pana la 30 iunie 2026, ESMA, in stransa cooperare cu grupul de experti al
partilor interesate Infiintat in temeiul articolului 22b alineatul (2), evalueaza
cererea de pe piata pentru sistemul centralizat de raportare pentru actiuni si
fonduri tranzactionate la bursa, impactul respectivului sistem centralizat de
pietelor si firmelor din Uniune, precum si daca sistemul centralizat de raportare
si-a indeplinit obiectivul de a reduce asimetriile in materie de informatii dintre
participantii la piatd si de a face din Uniune un loc mai atractiv pentru
investitii. ESMA raporteaza Comisiei cu privire la oportunitatea adaugarii de
caracteristici suplimentare la sistemul centralizat de raportare, cum ar fi
diseminarea codului de identificare a pietei pentru datele pretranzactionare. Pe
baza raportului respectiv, Comisia prezinta, daca este cazul, o propunere

legislativa Parlamentului European si Consiliului.

(14a) La trei ani de la prima autorizare a unui sistem centralizat de raportare,
Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului, dupa consultarea
ESMA si a grupului de experti al partilor interesate infiintat in temeiul

articolului 22b alineatul (2), un raport cu privire la elementele urmatoare:
(a) clasele de active vizate de un sistem centralizat de raportare;

(b) promptitudinea si calitatea datelor transmise catre CTP;
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(c)

(d)

(e)

()

(2

(h)

promptitudinea difuzarii si calitatea datelor de piata de baza si a datelor

de reglementare;

rolul datelor de piatd de baza si al datelor de reglementare in reducerea

deficitului de punere in aplicare;

numarul de utilizatori ai sistemului centralizat de raportare pentru fiecare

clasa de active;

efectul datelor de piatd de baza si al datelor de reglementare asupra
remedierii asimetriilor informationale dintre diferitii participanti la piata

de capital;

caracterul adecvat al protocoalelor de transmitere utilizate pentru

transmiterea datelor catre CTP;

caracterul adecvat si functionarea sistemului de redistribuire a veniturilor,
in special in ceea ce priveste contribuitorii de date care sunt locuri de

tranzactionare de mici dimensiuni;

efectele datelor de piata de baza si al datelor de reglementare asupra

investitiilor in IMM-uri.
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(14b) Pana la ... [12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de
modificare], Comisia, in stransa cooperare cu ESMA, evalueaza posibilitatea
de a extinde cerintele articolului 26 din prezentul regulament la AFIA, in
sensul definitiei de la articolul 4 alineatul (1) litera (b) din
Directiva 2011/61/UE, si la societdtile de administrare, in sensul definitiei de la
articolul 2 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2009/65/CE, care furnizeaza
servicii §i activitati de investitii i care executd tranzactii cu instrumente
financiare. In special, Comisia include in respectiva evaluare o analiza costuri-

beneficii si o evaluare a ariei de cuprindere a unei astfel de extinderi.

Pe baza acestei evaludri si tindnd seama de obiectivele uniunii pietelor de
capital, Comisia este imputernicitd sa adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 50 pentru a modifica prezentul regulament, extinzand cerintele

articolului 26, in conformitate cu primul paragraf al prezentului alineat.
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(14c) Pana la ... [patru ani de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de
modificare], ESMA prezintd Comisiei un raport de evaluare a caracterului
adecvat al plafonului pentru volum stabilit la articolul 5 alineatul (1) si a
necesitatii de a-1 elimina sau de a-l extinde la alte sisteme de tranzactionare sau
locuri de executare care isi obtin preturile dintr-un pret de referinta, tinand
seama de bunele practici internationale, de competitivitatea pietelor financiare
din Uniune si de efectele acestui plafon pentru volum asupra tranzactionarii

echitabile si ordonate pe piete si asupra eficientei formarii preturilor.”;
(c) alineatul (15) se modifica dupa cum urmeaza:
(i) partea introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

,»Comisia este Tmputernicita sa adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 50 pentru a completa prezentul regulament prin specificarea de masuri

care:”;
(i) literele (a)-(d) se elimina;
(i11) litera (e) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(€) sd asigure ca datele de piata de baza si datele de reglementare sunt
furnizate in conditii comerciale rezonabile si raspund nevoilor

utilizatorilor acestor date din intreaga Uniune;”;
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(iv) litera (f) se elimind;
(v) literele (g) si (h) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(g) saprevada mecanismele aplicabile in cazul in care CTP nu mai

indeplineste criteriile de selectie;

(h) saprevada modalitatile prin care un CTP poate continua sa exploateze un
sistem centralizat de raportare, cu conditia ca nicio entitate noud sa nu fie

autorizata prin procedura de selectie.”
47. Articolul 54 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (2) se elimina;
(b) se introduce urmatorul alineat:

,»(3) Dispozitiile actelor delegate adoptate in temeiul Regulamentului
(UE) nr. 600/2014, in forma aplicabila inainte de ... [data intrdrii in vigoare a
prezentului regulament de modificare], continua sa se aplice pana la data
aplicarii actelor delegate adoptate in temeiul Regulamentului (UE)

nr. 600/2014, in forma aplicabila de la data respectiva.”
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Articolul 2

Intrarea in vigoare si aplicarea

Prezentul regulament intra in vigoare in a douazecea zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al

Uniunii Europene.

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

membre.

Adoptat la Strasbourg,

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedinta Presedintele
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