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DIRECTIVA (UE) 2016/...
A PARLAMENTULUI EUROPEAN ST A CONSILIULUI

din 23 iunie 2016
de modificare a Directivei 2014/65/UE privind pietele instrumentelor financiare

(Text cu relevanta pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 53 alineatul (1),
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cétre 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®,

Avizul din 29 aprilie 2016 (nepublicat Inca in Jurnalul Oficial).

Avizul din 26 mai 2016 (nepublicat inca in Jurnalul Oficial).

Pozitia Parlamentului European din 7 iunie 2016 (nepublicata incd in Jurnalul Oficial) si
Decizia Consiliului din 17 iunie 2016 (nepublicata inca in Jurnalul Oficial).
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Intrucat:

(D) Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului’ si
Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului® (denumite impreuna
,houl cadru juridic”) constituie acte legislative financiare esentiale adoptate in urma crizei
financiare in ceea ce priveste pietele de valori mobiliare, intermediarii de investitii si
locurile de tranzactionare. Noul cadru juridic consolideaza si inlocuieste

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului®.

2) Noul cadru juridic reglementeaza cerintele aplicabile firmelor de investitii, pietelor
reglementate, furnizorilor de servicii de raportare a datelor, precum si societatilor din tari
terte care furnizeaza servicii de investitii sau desfasoara activitdti de investitii in Uniune.
Acestea armonizeaza regimul limitelor pozitiilor pentru instrumentele financiare derivate
pe marfuri In scopul de a Tmbunatiti transparenta, a favoriza cotatiile ordonate si a preveni
abuzul de piata. Acestea introduc, de asemenea, norme privind tranzactionarea algoritmica
de inalta frecventa si imbunatatesc supravegherea pietelor financiare prin armonizarea
sanctiunilor administrative. Bazandu-se pe normele aflate deja n vigoare, noul cadru
juridic consolideaza, de asemenea, protectia investitorilor prin introducerea unor cerinte
solide de ordin organizational si in materie de conduita. Statele membre urmeaza sa

transpuna Directiva 2014/65/UE pana la data de 3 iulie 2016.

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).

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).

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind
pietele instrumentelor financiare, de modificare a Directivelor 85/611/CEE si 93/6/CEE ale
Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de
abrogare a Directivei 93/22/CEE a Consiliului (JO L 145, 30.4.2004, p. 1).
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)

Conform noului cadru juridic, locurile de tranzactionare si operatorii independenti au
obligatia de a furniza autoritatilor competente date de referintd privind instrumentele
financiare care descriu in mod uniform caracteristicile fiecarui instrument financiar care
intra sub incidenta Directivei 2014/65/UE. Datele respective sunt utilizate, de asemenea, in
alte scopuri, de exemplu pentru calcularea pragurilor in materie de transparenta si
lichiditate, precum si pentru raportarea pozitiilor instrumentelor financiare derivate pe

marfuri.

In vederea colectrii datelor intr-un mod eficient si armonizat, se dezvolti o noui
infrastructura de colectare a datelor, sistemul de date de referinta privind instrumentele
financiare (denumit in continuare ,,FIRDS”), de catre Autoritatea Europeana pentru Valori
Mobiliare si Piete (ESMA), impreuna cu autoritatile nationale competente (denumite in
continuare ,,ANC”). FIRDS va acoperi o gama largd de instrumente financiare incluse in
domeniul de aplicare al Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si va stabili o conexiune a
fluxurilor de date intre ESMA, ANC si locurile de tranzactionare din intreaga Uniune.
Marea majoritate a noilor sisteme informatice care stau la baza FIRDS vor trebui si fie

dezvoltate de la zero, pe baza unor parametri noi.

Statele membre urmeaza sa aplice masurile de transpunere a Directivei 2014/65/UE de la
data de 3 ianuarie 2017. Cu toate acestea, avand in vedere volumul si complexitatea datelor
care urmeaza sa fie colectate si prelucrate pentru ca noul cadru juridic sd devina
operational, in special in ceea ce priveste raportarea tranzactiilor, calculele in materie de
transparenta si raportarea pozitiilor n instrumentele financiare derivate pe marfuri, partile
interesate, cum ar fi platformele de tranzactionare, ESMA si ANC nu sunt in masura sa
asigure ca infrastructurile de colectare de date necesare vor fi instituite si vor fi

operationale pana la data respectiva.
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(6) Lipsa infrastructurilor necesare de colectare a datelor ar avea implicatii asupra intregului
domeniu de aplicare a noului cadru juridic. In lipsa datelor, nu s-ar putea realiza o
delimitare precisa a instrumentelor financiare care intrd in domeniul de aplicare al noului
cadru juridic. In plus, nu ar fi posibil si se adapteze normele privind transparenta anterior
si ulterior tranzactiondrii pentru a stabili ce instrumente sunt lichide si cand ar trebui sa se

acorde derogari sau sa se permita publicarea decalata.

(7) Ca urmare a lipsei infrastructurilor necesare de colectare a datelor, locurile de
tranzactionare si firmele de investitii nu ar fi in masura sa raporteze autoritatilor
competente tranzactiile executate. In lipsa raportirii pozitiilor pentru instrumentele
financiare derivate pe marfuri ar fi dificil sa se aplice limitele de pozitie cu privire la astfel
de instrumente financiare derivate pe marfuri. Daca nu se raporteaza pozitiile, capacitatea
de a detecta in mod eficace incélcarile limitelor de pozitie ar fi limitata. Multe dintre

cerintele referitoare la tranzactionarea algoritmica depind, de asemenea, de date.

(8) Lipsa infrastructurilor necesare de colectare a datelor ar ingreuna, de asemenea, aplicarea
de catre firmele de investitii a normelor privind cea mai buna executare. Locurile de
tranzactionare si operatorii independenti nu ar fi in masura sa publice date referitoare la
calitatea executdrii tranzactiilor 1n locurile respective. Firmelor de investitii nu li s-ar
furniza date importante privind executarea care sa le ajute sa stabileasca modalitatea cea

mai bund de executare a ordinelor clientilor.

) In vederea asigurarii securitatii juridice si a evitarii unei potentiale perturbari a pietei, este
necesar si justificat sa se actioneze urgent pentru a amana intrarea in aplicare a noului
cadru juridic in toate elementele sale, inclusiv a tuturor actelor delegate si de punere in

aplicare adoptate in temeiul sadu.
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(10)

(an

(12)

(13)

Procesul de punere in aplicare a infrastructurilor colectarii de date implica cinci etape:
cerintele operationale, specificatiile, dezvoltarea, testarea si darea in functiune. ESMA
estimeaza cd aceste etape vor fi finalizate pana in ianuarie 2018, cu conditia sa existe
securitate juridica privind cerintele finale in temeiul standardelor tehnice de reglementare

relevante pana in iunie 2016.

Avand in vedere circumstantele exceptionale si pentru a permite ESMA, ANC si partilor
interesate sa finalizeze implementarea operationald, este oportun sa se améane cu 12 luni,
respectiv pana la 3 ianuarie 2018, data pana la care statele membre trebuie sd aplice
masurile de transpunere a Directivei 2014/65/UE si data la care intrd in vigoare abrogarea
Directivei 2004/39/CE. Rapoartele si revizuirile ar trebui sd fie amanate in consecinta. Este
de asemenea oportun sa se amane pana la 3 iulie 2017 data pana la care statele membre

trebuie sd transpund Directiva 2014/65/UE.

Exonerarea prevazuta la articolul 2 alineatul (1) litera (d) din Directiva 2014/65/UE ar
trebui extinsa astfel incét sa includa entitdtile nefinanciare care sunt participante sau
membre ale unei piete reglementate sau ale unui sistem multilateral de tranzactionare
(MTF) sau care au acces electronic direct la un loc de tranzactionare atunci cand executa,
intr-un loc de tranzactionare, tranzactii care pot fi masurate in mod obiectiv ca reducand
riscurile direct legate de activitatea comerciald sau de activitatea de finantare a trezoreriei a

acestor entitati nefinanciare sau a grupurilor lor.

Prin urmare, Directiva 2014/65/UE ar trebui modificatd in consecinta,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:
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Articolul 1
Directiva 2014/65/UE se modifica dupa cum urmeaza:
1. La articolul 2 alineatul (1) litera (d), punctul (ii) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(11) sunt participanti sau membri ai unei piete reglementate sau ai unui MTF, pe de o
parte, sau au acces electronic direct la un loc de tranzactionare, pe de alta parte, cu
exceptia entitdtilor nefinanciare care executa, intr-un loc de tranzactionare, tranzactii
care pot fi masurate Tn mod obiectiv ca reducand riscurile direct legate de activitatea
comerciala sau de activitatea de finantare a trezoreriei a acestor entitdti nefinanciare

sau a grupurilor lor.”
2. La articolul 25 alineatul (4) litera (a), al doilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,»In sensul prezentei litere, o piatd a unei tari terte este considerata ca fiind echivalenta cu o
piata reglementata in cazul in care sunt respectate cerintele si procedura prevazute la al

treilea si al patrulea paragraf.
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La cererea autoritatii competente dintr-un stat membru, Comisia adoptd decizii de
echivalare, in conformitate cu procedura de examinare mentionata la articolul 89a
alineatul (2), precizand daca respectivul cadru juridic si de supraveghere al unei tari terte
garanteaza ca o piatd reglementatd autorizata in respectiva tara tertd respecta cerintele
obligatorii din punct de vedere juridic care sunt, in sensul aplicarii prezentei litere,
echivalente cu cerintele prevazute in Regulamentul (UE) nr. 596/2014, in titlul I1I din
prezenta directiva, in titlul II din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si n

Directiva 2004/109/CE si care fac obiectul unei supravegheri si unei aplicari eficace in
respectiva tard tertd. Autoritatea competenta indica motivul pentru care considera ca acest
cadru juridic si de supraveghere al térii terte In cauza urmeaza sa fie considerat echivalent,

si furnizeaza informatii relevante 1n acest sens.

Un astfel de cadru juridic si de supraveghere al unei tari terte poate fi considerat echivalent

daca Indeplineste cel putin urmatoarele conditii:

(1) pietele fac obiectul autorizarii si al unei supravegheri si aplicari eficace si

permanente;

(i) pietele au reguli clare si transparente privind admiterea valorilor mobiliare la
tranzactionare, astfel incat acestea pot fi tranzactionate intr-un mod corect, ordonat si

eficient si sunt negociabile in mod liber;

(ii1)) emitentii de valori mobiliare fac obiectul cerintelor de informare periodica si

permanentd care asigurd un nivel inalt de protectie a investitorilor; si
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(iv) transparenta si integritatea pietei se garanteaza prin prevenirea abuzului de piata sub

forma utilizarii abuzive de informatii confidentiale si a manipularii pietei.”

3. La articolul 69 alineatul (2) al doilea paragraf, data ,,3 iulie 2016 se inlocuieste cu

,»3 1ulie 2017”.

4. La articolul 70 alineatul (1) al treilea paragraf, data ,,3 iulie 2016” se inlocuieste cu

,,3 1ulie 2017”.
5. Se introduce urmatorul articol:

S Articolul 89a

Procedura comitetului

(1) Comisia este asistatd de Comitetul european pentru valori mobiliare instituit prin
Decizia 2001/528/CE a Comisiei . Comitetul respectiv este un comitet in intelesul

Regulamentului (UE) nr. 182/2011 al Parlamentului European si al Consiliului™".

(2) Atunci cand se face trimitere la prezentul alineat, se aplica articolul 5 din

Regulamentul (UE) nr. 182/2011.

Decizia 2001/528/CE a Comisiei din 6 iunie 2001 de instituire a Comitetului

european pentru valori mobiliare (JO L 191, 13.7.2001, p. 45).

k%

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 exercitdrii competentelor de

executare de catre Comisie (JO L 55, 28.2.2011, p. 13).”
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6. Articolul 90 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1), data ,,3 martie 2019” se inlocuieste cu ,,3 martie 2020”;

(b) laalineatul (2), data ,,3 septembrie 2018 se inlocuieste cu ,,3 septembrie 2019 si

data ,,3 septembrie 2020” se inlocuieste cu ,,3 septembrie 20217;
(c) laalineatul (4), data ,,1 ianuarie 2018” se Inlocuieste cu ,,1 ianuarie 2019”.

7. La articolul 93 alineatul (1), data ,,3 iulie 2016” se inlocuieste cu ,,3 iulie 2017”, data
,,3 1anuarie 2017 se nlocuieste cu ,,3 ianuarie 2018 si data ,,3 septembrie 2018” se

inlocuieste cu ,,3 septembrie 2019”.
8. La articolul 94, data ,,3 ianuarie 2017” se inlocuieste cu ,,3 ianuarie 2018
9. La articolul 95 alineatul (1), data ,,3 iulie 2020” se Inlocuieste cu ,,3 ianuarie 2021 si data
,»3 1anuarie 2017 se nlocuieste cu ,,3 ianuarie 2018”.
Articolul 2

Prezenta directiva intrd in vigoare in ziua urmatoare datei publicarii in Jurnalul Oficial al

Uniunii Europene.
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Articolul 3
Prezenta directiva se adreseaza statelor membre.

Adoptata la Bruxelles,

Pentru Parlamentul European,

Presedintele

Pentru Consiliu,

Presedintele
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	* Decizia 2001/528/CE a Comisiei din 6 iunie 2001 de instituire a Comitetului european pentru valori mobiliare (JO L 191, 13.7.2001, p. 45).
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