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REGULAMENTUL (UE) 2022/...
AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

din ...

privind un regim-pilot pentru infrastructurile pietei bazate pe tehnologia registrelor
distribuite, precum si de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 600/2014 si (UE) nr. 909/2014
si a Directivei 2014/65/UE

(Text cu relevanta pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

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

dupa 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?,

1 JO C 244, 22.6.2021, p. 4.

2 JO C 155, 30.4.2021, p. 31.

Pozitia Parlamentului European din 24 martie 2022 (nepublicata inca in Jurnalul Oficial) si
Decizia Consiliului din ....
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intrucat:

(1) Este important sa se asigure ca legislatia Uniunii in domeniul serviciilor financiare este
adaptata erei digitale si contribuie la o economie adaptata exigentelor viitorului si aflata in
serviciul cetdtenilor, inclusiv prin facilitarea utilizarii de tehnologii inovatoare. Uniunea
are un interes de politica Tn explorarea, dezvoltarea si promovarea adoptarii tehnologiilor
transformatoare 1n sectorul financiar,-inclusiv a adoptarii tehnologiei registrelor distribuite
(DLT). Criptoactivele sunt una dintre principalele aplicatii ale tehnologiei registrelor

distribuite in sectorul financiar.
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)

Majoritatea criptoactivelor nu intrd Tn domeniul de aplicare al legislatiei Uniunii in
domeniul serviciilor financiare si prezintd provocari in ceea ce priveste, printre altele,
protectia investitorilor, integritatea pietei, consumul de energie si stabilitatea financiara.
Astfel de criptoactive necesita, prin urmare, un cadru de reglementare specific la nivelul
Uniunii. In schimb, alte criptoactive se califica drept instrumente financiare in intelesul
Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului'. in masura in care
criptoactivele se califica drept instrumente financiare in temeiul directivei respective, un
set complet de acte legislative ale Uniunii din domeniul serviciilor financiare, inclusiv
Regulamentele (UE) nr. 236/20122, (UE) nr. 596/20143, (UE) nr. 909/20144 si

(UE) 2017/11295, precum si Directivele 98/26/CE® si 2013/50/UE7 ale Parlamentului
European si ale Consiliului, ar putea sa se aplice emitentilor unor astfel de criptoactive si

firmelor care desfasoara activitati legate de astfel de criptoactive.

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. 236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 martie 2012 privind
vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul de credit (JO L 86, 24.3.2012, p. 1).

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
abuzul de piatd (regulamentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
European si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei (JO L 173,
12.6.2014, p. 1).

Regulamentul (UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014 privind
imbunatatirea decontarii titlurilor de valoare in Uniunea Europeana si privind depozitarii centrali de titluri de
valoare si de modificare a Directivelor 98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE) nr. 236/2012

(JO L 257,28.8.2014, p. 1).

Regulamentul (UE) 2017/1129 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 iunie 2017 privind
prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori
mobiliare la tranzactionare pe o piatd reglementata, si de abrogare a Directivei 2003/71/CE (JO L 168,
30.6.2017, p. 12).

Directiva 98/26/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 19 mai 1998 privind caracterul definitiv al
decontdrii in sistemele de plati si de decontare a titlurilor de valoare (JO L 166, 11.6.1998, p. 45).

Directiva 2013/50/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 22 octombrie 2013 de modificare a
Directivei 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind armonizarea obligatiilor de
transparenta In ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementatd, a Directivei 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului
privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru admiterea
valorilor mobiliare la tranzactionare si a Directivei 2007/14/CE a Comisiei de stabilire a normelor de aplicare a
anumitor dispozitii ale Directivei 2004/109/CE (JO L 294, 6.11.2013, p. 13).
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3)

“4)

Se preconizeaza ca asa-numita ,,tokenizare” a instrumentelor financiare, si anume
reprezentarea digitald a instrumentelor financiare pe registre distribuite sau emiterea de
clase de active traditionale In forma tokenizatd pentru a permite emiterea, stocarea si
transferul lor cu ajutorul unui registru distribuit, va deschide noi posibilitati de
imbunatatire a eficientei In procesul de tranzactionare si post-tranzactionare. Cu toate
acestea, Intrucat compromisurile fundamentale care implica riscul de credit si lichiditatea
sunt in continuare valabile intr-o lume tokenizata, succesul sistemelor bazate pe tokenuri
va depinde, cel putin temporar, de masura in care acestea sunt capabile sa interactioneze cu

sistemele traditionale bazate pe principii contabile.

Legislatia Uniunii Tn domeniul serviciilor financiare nu a fost conceputa tinand seama de
tehnologia registrelor distribuite si de criptoactive si contine dispozitii care ar putea
impiedica sau limita utilizarea tehnologiei registrelor distribuite pentru emiterea,
tranzactionarea si decontarea criptoactivelor care se calificd drept instrumente financiare.
De asemenea, in prezent nu exista infrastructuri autorizate ale pietei financiare care sa
utilizeze tehnologia registrelor distribuite pentru a oferi servicii de tranzactionare-sau de
decontare, ori o combinatie a unor astfel de servicii, pentru criptoactivele care se califica
drept instrumente financiare. Dezvoltarea unei piete secundare pentru astfel de criptoactive
ar putea aduce multiple beneficii, cum ar fi 0 mai mare eficienta, transparenta si concurenta

in legatura cu activitatile de tranzactionare si decontare.
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(5) In acelasi timp, exista lacune in ceea ce priveste reglementarea din cauza particularitatilor
juridice, tehnologice si operationale legate de utilizarea tehnologiei registrelor distribuite si
de criptoactivele care se califica drept instrumente financiare. De exemplu, nu exista
cerinte Tn materie de transparenta, fiabilitate sau sigurantd impuse protocoalelor si
,contractelor inteligente” care stau la baza criptoactivelor care se califica drept instrumente
financiare. Tehnologia care sta la baza acestora ar putea, de asemenea, sa ridice forme noi
de riscuri care nu sunt abordate in mod adecvat de cadrul legal in vigoare. In Uniune au
fost elaborate mai multe proiecte pentru tranzactionarea criptoactivelor care se califica
drept instrumente financiare si a serviciilor si activitatilor post-tranzactionare conexe, insa
putine proiecte sunt deja operationale, iar cele care sunt operationale au o amploare
limitata. In plus, asa cum a evidentiat Grupul consultativ privind infrastructurile de piati
pentru titluri de valoare si garantii al Bancii Centrale Europene (BCE) si Grupul
consultativ pentru infrastructurile de piata pentru plati al BCE, utilizarea tehnologiei
registrelor distribuite ar presupune provocari similare celor asociate tehnologiilor
conventionale, cum ar fi problemele de fragmentare si de interoperabilitate, si, in acelasi
timp, ar putea genera noi provocdri, de exemplu in legatura cu valabilitatea juridica a
tokenurilor. Avand 1n vedere experienta limitatd in ceea ce priveste tranzactionarea
criptoactivelor care se califica drept instrumente financiare si a serviciilor si activitatilor
post-tranzactionare conexe, este prematur sd se aduca in prezent modificari semnificative
legislatiei Uniunii in domeniul serviciilor financiare pentru a permite implementarea
integrala a acestor criptoactive si a tehnologiei care sti la baza acestora. In acelasi timp,
crearea unei infrastructuri a pietei financiare pentru criptoactivele care se califica drept
instrumente financiare este in prezent limitata de cerinte prevazute de legislatia Uniunii in
domeniul serviciilor financiare, care nu sunt bine adaptate la criptoactivele care se califica
drept instrumente financiare sau la utilizarea tehnologiei registrelor distribuite. De
exemplu, platformele pentru tranzactionarea de criptoactive ofera, de obicei, acces direct
investitorilor de retail, in timp ce locurile de tranzactionare traditionale ofera, de obicei,

acces investitorilor de retail numai prin intermediari financiari.
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(6) Pentru a permite dezvoltarea criptoactivelor care se califica drept instrumente financiare si
dezvoltarea tehnologiei registrelor distribuite, mentinand in acelasi timp un nivel ridicat de
protectie a investitorilor, de integritate a pietei, de stabilitate financiara si de transparenta si
evitand arbitrajul de reglementare si lacunele legislative, ar fi util sa se creeze un
regim-pilot pentru infrastructurile pietei bazate pe tehnologia registrelor distribuite pentru a
testa astfel de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT (denumit in continuare
,regimul-pilot”). Regimul-pilot ar trebui sa permita ca anumite infrastructuri ale pietei
bazate pe DLT sa beneficieze de o derogare temporara de la anumite cerinte specifice
prevazute de legislatia Uniunii in domeniul serviciilor financiare care, in caz contrar, ar
putea impiedica operatorii sa dezvolte solutii pentru tranzactionarea si decontarea
tranzactiilor cu criptoactive care se califica drept instrumente financiare, fara a reduce
cerintele sau garantiile existente care se aplica infrastructurilor de piata traditionale.
Infrastructurile pietei bazate pe DLT si operatorii acestora ar trebui sa dispuna de garantii
adecvate legate de utilizarea tehnologiei registrelor distribuite pentru a asigura protectia
eficace a investitorilor, inclusiv de lanturi de rdspundere clar definite fata de clienti pentru
orice pierderi cauzate de disfunctionalitati operationale. De asemenea, regimul-pilot ar
trebui sa permita Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru
valori mobiliare si piete) instituite prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului' (ESMA) si autoritatilor competente sd desprinda lectii din
regimul-pilot si sd dobandeasca experienta cu privire la oportunitatile si riscurile specifice
legate de criptoactivele care se calificd drept instrumente financiare si de tehnologiile care
stau la baza acestora. Experienta dobandita prin aplicarea regimului-pilot ar trebui sa
contribuie la identificarea unor eventuale propuneri practice pentru un cadru de
reglementare adecvat, cu scopul de a efectua ajustari specifice ale dreptului Uniunii in
materie de emitere, pastrare si administrare a activelor, tranzactionare si decontare a

instrumentelor financiare bazate pe DLT.

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

24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea
europeand 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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(7 Pentru a Indeplini obiectivele regimului-pilot, ar trebui creat un nou statut al Uniunii pentru
infrastructura pietei bazata pe DLT, pentru a garanta cd Uniunea este in masura sa joace un
rol de lider in ceea ce priveste instrumentele financiare in forma tokenizata si sa contribuie
la dezvoltarea unei piete secundare pentru astfel de active. Statutul de infrastructura a
pietei bazata pe DLT ar trebui sa fie optional si nu ar trebui sa impiedice infrastructurile
pietei financiare, cum ar fi locurile de tranzactionare, depozitarii centrali de titluri de
valoare (CSD) si contrapartile centrale (CPC), sa dezvolte servicii si activitati de
tranzactionare si post-tranzactionare pentru criptoactivele care se calificd drept instrumente
financiare sau care se bazeaza pe tehnologia registrelor distribuite in temeiul legislatiei

existente a Uniunii in domeniul serviciilor financiare.

(8) Infrastructurile pietei bazate pe DLT ar trebui sd admita la tranzactionare sau sa
inregistreze 1n registrul sdu distribuit doar instrumente financiare bazate pe DLT.
Instrumentele financiare bazate pe DLT ar trebui sa fie criptoactive care se califica drept

instrumente financiare si care sunt emise, transferate si stocate intr-un registru distribuit.

9) Legislatia Uniunii in domeniul serviciilor financiare urmareste sa fie neutrd in ceea ce
priveste utilizarea unei anumite tehnologii 1n raport cu alta. Prin urmare, trebuie evitate
trimiterile la un anumit tip de tehnologie a registrelor distribuite. Operatorii de
infrastructuri ale pietei bazate pe DLT ar trebui sa se asigure cd sunt in mdsura sa respecte

toate cerintele aplicabile, indiferent de tehnologia utilizata.
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(10)

(11)

La aplicarea prezentului regulament, ar trebui sa se tind seama de principiile neutralitétii
tehnologice, proportionalitatii, conditiilor de concurenta egale si de principiul ,,aceeasi
activitate, aceleasi riscuri, aceleasi norme”, pentru a garanta ca participantii la piata dispun
de spatiul normativ necesar pentru a inova, pentru a sustine valorile transparentei, echitatii,
stabilitatii, protectiei investitorilor, raspunderii si integritatii pietei si pentru a garanta
protectia vietii private si a datelor cu caracter personal, garantate prin articolele 7 si 8 din

Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene.

Accesul la regimul-pilot nu ar trebui sa se limiteze la operatorii traditionali, ci ar trebui sa
fie deschis si operatorilor nou-intrati. O entitate care nu este autorizata in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 909/2014 sau al Directivei 2014/65/UE ar putea solicita
autorizarea in temeiul regulamentului respectiv sau al directivei respective si, simultan, ar
putea solicita o aprobare specifica in temeiul prezentului regulament. in astfel de cazuri,
autoritatea competenta nu ar trebui sa evalueze daca entitatea respectiva indeplineste
cerintele Regulamentului (UE) nr. 909/2014 sau ale Directivei 2014/65/UE de la care a fost
solicitata o derogare in temeiul prezentului regulament. Astfel de entitati ar trebui sa fie in
masurd sd gestioneze infrastructuri ale pietei bazate pe DLT numai in conformitate cu
prezentul regulament, iar autorizatia lor ar trebui revocata dupa expirarea aprobarii lor
specifice, cu exceptia cazului in care entitdtile depun o cerere completa de autorizare n

temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 sau al Directivei 2014/65/UE.
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(12)

(13)

Conceptul de infrastructura a pietei bazatd pe DLT cuprinde sistemele multilaterale de
tranzactionare bazate pe DLT (MTF DLT), sistemele de decontare bazate pe DLT

(SS DLT) si sistemele de tranzactionare si decontare bazate pe DLT (TSS DLT).
Infrastructurile pietei bazate pe DLT ar trebui sa poata coopera cu alti participanti la piata
pentru a incerca solutii inovatoare bazate pe tehnologia registrelor distribuite in diferite

segmente ale lantului valoric pentru servicii financiare.

Un MTF DLT ar trebui sa fie un sistem multilateral de tranzactionare gestionat de o firma
de investitii sau un operator de piata autorizat in temeiul Directivei 2014/65/UE si care a
primit o aprobare specifica in temeiul prezentului regulament. Unei institutii de credit
autorizate in temeiul Directivei 2013/36/UE care furnizeaza servicii de investitii sau
desfasoara activitati de investitii ar trebui s 1 se permita sa gestioneze un MTF DLT numai
atunci cand este autorizatd ca firma de investitii sau ca operator de piatd in temeiul
Directivei 2014/65/UE. MTF-urilor DLT si operatorilor lor ar trebui sa li se aplice toate
cerintele care li se aplica sistemelor multilaterale de tranzactionare si operatorilor lor in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului!, al
Directivei 2014/65/UE sau al oricarui alt act aplicabil din legislatia Uniunii in domeniul
serviciilor financiare, cu exceptia cerintelor cu privire la care autoritatea competenta a

acordat o derogare 1n conformitate cu prezentul regulament.

1

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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(14)

Utilizarea tehnologiei registrelor distribuite, prin care toate tranzactiile sunt inregistrate
intr-un registru distribuit, poate accelera si combina tranzactionarea si decontarea aproape
in timp real si ar putea permite combinarea serviciilor si activitétilor de tranzactionare si
post-tranzactionare. Cu toate acestea, combinarea activitatilor de tranzactionare si
post-tranzactionare in cadrul unei singure entitati nu este avuta in vedere de normele
existente, indiferent de tehnologia utilizata, ca urmare a optiunilor de politica legate de
specializarea pe riscuri si de separarea activitatilor, pentru a incuraja concurenta.
Regimul-pilot nu ar trebui sa constituie un precedent care sa justifice restructurarea
fundamentala a separdrii activitatilor de tranzactionare si post-tranzactionare si nici a
peisajului infrastructurilor pietei financiare. Cu toate acestea, avand in vedere beneficiile
potentiale ale tehnologiei registrelor distribuite 1n ceea ce priveste combinarea
tranzactiondrii cu decontarea, este justificat sa se prevada o infrastructura specifica a pietei
bazate pe DLT in regimul-pilot, si anume TSS DLT, care combinad activitatile desfasurate
in mod normal de sistemele multilaterale de tranzactionare si de sistemele de decontare a

titlurilor de valoare.
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(15)

Un TSS DLT ar trebui sa fie ori un MTF DLT care combina serviciile prestate de un

MTF DLT side un SS DLT si ar trebui sa fie gestionat de o firma de investitii sau de un
operator de piatd care a primit o aprobare specifica de gestionare a unui TSS DLT in
temeiul prezentului regulament, ori ar trebui sa fie un SS DLT care combina serviciile
prestate de un MTF DLT si de un SS DLT si ar trebui sa fie gestionat de un CSD care a
primit o aprobare specificd de gestionare a unui TSS DLT in temeiul prezentului
regulament. Unei institutii de credit autorizate in temeiul Directivei 2013/36/UE care
furnizeaza servicii de investitii sau desfdsoara activitdti de investitii ar trebui sd i se
permita sa gestioneze un TSS DLT numai atunci cand este autorizata ca firma de investitii
sau ca operator de piatd in temeiul Directivei 2014/65/UE. Unei firme de investitii sau unui
operator de piatd care gestioneaza un TSS DLT ar trebui sa i se aplice toate cerintele care 1
se aplicd unui MTF DLT, iar unui CSD care gestioneaza un TSS DLT ar trebui sd 1 se
aplice toate cerintele care i se aplicd unui SS DLT. Intrucat un TSS DLT ar permite unei
firme de investitii sau unui operator de piata sa furnizeze, de asemenea, servicii de
decontare si ar permite unui CSD sd furnizeze si servicii de tranzactionare, este necesar ca
firmele de investitii sau operatorii de piata sa respecte, de asemenea, cerintele care 1 se

aplica unui SS DLT, iar CSD-urile sa le respecte pe cele care i se aplica unui MTF DLT.

PE-CONS 88/21 RD/neg 11

ECOMP.1.B RO



Intrucat CSD-urilor nu li se aplica anumite cerinte organizatorice si de autorizare in
temeiul Directivei 2014/65/UE atunci cand furnizeaza servicii sau activitati de investitii in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 909/2014, este oportun sa se adopte o abordare
similard in regimul-pilot atat pentru firmele de investitii si operatorii de piata, cat si pentru
CSD-urile care gestioneaza un TSS DLT. Prin urmare, o firma de investitii sau un operator
de piata care gestioneaza un TSS DLT ar trebui sa faca obiectul unei derogari de la
aplicarea unui set limitat de cerinte organizatorice si de autorizare in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 909/2014, intrucat firma de investitii sau operatorul de piatd va
trebui sa respecte cerintele organizatorice si de autorizare prevazute in

Directiva 2014/65/UE. In schimb, un CSD care gestioneaza un TSS DLT ar trebui si faca
obiectul unei derogari de la aplicarea unui set limitat de cerinte organizatorice si de
autorizare in temeiul Directivei 2014/65/UE, intrucat CSD-ul va trebui sa respecte cerintele
organizatorice si de autorizare prevazute in Regulamentul (UE) nr. 909/2014. Astfel de
derogdri ar trebui sa fie temporare si nu ar trebui sd i se aplice unei infrastructuri a pietei
bazate pe DLT care functioneaza in afara regimului-pilot. ESMA ar trebui sa poata evalua
standardele tehnice privind pastrarea evidentelor si riscurile operationale adoptate n
temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 pentru a se asigura ca acestea sunt aplicate

proportional firmelor de investitii sau operatorilor de piata care gestioneaza un TSS DLT.
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(16)

(17)

Operatorii de TSS-uri DLT ar trebui sa poatd solicita aceleasi derogéri ca cele de care pot
beneficia operatorii de MTF-uri DLT si de SS-uri DLT, cu conditia ca acestia sa respecte
conditiile aferente derogarilor si orice masuri compensatorii impuse de autoritatile
competente. Consideratii similare celor care se aplicd MTF-urilor DLT si SS-urilor DLT ar
trebui sa se aplice derogarilor de care pot beneficia TSS-urile DLT, oricaror conditii

aferente derogarilor respective si masurilor compensatorii.

Pentru a oferi o flexibilitate suplimentara in aplicarea anumitor cerinte din Regulamentul
(UE) nr. 909/2014 firmelor de investitii sau operatorilor de piatad care gestioneaza un

TSS DLT, asigurand in acelasi timp conditii de concurentd echitabile cu CSD-urile care
furnizeaza servicii de decontare in temeiul regimului-pilot, CSD-urile care gestioneaza un
SS DLT sau un TSS DLT si firmele de investitii sau operatorii de piata care gestioneaza un
TSS DLT ar trebui sa poata beneficia de anumite derogari de la cerintele regulamentului
respectiv referitoare la masurile de prevenire si de solutionare a cazurilor de neexecutare a
decontarii, In ceea ce priveste cerintele in materie de participare si de transparentd, precum
si In ceea ce priveste cerintele de a utiliza anumite proceduri de comunicare cu participantii
si cu alte infrastructuri ale pietei. Derogérile respective ar trebui sa fie supuse unor conditii
aferente acestora, inclusiv anumitor cerinte minime, precum si oricdror masuri
compensatorii impuse de autoritatea competenta, pentru indeplinirea obiectivelor
dispozitiilor din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 de la care se solicitd o derogare sau
pentru a asigura protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea financiara.
Operatorul unui TSS DLT ar trebui sa demonstreze ca derogarea solicitata este

proportionald si justificata de utilizarea tehnologiei registrelor distribuite.
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(18) Un SS DLT ar trebui sa fie-un sistem de decontare gestionat de un CSD autorizat in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 care a primit o aprobare specifica de gestionare
aunui SS DLT in temeiul prezentului regulament. Unui SS DLT si CSD-ului care il
gestioneaza ar trebui sa li se aplice toate cerintele relevante din Regulamentul (UE)
nr. 909/2014 si orice alt act din legislatia aplicabild a Uniunii in domeniul serviciilor
financiare, cu exceptia cerintelor de la care s-a acordat o derogare in conformitate cu

prezentul regulament.

(19) Atunci cand BCE si bancile centrale nationale sau alte institutii conduse de state membre
care Indeplinesc functii similare sau alte organisme publice Insdrcinate cu administrarea
datoriei publice sau care intervin n administrarea acesteia in Uniune gestioneaza un
SS DLT, acestea nu ar trebui sa fie obligate sa solicite o aprobare specifica din partea unei
autoritati competente pentru a beneficia de derogéri in temeiul prezentului regulament,
deoarece astfel de entitati nu sunt obligate sa raporteze autorititilor competente sau sa
respecte instructiunile acestora si sunt supuse unui set limitat de cerinte in temeiul

Regulamentului (UE) nr. 909/2014.

(20) Crearea regimului-pilot nu ar trebui sd aducd atingere sarcinilor si responsabilitdtilor BCE
si ale bancilor centrale nationale din Sistemul European al Bancilor Centrale, prevazute in
Tratatul privind functionarea Uniunii Europene si in Protocolul nr. 4 privind Statutul
Sistemului European al Bancilor Centrale si al Bancii Centrale Europene, de a promova
buna functionare a sistemelor de plati si de a asigura eficienta si soliditatea sistemelor de

compensare si de plati Tn cadrul Uniunii si in raporturile cu tarile terte.
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(21) Atribuirea responsabilitdtilor de supraveghere prevazuta in prezentul regulament este
justificatd de caracteristicile si riscurile specifice ale regimului-pilot. Prin urmare,
arhitectura de supraveghere a regimului-pilot nu ar trebui inteleasa ca stabilind un

precedent pentru niciun act viitor al legislatiei Uniunii in domeniul serviciilor financiare.

(22) Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT ar trebui sa fie raspunzatori in cazul
pierderii de fonduri, de garantii reale sau a unui instrument financiar bazat pe DLT.
Réspunderea operatorului unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT ar trebui sa se limiteze
la valoarea de piata a activului pierdut de la momentul la care s-a produs pierderea.
Operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT nu ar trebui sa fie raspunzator pentru
evenimente care nu sunt imputabile operatorului, in special pentru orice eveniment cu
privire la care operatorul demonstreaza ca a avut loc independent de operatiunile sale,
inclusiv pentru problemele care apar ca urmare a unui eveniment exterior aflat in afara

controlului sdu rezonabil.

(23) Pentru a permite inovarea si experimentarea intr-un mediu de reglementare solid,
mentinand, 1n acelasi timp, protectia investitorilor, integritatea pietei si stabilitatea
financiara, tipurile de instrumente financiare admise la tranzactionare sau Inregistrate intr-o
infrastructura a pietei bazata pe DLT ar trebui sa se limiteze la actiunile, obligatiunile si
unitatile organismelor de plasament colectiv care beneficiaza de derogarea de la obligatia
de executare in temeiul Directivei 2014/65/UE. Prezentul regulament ar trebui sa
stabileascd praguri valorice care ar putea fi reduse in anumite situatii. In special, pentru a
evita orice risc la adresa stabilitatii financiare, ar trebui sa fie limitata valoarea agregata de
piata a instrumentelor financiare bazate pe DLT admise la tranzactionare sau inregistrate

intr-o infrastructurd a pietei bazata pe DLT.
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(24)

(25)

Pentru a permite apropierea de conditii de concurenta echitabile in ceea ce priveste
instrumentele financiare admise la tranzactionare in locuri de tranzactionare traditionale in
intelesul Directivei 2014/65/UE si pentru a asigura niveluri ridicate de protectie a
investitorilor, de integritate a pietei si de stabilitate financiara, instrumentelor financiare
bazate pe DLT care sunt admise la tranzactionare pe un MTF DLT sau un TSS DLT ar
trebui sa li se aplice dispozitiile privind interzicerea abuzului de piatd prevazute in

Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

La solicitarea unui operator al unui MTF DLT, autoritdtile competente ar trebui sa poata
acorda una sau mai multe derogari cu titlu temporar, daca operatorul indeplineste conditiile
aferente unor astfel de derogari si orice cerinte suplimentare prevazute de prezentul
regulament pentru a aborda noile forme de riscuri generate de utilizarea tehnologiei
registrelor distribuite. Un operator al unui MTF DLT ar trebui, de asemenea, sa respecte
orice masurd compensatorie impusa de autoritatea competenta pentru indeplinirea
obiectivelor dispozitiei de la care s-a solicitat o derogare, sau pentru a asigura protectia

investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea financiara.
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(26) La solicitarea unui operator al unui MTF DLT, autoritatile competente ar trebui sd poata
acorda o derogare de la obligatia de intermediere in temeiul Directivei 2014/65/UE. In
prezent, sistemele multilaterale de tranzactionare sunt autorizate sa admita ca membri sau
participanti doar firme de investitii, institutii de credit si alte persoane care au un nivel
suficient de abilitati si de competenta in materie de tranzactionare si care mentin
capacitatile organizatorice si resursele adecvate. In schimb, multe platforme pentru
tranzactionarea de criptoactive ofera acces fara intermediari si asigurd acces direct
investitorilor de retail. Astfel, un potential obstacol normativ pentru dezvoltarea unor
sisteme multilaterale de tranzactionare pentru instrumentele financiare bazate pe DLT ar
putea fi obligatia de a utiliza un intermediar 1n temeiul Directivei 2014/65/UE. Prin
urmare, la solicitarea unui operator al unui MTF DLT, autoritatea competenta ar trebui sa
poatd acorda o derogare temporara de la respectiva obligatie de intermediere, pentru a oferi
acces direct investitorilor de retail si pentru a le permite acestora sd tranzactioneze pe cont
propriu, cu conditia sa existe garantii adecvate privind protectia investitorilor, acesti
investitori de retail sa Indeplineasca anumite conditii si operatorul sa respecte orice
posibile masuri suplimentare de protectie a investitorilor pe care le impune autoritatea
competentd. Investitorii de retail care au acces direct la un MTF DLT in calitate de membri
sau participanti in baza unei derogari de la obligatia de intermediere nu ar trebui sa fie
considerati firme de investitii in intelesul Directivei 2014/65/UE numai in virtutea faptului

ca sunt membri sau participanti la un MTF DLT.

PE-CONS 88/21 RD/neg 17
ECOMP.1.B RO



(27)

(28)

(29)

La solicitarea unui operator al unui MTF DLT, autoritatile competente ar trebui, de
asemenea, sa poata acorda o derogare de la cerintele de raportare a tranzactiilor in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 600/2014, cu conditia ca MTF-ul DLT sa indeplineascd anumite

conditii.

Pentru a fi eligibil pentru o derogare in temeiul prezentului regulament, un operator al unui
MTF DLT ar trebui sa demonstreze ca derogarea solicitata este proportionala cu utilizarea
tehnologiei registrelor distribuite si limitata la aceasta, astfel cum se descrie in planul sau
de afaceri, si ca derogarea solicitatd este limitatd la MTF-ul DLT si nu se extinde la niciun
alt sistem multilateral de tranzactionare operat de aceeasi firma de investitii sau de acelasi

operator de piata.

La solicitarea unui CSD care gestioneaza un SS DLT, autoritatile competente ar trebui sa
poatd acorda una sau mai multe derogari cu titlu temporar, daca acesta indeplineste
conditiile aferente unor astfel de derogari si orice cerinte suplimentare prevazute de
prezentul regulament pentru a aborda noile forme de riscuri generate de utilizarea
tehnologiei registrelor distribuite. CSD-ul care gestioneaza un SS DLT ar trebui, de
asemenea, sa respecte orice masura compensatorie impusa de autoritatea competenta
pentru indeplinirea obiectivelor dispozitiei de la care s-a solicitat derogarea sau pentru a

asigura protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea financiara.
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(30)

Ar trebui ca CSD-urile care gestioneaza un SS DLT sa poata face obiectul unei derogari de
la aplicarea anumitor dispozitii care ar putea crea obstacole normative in calea dezvoltarii
de SS-uri DLT. De exemplu, derogarile ar trebui sa fie posibile n masura in care normele
regulamentului respectiv aplicabil CSD-urilor si care se refera la notiunile de ,,forma
dematerializata”, ,,cont de titluri de valoare” sau ,,ordine de transfer” nu se aplica
CSD-urilor care gestioneaza un TSS DLT, cu exceptia cerintelor pentru conexiunile ntre
CSD-uri, care ar trebui si se aplice mutatis mutandis. In ceea ce priveste notiunea de ,,cont
de titluri de valoare”, derogarea ar cuprinde normele privind inregistrarea titlurilor de
valoare, integritatea emisiunii si segregarea conturilor. In timp ce CSD-urile gestioneazi
sisteme de decontare a titlurilor de valoare prin creditarea si debitarea conturilor de titluri
de valoare ale participantilor lor, este posibil ca, in cadrul unui SS DLT, sa nu fie fezabila
intotdeauna folosirea de conturi de titluri de valoare care utilizeaza metoda inregistrarii in
partida dubla sau in partida multipla. Prin urmare, ar trebui a ca si un CSD care gestioneaza
un SS DLT sa poata face obiectul unei derogari de la aplicarea normelor respectivului
regulament referitoare la notiunea de ,,inscriere In cont”, in cazul in care o astfel de
derogare este necesara pentru a permite inregistrarea in registrul distribuit a instrumentelor
financiare bazate pe DLT. Cu toate acestea, un CSD care gestioneaza un SS DLT ar trebui
sd asigure in continuare integritatea emisiunii de instrumente financiare bazate pe DLT in
registrul distribuit si segregarea instrumentelor financiare bazate pe DLT care apartin

diferitilor participanti.
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(1)

Unui CSD care gestioneaza un SS DLT ar trebui sa i se aplice intotdeauna dispozitiile
Regulamentului (UE) nr. 909/2014, in temeiul caruia un CSD care externalizeaza servicii
sau activitati catre o parte tertd ramane pe deplin responsabil de indeplinirea tuturor
obligatiilor care ii revin 1n temeiul regulamentului respectiv si este obligat sd se asigure ca
externalizarea nu conduce la delegarea raspunderii sale. Regulamentul (UE) nr. 909/2014
le permite CSD-urilor care gestioneaza un SS DLT sd externalizeze un serviciu sau o
activitate de baza numai dupa primirea autorizatiei din partea autoritdtii competente. Prin
urmare, un CSD care gestioneaza un SS DLT ar trebui sa poata solicita o derogare de la
respectiva cerinta de autorizare 1n cazul In care CSD-ul demonstreaza cd cerinta este
incompatibila cu utilizarea tehnologiei registrelor distribuite, asa cum se prevede in planul
sau de afaceri. Delegarea sarcinilor legate de operarea unui SS DLT sau de utilizarea
tehnologiei registrelor distribuite pentru efectuarea decontarii nu ar trebui sa fie

consideratd externalizare in intelesul Regulamentului (UE) nr. 909/2014.
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(32)

Obligatia de intermediere printr-o institutie de credit sau o firma de investitii, cu scopul de
a iTmpiedica investitorii de retail sd obtina acces direct la sistemele de decontare si de
livrare gestionate de un CSD, ar putea crea un obstacol normativ in calea dezvoltarii unor
modele alternative de decontare bazate pe tehnologia registrelor distribuite care permite
accesul direct al investitorilor de retail. Prin urmare, ar trebui sa se permitd o derogare
pentru CSD-urile care gestioneaza un SS DLT, in sensul ca termenul de ,,participant” din
Directiva 98/26/CE se considera ca include, Tn anumite conditii, alte persoane decat cele
mentionate in directiva respectiva. Atunci cand se solicita o derogare de la obligatia de
intermediere prevazuta de Regulamentul (UE) nr. 909/2014, CSD-ul care gestioneazd un
SS DLT ar trebui sa se asigure cd persoanele care urmeaza sa fie admise ca participanti
indeplinesc anumite conditii. Un CSD care gestioneaza un SS DLT ar trebui s se asigure
ca participantii sdi dispun de un nivel suficient de abilitati, de competenta, de experienta si
de cunostinte privind activitatile de post-tranzactionare si functionarea tehnologiei

registrelor distribuite.
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(33)

Entitatile eligibile s participe la un CSD in temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014
corespund entitatilor care sunt eligibile sa participe la un sistem de decontare a titlurilor de
valoare care este desemnat si notificat in conformitate cu Directiva 98/26/CE, deoarece
Regulamentul (UE) nr. 909/2014 prevede obligatia ca sistemele de decontare a titlurilor de
valoare gestionate de CSD-uri sa fie desemnate si notificate in temeiul

Directivei 98/26/CE. Astfel, un operator al unui sistem de decontare a titlurilor de valoare
bazat pe tehnologia registrelor distribuite care solicitd derogare de la cerintele in materie de
participare prevazute de Regulamentul (UE) nr. 909/2014 nu ar respecta, prin urmare,
cerintele in materie de participare previazute de Directiva 98/26/CE. In consecinta,
respectivul sistem de decontare a titlurilor de valoare nu poate fi desemnat si notificat in
temeiul directivei respective si, din acest motiv, nu este denumit ,,sistem de decontare a
titlurilor de valoare bazat pe DLT” in prezentul regulament, ci mai degraba un SS DLT.
Prezentul regulament ar trebui sa permita unui CSD sa gestioneze un SS DLT care nu se
califica drept sistem de decontare a titlurilor de valoare desemnat in temeiul

Directivei 98/26/CE si ar trebui sa fie posibila o derogare de la regulile privind caracterul
definitiv al decontarii prevazute de Regulamentul (UE) nr. 909/2014, sub rezerva anumitor
masuri compensatorii, inclusiv masuri compensatorii specifice pentru a atenua riscurile
care decurg din insolventa, intrucat masurile de protectie in caz de insolventa in temeiul
Directivei 98/26/CE nu se aplica. Totusi, o astfel de derogare nu ar impiedica desemnarea
si notificarea drept sistem de decontare a titlurilor de valoare in conformitate cu

Directiva 98/26/CE a unui SS DLT care respecta toate cerintele prevazute de respectiva

directiva.
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(34)

(35)

Regulamentul (UE) nr. 909/2014 incurajeaza decontarea tranzactiilor n banii bancii
centrale. In cazul in care decontarea platilor in numerar in banii bancii centrale nu este
practicd si disponibila, decontarea ar trebui sd poatd avea loc prin conturile proprii ale
CSD-ului in conformitate cu regulamentul respectiv sau prin conturi deschise la o institutie
de credit (denumite in continuare ,,banii bancilor comerciale”). Totusi, aceasta regula poate
fi dificil de aplicat pentru un CSD care gestioneaza un SS DLT, intrucat CSD-ul ar trebui
sa efectueze miscari In conturile de numerar concomitent cu livrarea de titluri de valoare
inregistrate in registrele distribuite. Prin urmare, ar trebui sa se permita o derogare
temporard a CSD-urilor care gestioneaza un SS DLT de la dispozitiile regulamentului
respectiv cu privire la decontarea in numerar, pentru a dezvolta solutii inovatoare in cadrul
regimului-pilot prin facilitarea accesului la banii bancilor comerciale sau a utilizarii
,tokenurilor asimilate monedelor electronice”. Decontarea n banii bancii centrale ar putea
fi considerata ca nefiind practica si disponibila in cazul in care decontarea in banii bancii

centrale intr-un registru distribuit nu este disponibila.

Cu exceptia cerintelor care s-au dovedit a fi nepractice intr-un mediu tehnologic al
registrelor distribuite, cerintele legate de decontarea Tn numerar prevazute de Regulamentul
(UE) nr. 909/2014 raman aplicabile in afara regimului-pilot. Prin urmare, operatorii de
infrastructuri ale pietei bazate pe DLT ar trebui sa descrie in planurile lor de afaceri modul
in care intentioneaza sa respecte titlul IV din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 in cazul in

care, 1n cele din urma, ies din regimul-pilot.
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(36)

(37)

(3%)

Regulamentul (UE) nr. 909/2014 prevede obligatia ca un CSD sa acorde acces la un alt
CSD sau la alte infrastructuri ale pietei pe o bazd nediscriminatorie si transparenta.
Oferirea accesului la un CSD care gestioneaza un SS DLT poate fi mai problematic,
impovarator sau dificil de realizat din punct de vedere tehnic, deoarece interoperabilitatea
sistemelor preexistente cu tehnologia registrelor distribuite nu a fost inca testata. Prin
urmare, unui SS DLT ar trebui sa i se poatd acorda o derogare de la cerinta respectiva, daca

demonstreaza ca aplicarea cerintei este disproportionatd in raport cu amploarea activitatilor

SS-ului DLT.

Indiferent de cerinta de la care a fost solicitata o derogare, un CSD care utilizeaza un
SS DLT ar trebui sa demonstreze ca derogarea solicitata este proportionala si justificatd de
utilizarea tehnologiei registrelor distribuite. Derogarea ar trebui s se limiteze la SS-ul

DLT si nu ar trebui sa acopere alte sisteme de decontare gestionate de acelasi CSD.

Infrastructurilor pietei bazate pe DLT si operatorilor lor ar trebui sa li se aplice cerinte
suplimentare fata de cele aplicabile infrastructurilor pietei traditionale. Cerintele
suplimentare sunt necesare pentru a evita riscurile legate de utilizarea tehnologiei
registrelor distribuite sau de modul in care ar functiona infrastructura pietei bazate pe DLT.
Prin urmare, un operator al unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT ar trebui sa
stabileasca un plan de afaceri clar care sd detalieze modul in care ar fi utilizata tehnologia

registrelor distribuite si conditiile juridice aplicabile.
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(39)

(40)

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT ar trebui sé stabileasca sau sa
documenteze, dupa caz, norme privind functionarea tehnologiei registrelor distribuite pe
care o utilizeaza, inclusiv norme privind accesul la registrele distribuite si admiterea la
tranzactionare 1n registrele distribuite, norme privind participarea nodurilor de validare si
normele privind abordarea potentialelor conflicte de interese, precum si masuri de

gestionare a riscurilor.

Un operator al unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT ar trebui sa aiba obligatia de a
oferi informatii membrilor, participantilor, emitentilor si clientilor cu privire la modul in
care intentioneaza sa isi desfasoare activitatile si cu privire la modul in care utilizarea
tehnologiei registrelor distribuite deviaza de la modul in care sunt furnizate serviciile n
mod normal de un sistem multilateral de tranzactionare traditional sau de un CSD care

gestioneaza un sistem de decontare a titlurilor de valoare.
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(41)

O infrastructura a pietei bazatd pe DLT ar trebui sd dispund de mecanisme IT si cibernetice
specifice si solide legate de utilizarea tehnologiei registrelor distribuite. Mecanismele
respective ar trebui sa fie proportionale cu natura, amploarea si complexitatea planului de
afaceri al operatorului infrastructurii pietei bazat pe DLT. De asemenea, mecanismele
respective ar trebui sd asigure continuitatea si transparenta, disponibilitatea, fiabilitatea si
securitatea continue ale serviciilor furnizate, inclusiv fiabilitatea oricaror contracte
inteligente care sunt utilizate, indiferent daca respectivele contracte inteligente sunt create
chiar de infrastructura pietei bazate pe DLT sau de o parte terta in urma unor proceduri de
externalizare. Infrastructurile pietei bazate pe DLT ar trebui, de asemenea, sd asigure
integritatea, securitatea, confidentialitatea, disponibilitatea si accesibilitatea datelor stocate
in registrele distribuite. Autoritatea competentd pentru o infrastructura a pietei bazate pe
DLT ar trebui sa poata solicita un audit pentru a se asigura ca mecanismele informatice si
cibernetice generale ale infrastructurii pietei bazate pe DLT sunt adecvate scopului.
Costurile auditului ar trebui sa fie suportate de operatorul infrastructurii pietei bazate

pe DLT.
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(42)

In cazul in care planul de afaceri al operatorului unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT
implica custodia fondurilor clientilor, cum ar fi numerarul sau echivalentele de numerar,
sau a instrumentelor financiare bazate pe DLT ori a mijloacelor de acces la astfel de
instrumente financiare bazate pe DLT, inclusiv sub forma de chei de criptare, infrastructura
pietei bazatd pe DLT ar trebui sa dispuna de mecanisme adecvate pentru protejarea
activelor respective. Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT nu ar trebui sa
utilizeze activele clientilor pe cont propriu, cu exceptia cazului in care clientii si-au
exprimat in scris consimtamantul prealabil explicit. Infrastructurile pietei bazate pe DLT ar
trebui sa separe fondurile clientilor si instrumentele financiare bazate pe DLT ale clientilor,
precum si mijloacele de acces la astfel de active, de propriile lor active sau de activele altor
clienti. Mecanismele informatice si cibernetice generale ale infrastructurilor pietei bazate
pe DLT ar trebui sa garanteze ca activele clientilor sunt protejate impotriva fraudei, a

atacurilor cibernetice si a altor disfunctionalitati operationale grave.
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(43) In momentul in care se acordi o aprobare specifica, operatorii de infrastructuri ale pietei
bazate pe DLT ar trebui, de asemenea, sa dispuna de o strategie de iesire credibild in cazul
in care regimul-pilot este intrerupt, aprobarea specifica sau unele dintre derogarile acordate
sunt retrase sau in cazul in care pragurile prevazute in prezentul regulament sunt depasite.
Strategia respectiva ar trebui sa includa tranzitia sau reorientarea operatiunilor lor legate de
tehnologia registrelor distribuite in infrastructurile traditionale ale pietei. In acest scop, noii
participanti pe piatd sau operatorii de TSS-uri DLT care nu gestioneaza o infrastructura
traditionala a pietei cdtre care ar putea transfera instrumente financiare bazate pe DLT ar
trebui sd incerce sd incheie acorduri cu operatorii de infrastructuri traditionale ale pietei.
Acest lucru este deosebit de important pentru inregistrarea instrumentelor financiare bazate
pe DLT. Prin urmare, CSD-urilor ar trebui sa li se aplice anumite cerinte de instituire a
unor astfel de mecanisme. In plus, CSD-urile ar trebui s incheie astfel de acorduri in mod
nediscriminatoriu si ar trebui sa poata percepe o taxa comerciald rezonabila pe baza

costurilor reale.
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(44)

O aprobare specifica acordata unui operator al unei infrastructuri a pietei bazata pe DLT ar
trebui sa implice, 1n linii mari, aceleasi proceduri ca cele de autorizare n temeiul
Regulamentului (UE) nr. 909/2014 sau al Directivei 2014/65/UE. Cu toate acestea, atunci
cand solicita o aprobare specifica in temeiul prezentului regulament, solicitantul ar trebui
s indice derogarile pe care cere si fi fie acordate. Inainte de acordarea unei aprobari
specifice unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT, autoritatea competenta ar trebui sa
furnizeze ESMA toate informatiile relevante. Daca este necesar, ESMA ar trebui sa emitd
un aviz fara caracter obligatoriu cu privire la derogarile solicitate sau la caracterul adecvat
al tehnologiei registrelor distribuite In scopurile prezentului regulament. Un astfel de aviz
fara caracter obligatoriu nu ar trebui sé fie considerat un aviz in intelesul Regulamentului
(UE) nr. 1095/2010. ESMA ar trebui sa consulte autoritdtile competente ale altor state
membre atunci cand isi elaboreaza avizul. Prin avizul sau fara caracter obligatoriu, ESMA
ar trebui sd urmareasca sa asigure protectia investitorilor, integritatea pietei si stabilitatea
financiara. Pentru a asigura conditii de concurenta echitabile si concurenta loiala la nivelul
intregii piete interne, avizul farad caracter obligatoriu al ESMA si orientarile sale ar trebui
sa urmdreascd, de asemenea, sa asigure consecventa si proportionalitatea derogarilor
acordate de diferite autoritati competente din Uniune, inclusiv atunci cand evalueaza
caracterul adecvat al diferitelor tipuri de tehnologie a registrelor distribuite utilizate de

operatori in scopurile prezentului regulament.
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(45)

(46)

(47)

Inregistrarea titlurilor de valoare, administrarea conturilor de titluri de valoare si
gestionarea sistemelor de decontare sunt activitati care fac in acelasi timp obiectul unor
dispozitii nearmonizate de drept intern, cum ar fi dreptul societatilor comerciale si dreptul
titlurilor de valoare. Prin urmare, este important ca operatorii de infrastructuri ale pietei
bazate pe DLT sa respecte toate normele aplicabile si sa le permita utilizatorilor lor s faca

acest lucru.

Autoritatea competenta care examineaza o cerere depusa de un operator al unei
infrastructuri a pietei bazate pe DLT ar trebui sa aiba posibilitatea sa refuze acordarea unei
aprobari specifice dacd existd motive sd se considere ca infrastructura pietei bazata pe DLT
nu ar fi Tn masura sa respecte dispozitiile aplicabile prevazute de dreptul Uniunii sau de
dreptul intern care nu intrd in domeniul de aplicare al dreptului Uniunii, daca exista motive
sa se creada ca infrastructura pietei bazatd pe DLT ar reprezenta un risc pentru protectia
investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea financiara sau daca cererea urmareste sa

eludeze cerintele existente.

O aprobare specifica acordata de o autoritate competenta unui operator al unei
infrastructuri a pietei bazate pe DLT ar trebui sa indice derogarile acordate respectivei
infrastructuri a pietei bazate pe DLT. Aceasta ar trebui sa fie valabila in intreaga Uniune,
dar numai pe durata regimului-pilot. ESMA ar trebui sa publice pe site-ul sau o lista a
infrastructurilor pietei bazate pe DLT si o listd a derogarilor acordate fiecareia dintre

acestea.
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(48) Aprobarile specifice si derogdrile ar trebui acordate cu titlu temporar, pentru o perioada de
pana la sase ani de la data acordarii aprobarii specifice si ar trebui sa fie valabile numai pe
durata regimului-pilot. Respectivul termen de sase ani ar trebui sa le ofere operatorilor de
infrastructuri ale pietei bazate pe DLT suficient timp pentru a-si adapta modelele de afaceri
la orice modificare a regimului-pilot si pentru a functiona in mod viabil din punct de
vedere comercial in cadrul regimului-pilot. Acest lucru ar permite, de asemenea, ESMA si
Comisiei sa colecteze un set de date util privind functionarea regimului-pilot dupa
acordarea unei mase critice de aprobari specifice si de derogari conexe, precum si sa
prezinte rapoarte in acest sens. In fine, le-ar oferi, de asemenea, timp operatorilor de
infrastructuri ale pietei bazate pe DLT sa ia masurile necesare fie pentru a-si inceta
operatiunile, fie pentru a trece la un nou cadru de reglementare In urma rapoartelor care ar

urma sd fie emise de ESMA si de Comisie.
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(49)

Fard a aduce atingere Regulamentului (UE) nr. 909/2014 si Directivei 2014/65/UE,
autoritatile competente ar trebui s aiba competenta de a retrage o aprobare specificd sau
orice derogari acordate unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT in cazul in care a fost
descoperitd o anomalie in tehnologia suport sau in serviciile si activitatile furnizate de
operatorul infrastructurii pietei bazate pe DLT, in cazul in care anomalia respectiva
depaseste beneficiile serviciului si ale activitatilor in cauza, in cazul in care operatorul
infrastructurii pietei bazate pe DLT a incélcat oricare dintre obligatiile aferente aprobarilor
sau derogarilor acordate de autoritatea competenta sau in cazul in care operatorul
infrastructurii pietei bazate pe DLT a inregistrat instrumente financiare care depasesc
pragurile stabilite in prezentul regulament sau care nu Indeplinesc alte conditii care se
aplica instrumentelor financiare bazate pe DLT in temeiul prezentului regulament. In
cursul activitdtii sale, operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT ar trebui sa aiba
posibilitatea sa solicite derogari suplimentare, in plus fata de cele solicitate in momentul
cererii initiale. In acest caz, derogirile suplimentare ar trebui sa fie solicitate de la
autoritatea competenta in acelasi mod in care sunt solicitate aprobarile la momentul cererii

de aprobare initiale pentru infrastructura pietei bazata pe DLT.
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(50) Avand in vedere ca, in cadrul regimului-pilot, operatorii de infrastructuri ale pietei bazate
pe DLT ar putea beneficia de derogari temporare de la anumite dispozitii ale legislatiei
existente a Uniunii, acestia ar trebui sd coopereze indeaproape cu autoritdtile competente si
cu ESMA 1n perioada in care este valabila aprobarea specifica. Operatorii de infrastructuri
ale pietei bazate pe DLT ar trebui sd informeze autoritdtile competente cu privire la orice
modificari semnificative aduse planurilor lor de afaceri sau personalului lor critic, orice
dovada de atacuri cibernetice sau alte amenintari cibernetice, frauda sau erori profesionale
grave, orice modificare a informatiilor furnizate cu ocazia cererii initiale de acordare a
aprobadrii specifice, orice dificultati tehnice sau operationale, 1n special cele legate de
utilizarea tehnologiei registrelor distribuite, precum si despre orice riscuri la adresa
protectiei investitorilor, integritatii pietei sau stabilitatii financiare care nu au fost
prevazute la momentul acordarii aprobarii specifice. Pentru a asigura protectia
investitorilor, integritatea pietei si stabilitatea financiara, atunci cand este notificata cu
privire la o astfel de modificare semnificativa, autoritatea competenta ar trebui sa poata
cere infrastructurii pietei bazate pe DLT si solicite o noud aprobare specifica sau o noua
derogare sau sd ia orice masuri corective pe care autoritatea competenta le considera
adecvate. Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT ar trebui, de asemenea, sa
furnizeze autoritatii competente, la cerere, orice informatii relevante. Autoritatile
competente ar trebui sd transmitd ESMA informatiile primite de la operatorii de

infrastructuri ale pietei bazate pe DLT si informatiile privind masurile corective.
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(1)

(52)

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT ar trebui sd prezinte rapoarte periodice
autoritatilor competente ale acestora. ESMA ar trebui sa organizeze discutii cu privire la
rapoartele respective pentru a permite tuturor autoritatilor competente din Intreaga Uniune
sa castige experientd in urma impactului tehnologiei registrelor distribuite si sa inteleaga
daca ar putea fi necesare modificari ale legislatiei Uniunii in domeniul serviciilor
financiare pentru a permite utilizarea pe scard mai larga a tehnologiei registrelor

distribuite.

Este important ca, pe durata regimului-pilot, cadrul si functionarea acestuia sa faca obiectul
unor monitorizari si evaludri frecvente pentru a pune la dispozitia operatorilor de
infrastructuri ale pietei bazate pe DLT cat mai multe informatii. ESMA ar trebui sa publice
rapoarte anuale pentru a oferi participantilor la piatd o mai buna intelegere a functionarii si
dezvoltarii pietelor si pentru a oferi clarificari cu privire la aplicarea regimului-pilot.
Respectivele rapoarte anuale ar trebui sa includa actualizari privind cele mai importante
tendinte si riscuri. Respectivele rapoarte anuale ar trebui prezentate Parlamentului

European, Consiliului si Comisiei.
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(53) In termen de trei ani de la data aplicarii prezentului regulament, ESMA ar trebui sa
prezinte Comisiei un raport care si contina evaluarea regimului-pilot. In baza raportului
ESMA, Comisia ar trebui sa raporteze Parlamentului European si Consiliului. Raportul
respectiv ar trebui sd evalueze costurile si beneficiile extinderii regimului-pilot pentru o
perioada suplimentara, ale extinderii regimului-pilot la alte tipuri de instrumente
financiare, ale modificarii regimului-pilot sub alte aspecte, ale permanentizarii
regimului-pilot prin propunerea unor modificari adecvate ale legislatiei Uniunii in
domeniul serviciilor financiare sau ale incetarii regimului-pilot. Nu ar fi de dorit sa existe
doud regimuri paralele pentru infrastructurile pietei bazate pe DLT si pentru altele care nu
sunt bazate pe DLT. Daca regimul-pilot va avea succes, el ar putea deveni permanent prin
modificarea legislatiei aplicabile a Uniunii In domeniul serviciilor financiare pentru a

stabili un cadru unic si coerent.
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(54)

In legislatia actuald a Uniunii in domeniul serviciilor financiare au fost identificate unele
lacune potentiale in ceea ce priveste aplicarea sa la criptoactivele care se califica drept
instrumente financiare. In special, standardele tehnice de reglementare previzute de
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 1n legatura cu anumite cerinte de raportare a datelor si
anumite cerinte de transparentd pretranzactionare si post-tranzactionare nu sunt bine
adaptate instrumentelor financiare emise cu ajutorul tehnologiei registrelor distribuite.
Pietele secundare ale instrumentelor financiare emise prin tehnologia registrelor distribuite
sau o tehnologie similara sunt inca in curs de formare si, prin urmare, caracteristicile lor
pot fi diferite de cele ale pietelor instrumentelor financiare care utilizeaza tehnologia
traditionala. Normele prevazute de respectivele standarde tehnice de reglementare ar trebui
sa se aplice tuturor instrumentelor financiare, indiferent de tehnologia utilizata. Prin
urmare, in conformitate cu mandatele existente in Regulamentul (UE) nr. 600/2014 de a
elabora proiecte de standarde tehnice de reglementare, ESMA ar trebui sé efectueze o
evaluare cuprinzatoare a respectivelor standarde tehnice de reglementare si sa propuna
orice modificare necesara pentru a se asigura ca normele prevazute in acestea ar putea fi
aplicate Tn mod eficace instrumentelor financiare bazate pe DLT. La efectuarea evaluarii
respective, ESMA ar trebui s ia in considerare particularitatile instrumentelor financiare
bazate pe DLT si daca acestea necesitd adaptarea standardelor pentru a permite dezvoltarea
instrumentelor financiare respective fara a submina obiectivele normelor prevazute in
standardele tehnice de reglementare adoptate in temeiul Regulamentului (UE)

nr. 600/2014.
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(35)

(56)

Intrucat obiectivele prezentului regulament nu pot fi realizate in mod satisfacator de citre
statele membre, dar, avand in vedere obstacolele de reglementare din calea dezvoltarii
infrastructurilor pietei bazate pe DLT pentru criptoactivele care se califica drept
instrumente financiare incorporate in legislatia Uniunii In domeniul serviciilor financiare,
acestea pot fi realizate mai bine la nivelul Uniunii, aceasta poate adopta masuri, in
conformitate cu principiul subsidiaritatii, asa 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 acestor obiective.

Prezentul regulament nu aduce atingere Directivei (UE) 2019/1937 a Parlamentului
European si a Consiliului'. In acelasi timp, in ceea ce priveste entititile autorizate in
temeiul Directivei 2014/65/UE, ar trebui utilizate mecanismele de raportare a incalcarilor
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 sau ale Directivei 2014/65/UE, astfel cum au fost
stabilite in directiva respectiva. In ceea ce priveste entititile autorizate in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 909/2014, ar trebui utilizate mecanismele de raportare a

incalcarilor regulamentului respectiv, astfel cum au fost stabilite In regulamentul respectiv.

Directiva (UE) 2019/1937 a Parlamentului European si a Consiliului din 23 octombrie 2019
privind protectia persoanelor care raporteaza incélcari ale dreptului Uniunii (JO L 305,
26.11.2019, p. 17).
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(57)

Functionarea infrastructurilor pietei bazate pe DLT ar putea implica prelucrarea datelor cu
caracter personal. Atunci cand este necesar sa se prelucreze date cu caracter personal n
scopurile prezentului regulament, prelucrarea respectiva ar trebui sa fie efectuata in
conformitate cu dreptul aplicabil al Uniunii in materie de protectie a datelor cu caracter
personal. Prezentul regulament nu aduce atingere Regulamentelor (UE) 2016/6791 si
(UE) 2018/1725? ale Parlamentului European si ale Consiliului. Autoritatea Europeana
pentru Protectia Datelor a fost consultata in conformitate cu articolul 42 alineatul (1) din

Regulamentul (UE) 2018/1725 si a emis avizul sdu la 23 aprilie 2021.

Regulamentul (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului din 27 aprilie
2016 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter
personal si privind libera circulatie a acestor date si de abrogare a Directivei 95/46/CE
(Regulamentul general privind protectia datelor) (JO L 119, 4.5.2016, p. 1).

Regulamentul (UE) 2018/1725 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 octombrie
2018 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter
personal de catre institutiile, organele, oficiile si agentiile Uniunii si privind libera circulatie
a acestor date si de abrogare a Regulamentului (CE) nr. 45/2001 si a Deciziei

nr. 1247/2002/CE (JO L 295, 21.11.2018, p. 39).
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(58) Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede o perioada de tranzitie pe parcursul cdreia
accesul nediscriminatoriu la o CPC sau la un loc de tranzactionare in temeiul
regulamentului mentionat nu se aplica CPC-urilor sau locurilor de tranzactionare care au
solicitat autoritdtilor lor competente sa beneficieze de masuri tranzitorii in ceea ce priveste
instrumentele financiare derivate tranzactionate la bursa. Perioada in care o CPC sau un loc
de tranzactionare ar putea face obiectul unei derogari acordate de catre autoritatea sa
competentd Tn ceea ce priveste instrumentele financiare derivate tranzactionate la bursa cu
privire la normele privind accesul nediscriminatoriu a Incetat la 3 iulie 2020. Cresterea
incertitudinii si a volatilitatii pietelor a avut un impact negativ asupra riscurilor
operationale ale CPC-urilor si ale locurilor de tranzactionare si, prin urmare, data aplicarii
noului regim de acces deschis pentru CPC-urile si locurile de tranzactionare care oferd
servicii de tranzactionare si de compensare in ceea ce priveste instrumentele financiare
derivate tranzactionate la bursa a fost amanata cu un an prin articolul 95 din Regulamentul
(UE) 2021/23 al Parlamentului European si al Consiliului', pAna la 3 iulie 2021. Motivele
amanarii datei de aplicare a noului regim de acces deschis persista. In plus, regimul
accesului deschis ar putea contraveni obiectivelor de politica paralele de stimulare a
comertului si a inovarii in cadrul Uniunii, deoarece ar putea descuraja inovarea in
domeniul instrumentelor financiare derivate tranzactionate la bursa, permitand
concurentilor, care beneficiaza de acces deschis, sa se bazeze pe infrastructura si
investitiile operatorilor traditionali pentru a oferi produse concurente cu costuri initiale
scazute. Mentinerea unui sistem prin care instrumentele financiare derivate sunt
compensate si tranzactionate intr-o entitate integrata vertical este, de asemenea, in
concordantd cu tendintele internationale de lunga durata. Prin urmare, data aplicarii noului

regim de acces deschis ar trebui amanata cu Inca doi ani, pana la 3 iulie 2023.

Regulamentul (UE) 2021/23 al Parlamentului European si al Consiliului din

16 decembrie 2020 privind un cadru pentru redresarea si rezolutia contrapartilor centrale si
de modificare a Regulamentelor (UE) nr. 1095/2010, (UE) nr. 648/2012, (UE) nr. 600/2014,
(UE) nr. 806/2014 si (UE) 2015/2365 si a Directivelor 2002/47/CE, 2004/25/CE,
2007/36/CE, 2014/59/UE si (UE) 2017/1132 (JO L 22, 22.1.2021, p. 1).
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(59) in prezent, definitia unui ,,instrument financiar” din Directiva 2014/65/UE nu include in
mod explicit instrumentele financiare emise cu ajutorul unei clase de tehnologii care
sprijind Inregistrarea distribuitd a datelor criptate, si anume tehnologia registrelor
distribuite. Pentru a se asigura ca astfel de instrumente financiare pot fi tranzactionate pe
piatd in temeiul cadrului juridic actual, definitia instrumentelor financiare din
Directiva 2014/65/UE ar trebui sa fie modificatd pentru a include si instrumentele

respective.
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(60) Desi prezentul regulament stabileste cadrul de reglementare pentru infrastructurile pietei
bazate pe DLT, inclusiv pentru cele care furnizeaza servicii de decontare, cadrul general de
reglementare pentru sistemele de decontare a titlurilor de valoare gestionate de CSD-uri
este stabilit in Regulamentul (UE) nr. 909/2014, care include dispozitii privind disciplina
in materie de decontare. Regimul disciplinei in materie de decontare cuprinde norme
privind raportarea cazurilor de neexecutare a decontdrii, colectarea si distribuirea
sanctiunilor in fonduri banesti si cumpararile impuse obligatorii. Conform standardelor
tehnice de reglementare adoptate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014,
dispozitiile privind disciplina in materie de decontare se aplica de la 1 februarie 2022. Cu
toate acestea, partile interesate au furnizat dovezi conform carora cumpararile impuse
obligatorii ar putea spori presiunea asupra lichiditatii si costurile titlurilor de valoare care
riscd sa fie achizitionate. Acest impact ar putea fi exacerbat si mai mult in cazurile de
volatilitate a pietei. In acest context, aplicarea normelor privind cumparirile impuse
obligatorii prevazute in Regulamentul (UE) nr. 909/2014 ar putea avea un impact negativ
randul sdu, sa conduca la marje de licitatie mai mari, la o eficientd redusa a pietei si la mai
putine stimulente pentru creditarea titlurilor de valoare pe pietele de imprumut de titluri de
valoare si pe pietele repo si pentru decontarea tranzactiilor cu CSD-uri stabilite in Uniune.
Prin urmare, se preconizeaza ca costurile aplicarii normelor privind cumpararile impuse
obligatorii vor depasi beneficiile potentiale. Avand in vedere acest potential impact
negativ, Regulamentul (UE) nr. 909/2014 ar trebui modificat pentru a permite stabilirea
unei date de aplicare diferite pentru fiecare masura de disciplina in materie de decontare,
astfel Incat data aplicarii normelor privind cumpdrarea impusa obligatorie sa poata fi

amanata ulterior.
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Amanarea respectiva ar permite Comisiei sd evalueze, in contextul viitoarei propuneri
legislative de revizuire a Regulamentului (UE) nr. 909/2014, modul in care ar trebui
modificate cadrul disciplinei in materie de decontare si, in special, normele privind
cumpdrarea impusd obligatorie, pentru a lua in considerare si a aborda aspectele
mentionate anterior. In plus, o astfel de améanare ar garanta ca participantii la piata, inclusiv
infrastructurile pietei bazate pe DLT care ar face obiectul regimului de disciplind in
materie de decontare, nu suporta de doua ori costurile de punere in aplicare in cazul in care
normele respective sunt modificate ca urmare a revizuirii Regulamentului (UE)

nr. 909/2014.

(61) Gestionarea unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT nu ar trebui sa submineze politicile
climatice ale statelor membre. Prin urmare, este important sa se incurajeze in continuare
dezvoltarea tehnologiilor registrelor distribuite cu emisii scazute sau cu emisii zero si

investitiile Tn acestea,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:
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Articolul 1

Obiectul si domeniul de aplicare

Prezentul regulament stabileste cerinte privind infrastructuri ale pietei bazate pe DLT si privind

operatorii acestora in ceea ce priveste:

(a) acordarea si retragerea aprobarilor specifice de gestionare a infrastructurilor pietei bazate
pe DLT in conformitate cu prezentul regulament;

(b) acordarea, modificarea si retragerea derogarilor legate de aprobarile specifice;

(c) impunerea, modificarea si retragerea conditiilor aferente derogarilor si in ceea ce priveste
impunerea, modificarea si retragerea masurilor compensatorii sau corective;

(d) gestionarea infrastructurilor pietei bazate pe DLT;

(e) supravegherea infrastructurilor pietei bazate pe DLT; si

® cooperarea dintre operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT, autoritatile
competente si Autoritatea europeand de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori
mobiliare si piete) instituitd prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 (ESMA).
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Articolul 2
Definitii

In sensul prezentului regulament, se aplicd urmatoarele definitii:

1. »tehnologia registrelor distribuite” sau ,,DLT” inseamna o tehnologie care permite operarea

si utilizarea de registre distribuite;

2. ,registru distribuit” Tnseamna un registru de informatii care tine evidenta tranzactiilor si
care este partajat intre un set de noduri ale retelei DLT si sincronizat Intre acestea, prin

utilizarea unui mecanism de consens;

3. ,mecanism de consens” Tnseamna normele si procedurile prin care se ajunge la un acord

intre nodurile retelei DLT cu privire la validarea unei tranzactii;

4. ,»hod al retelei DLT” Tnseamna un dispozitiv sau un proces care face parte dintr-o retea si
care detine o copie completa sau partiald a evidentelor privind toate tranzactiile bazate pe

un registru distribuit;

5. »infrastructurd a pietei bazata pe DLT” inseamna un ,,sistem multilateral de tranzactionare
bazat pe DLT”, un ,,sistem de decontare bazat pe DLT” sau ,,un sistem de tranzactionare si

decontare bazat pe DLT”;
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10.

11.

,,sistem multilateral de tranzactionare bazat pe DLT” sau ,, MTF DLT” inseamna un sistem
multilateral de tranzactionare in care sunt admise la tranzactionare doar instrumente

financiare bazate pe DLT;

,sistem de decontare bazat pe DLT” sau ,,SS DLT” inseamna un sistem de decontare care
deconteaza tranzactiile cu instrumente financiare bazate pe DLT contra platii sau livrarii,
indiferent daca sistemul de decontare respectiv a fost desemnat si notificat in conformitate
cu Directiva 98/26/CE, si care permite inregistrarea initiala a instrumentelor financiare
bazate pe DLT si permite furnizarea de servicii de custodie in legitura cu instrumente

financiare bazate pe DLT;

,decontare” inseamna decontare in sensul definitiei de la articolul 2 alineatul (1) punctul 7

din Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

,,caz de neexecutare a decontirii” Inseamna caz de neexecutare a decontarii in sensul

definitiei de la articolul 2 alineatul (1) punctul 15 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

,»sistem de tranzactionare si decontare bazat pe DLT” sau ,,TSS DLT” inseamna un

MTF DLT sau un SS DLT care combina serviciile prestate de un MTF DLT si un SS DLT;

»instrument financiar bazat pe DLT” inseamna un instrument financiar care este emis,

inregistrat, transferat si stocat folosind tehnologia registrelor distribuite;
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

»instrument financiar” inseamna un instrument financiar in sensul definitiei de la

articolul 4 alineatul (1) punctul 15 din Directiva 2014/65/UE;

9 A
1

,»sistem multilateral de tranzactionare” Tnseamna un sistem multilateral de tranzactionare in

sensul definitiei de la articolul 4 alineatul (1) punctul 22 din Directiva 2014/65/UE;

,depozitar central de titluri de valoare” sau ,,CSD” inseamna un depozitar central de titluri
de valoare in sensul definitiei de la articolul 2 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul

(UE) nr. 909/2014;

,,sistem de decontare a titlurilor de valoare” inseamna sistem de decontare a titlurilor de
valoare 1n sensul definitiei de la articolul 2 alineatul (1) punctul 10 din Regulamentul (UE)
nr. 909/2014;

,»Z1 lucratoare” Inseamna zi lucrdtoare in sensul definitiei de la articolul 2 alineatul (1)

punctul 14 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

,livrare contra platd” inseamna livrare contra plata in sensul definitiei de la articolul 2

alineatul (1) punctul 27 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

»institutie de credit” Inseamna o institutie de credit In sensul definitiei de la articolul 4
alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si

al Consiliuluil;

1

Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din
26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si societatile de
investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).
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19. ,firmd de investitii” Tnseamna o firma de investitii in sensul definitiei de la articolul 4

alineatul (1) punctul 1 din Directiva 2014/65/UE,;

20. »operator de piatd” inseamna un operator de piatd in sensul definitiei de la articolul 4

alineatul (1) punctul 18 din Directiva 2014/65/UE;
21. »autoritate competentd” inseamna una sau mai multe autoritati competente:
(a) desemnate in conformitate cu articolul 67 din Directiva 2014/65/UE;

(b) desemnate in conformitate cu articolul 11 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

sau

(c) desemnate 1n alt mod de un stat membru pentru a supraveghea aplicarea prezentului

regulament.
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Articolul 3
Limitari privind instrumentele financiare admise la tranzactionare

sau inregistrate in cadrul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT

(1) Instrumentele financiare bazate pe DLT sunt admise la tranzactionare in cadrul unei
infrastructuri a pietei bazate pe DLT sau sunt Inregistrate intr-o infrastructura a pietei
bazatd pe DLT numai daca, in momentul admiterii la tranzactionare sau iTn momentul

inregistrarii Intr-un registru distribuit, instrumentele financiare bazate pe DLT sunt:

(a) actiuni al caror emitent are o capitalizare bursiera sau o capitalizare bursiera

provizorie mai mica de 500 de milioane EUR;

(b) obligatiuni, alte tipuri de titluri de creanta securitizate, inclusiv certificatele de
depozit aferente acestor titluri sau instrumente ale pietei monetare cu o valoare a
emisiunii mai micd de 1 miliard EUR, fiind excluse instrumentele care incorporeaza
un instrument derivat sau o structurd ce face dificila intelegerea de catre client a

riscului implicat; sau

(c) unitati ale organismelor de plasament colectiv care intrad sub incidenta articolului 25
alineatul (4) litera (a) punctul (iv) din Directiva 2014/65/UE, in cazul carora valoarea

de piata a activelor administrate este mai micd de 500 de milioane EUR.

Obligatiunile corporative emise de emitenti a caror capitalizare bursiera nu depasea 200 de
milioane EUR la momentul emiterii lor sunt excluse din calculul pragului mentionat la

primul paragraf litera (b).
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(2) Valoarea agregata de piata a tuturor instrumentelor financiare bazate pe DLT care sunt
admise la tranzactionare 1n cadrul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT sau care sunt
inregistrate Intr-o infrastructurd a pietei bazatd pe DLT nu poate sa depaseasca
6 miliarde EUR in momentul admiterii la tranzactionare sau al inregistrarii initiale a unui

nou instrument financiar bazat pe DLT.

Atunci cand admiterea la tranzactionare sau Inregistrarea initiald a unui nou instrument
financiar bazat pe DLT ar avea ca rezultat faptul ca valoarea agregata de piatda mentionata
la primul paragraf ajunge la 6 miliarde EUR, infrastructura pietei bazatd pe DLT nu admite

respectivul instrument financiar bazat pe DLT la tranzactionare si nu 1l inregistreaza.

3) Atunci cand valoarea agregata de piata a tuturor instrumentelor financiare bazate pe DLT
care sunt admise la tranzactionare in cadrul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT sau
care sunt inregistrate intr-o infrastructura a pietei bazatd pe DLT ajunge la 9 miliarde EUR,
operatorul infrastructurii pietei bazate pe DLT activeaza strategia de tranzitie mentionata la
articolul 7 alineatul (7). Operatorul infrastructurii pietei bazate pe DLT notifica autoritatii
competente activarea strategiei sale de tranzitie si calendarul tranzitiei in raportul lunar

prevazut la alineatul (5).

4) Operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT calculeazd media lunara a valorii
agregate de piatd a instrumentelor financiare bazate pe DLT tranzactionate sau inregistrate
in cadrul respectivei infrastructuri a pietei bazate pe DLT. Aceastd medie lunara se
calculeaza ca medie a preturilor de inchidere zilnice ale fiecarui instrument financiar bazat
pe DLT, inmultitd cu numarul de instrumente financiare bazate pe DLT care sunt
tranzactionate sau inregistrate in cadrul respectivei infrastructuri a pietei bazate pe DLT cu

acelasi numadr international de identificare a valorilor mobiliare (ISIN).
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©)

(6)

Operatorul infrastructurii pietei bazate pe DLT foloseste aceasta medie lunara:

(a) atunci cand evalueaza daca admiterea la tranzactionare sau inregistrarea unui nou
instrument financiar bazat pe DLT in luna urmatoare ar avea ca rezultat faptul ca
valoarea agregata de piata a instrumentelor financiare bazate pe DLT atinge pragul

mentionat la alineatul (2) de la prezentul articol; si

(b) atunci cand decide dacad sa activeze strategia de tranzitie mentionata la articolul 7

alineatul (7).

Operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT transmite autoritatii sale competente
rapoarte lunare care demonstreaza ca toate instrumentele financiare bazate pe DLT admise
la tranzactionare sau inregistrate n cadrul infrastructurii pietei bazate pe DLT nu depasesc

pragurile prevazute la alineatele (2) si (3).

O autoritate competenta poate stabili praguri mai mici decat valorile prevazute la
alineatele (1) si (2). Daca o autoritate competentd reduce pragul mentionat la alineatul (2),

valoarea stabilitd la alineatul (3) se considera cd a fost redusa proportional.

In sensul primului paragraf din prezentul alineat, autoritatea competenti ia in considerare
dimensiunea pietei si capitalizarea medie a instrumentelor financiare bazate pe DLT de un
anumit tip care au fost admise pe platformele de tranzactionare din statele membre in care
vor fi prestate serviciile si activitatile si 1a In considerare riscurile legate de emitenti, de
tipul de tehnologie a registrelor distribuite folosit si de serviciile si activitatile

infrastructurii pietei bazate pe DLT.
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(7

(1

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 se aplica instrumentelor financiare bazate pe DLT care

sunt admise la tranzactionare in cadrul unui MTF DLT sau al unui TSS DLT.

Articolul 4
Cerinte si derogari privind MTF-urile DLT

Unui MTF DLT i se aplica cerintele care i se aplica unui sistem multilateral de

tranzactionare in temeiul Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si al Directivei 2014/65/UE.

Primul paragraf nu se aplicd in ceea ce priveste cerintele de la care firmei de investitii sau
operatorului de piata care gestioneazd MTF-ul DLT i s-a acordat o derogare 1n temeiul
alineatelor (2) si (3) de la prezentul articol, cu conditia ca firma de investitii respectiva sau

operatorul de piata respectiv sa respecte:
(a) articolul 7;
(b) alineatele (2), (3) si (4) de la prezentul articol; si

(c) orice masuri compensatorii pe care autoritatea competenta le considera adecvate n
vederea indeplinirii obiectivelor dispozitiilor de la care s-a solicitat o derogare sau
pentru a se asigura protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea

financiara.
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(2) In plus fatd de persoanele mentionate la articolul 53 alineatul (3) din

Directiva 2014/65/UE, daca un operator al unui MTF DLT solicita acest lucru, autoritatea

competenta 1i poate permite operatorului respectiv sa admita persoane fizice si juridice sa

tranzactioneze pe cont propriu in calitate de membri sau participanti, cu conditia ca aceste

persoane sa indeplineasca urmatoarele cerinte:

(a) saaiba o reputatie suficient de buna;

(b) sd dispuna de un nivel suficient de abilitati, de competenta si de experientd in materie
de tranzactionare, inclusiv de cunostinte in ceea ce priveste functionarea tehnologiei
registrelor distribuite;

(c) sanu fie formatori de piatd in cadrul MTF-ului DLT;

(d) sdnu foloseasca o tehnicd de tranzactionare algoritmica de mare frecventa in cadrul
MTF-ului DLT;

(e) sanu ofere altor persoane acces electronic direct la MTF-ul DLT;

(f) sa nu tranzactioneze pe cont propriu atunci cand executd ordinele clientilor in cadrul
infrastructurii pietei bazate pe DLT; si

(g) saisifidat consimtdmantul in cunostintd de cauza pentru tranzactionarea in cadrul
MTF-ului DLT in calitate de membri sau participanti si s fi fost informate de
MTF-ul DLT cu privire la riscurile potentiale ale utilizarii sistemelor sale pentru a
tranzactiona instrumente financiare bazate pe DLT.
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Atunci cand autoritatea competenta acorda derogarea prevazuta la primul paragraf, aceasta
poate impune masuri suplimentare de protectie a persoanelor fizice admise ca membri ai
MTF-ului DLT sau ca participanti la acesta. Astfel de masuri sunt proportionale cu profilul

de risc al membrilor sau participantilor respectivi.

3) La cererea unui operator al unui MTF DLT, autoritatea competenta poate acorda
operatorului respectiv sau membrilor sdi sau participantilor la acesta o derogare de la

articolul 26 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

Atunci cand autoritatea competenta acorda o derogare astfel cum se mentioneaza la primul
paragraf de la prezentul alineat, MTF-ul DLT tine evidenta tuturor tranzactiilor executate
prin intermediul sistemelor sale. Evidentele respective contin toate detaliile mentionate la
articolul 26 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 care sunt relevante, avand in
vedere sistemul folosit de MTF-ul DLT si membrul sau participantul care executa
tranzactia. MTF-ul DLT se asigura si ca autoritatile competente indreptatite sa primeasca
datele direct de la sistemul multilateral de tranzactionare in conformitate cu articolul 26 din
regulamentul respectiv au acces direct si imediat la aceste detalii. Pentru a avea acces la
evidentele respective, o astfel de autoritate competenta este admisa in cadrul MTF-ului

DLT ca participant, in calitate de autoritate de reglementare observatoare.

Autoritatea competenta pune la dispozitia ESMA, fara intarzieri nejustificate, orice

informatie pe care a obtinut-o in conformitate cu prezentul articol.
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(4) Atunci cand un operator al unui MTF DLT solicita o derogare in temeiul alineatului (2)

sau (3), acesta demonstreaza ca derogarea solicitata este:
(a) proportionala si justificata de utilizarea tehnologiei registrelor distribuite; si

(b) limitata la MTF-ul DLT, fara a se extinde la niciun alt sistem multilateral de

tranzactionare gestionat de operatorul respectiv.

%) Alineatele (2), (3) si (4) de la prezentul articol se aplica, mutatis mutandis, unui CSD care

gestioneaza un TSS DLT in conformitate cu articolul 6 alineatul (2).

(6) ESMA elaboreaza orientari privind masurile compensatorii mentionate la alineatul (1) al

doilea paragraf litera (c).

Articolul 5
Cerinte si derogari privind SS-urile DLT

(1) Unui CSD care gestioneaza un SS DLT i se aplica cerintele care 1 se aplicd unui CSD care
gestioneaza un sistem de decontare a titlurilor de valoare in temeiul Regulamentului (UE)

nr. 909/2014.
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Primul paragraf nu se aplica in ceea ce priveste cerintele de la care CSD-ului care
gestioneaza SS-ul DLT i s-a acordat o derogare in temeiul alineatelor (2)-(9) de la

prezentul articol, cu conditia ca respectivul CSD sa respecte:
(a) articolul 7;
(b) alineatele (2)-(10) de la prezentul articol; si

(c) orice masuri compensatorii pe care autoritatea competenta le considera adecvate n
vederea indeplinirii obiectivelor dispozitiilor de la care s-a solicitat o derogare sau
pentru a se asigura protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea

financiara.

(2) La cererea unui CSD care gestioneaza un SS DLT, autoritatea competenta poate acorda
respectivului CSD o derogare de la articolul 2 alineatul (1) punctul 4, 9 sau 28 ori de la

articolul 3, 37 sau 38 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, cu conditia ca respectivul CSD:

(a) sa demonstreze ca utilizarea unui ,,cont de titluri de valoare”, in sensul definitiei de la
articolul 2 alineatul (1) punctul 28 din regulamentul respectiv, sau a inscrierii in cont,
astfel cum se prevede la articolul 3 din regulamentul respectiv, este incompatibila cu

utilizarea tehnologiei de registre distribuite In cauza;
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(b) sa propund masuri compensatorii pentru indeplinirea obiectivelor dispozitiilor de la

care se solicitd o derogare si sd asigure cel putin faptul ca:
(1)  instrumentele financiare bazate pe DLT sunt inregistrate in registrul distribuit;

(1) numarul de instrumente financiare bazate pe DLT care fac obiectul unei
emisiuni sau al unei parti a unei emisiuni Inregistrate de CSD-ul care
gestioneaza SS-ul DLT este egal cu numarul total al instrumentelor financiare
bazate pe DLT care constituie o astfel de emisiune sau parte a unei emisiuni,

inregistrate in registrul distribuit in orice moment;

(i) pastreaza evidente care sa permita CSD-ului care gestioneaza SS-ul DLT, fara
intarziere si in orice moment, sa separe instrumentele financiare bazate pe DLT
ale unui membru, participant, emitent sau client de cele ale oricarui alt

membru, participant, emitent sau client; si

(iv) nu permite descoperitul de cont, soldurile debitoare sau crearea sau stergerea

necorespunzatoare de titluri de valoare.
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3) La cererea unui CSD care gestioneaza un SS DLT, autoritatea competentd poate acorda
respectivului CSD o derogare de la articolul 6 sau 7 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014,
cu conditia ca CSD-ul respectiv sa se asigure, cel putin, prin intermediul unor proceduri si

mecanisme solide, ca SS-ul DLT:

(a) permite o confirmare clara, exacta si prompta a detaliilor privind tranzactiile cu
instrumente financiare bazate pe DLT, inclusiv orice plati efectuate in legatura cu
instrumente financiare bazate pe DLT, precum si remiterea de garantii in legdtura cu
instrumentele respective sau solicitarea de garantii In legatura cu instrumente

financiare bazate pe DLT; si

(b) fie previne cazurile de neexecutare a decontarii, fie solutioneaza cazurile de

neexecutare a decontarii daca nu pot fi prevenite.

(4) La cererea unui CSD care gestioneazd un SS DLT, autoritatea competenta poate acorda
CSD-ului respectiv o derogare de la articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014
numai in ceea ce priveste externalizarea unui serviciu de baza catre un tert, cu conditia ca
aplicarea articolului respectiv sa fie incompatibila cu folosirea tehnologiei registrelor

distribuite astfel cum are in vedere SS-ul DLT gestionat de respectivul CSD.

(%) La cererea unui CSD care gestioneazd un SS DLT, autoritatea competenta poate permite
CSD-ului respectiv sd admitd ca participanti la SS-ul DLT persoane fizice si juridice in
plus fatd de cele enumerate la articolul 2 litera (f) din Directiva 98/26/CE, cu conditia ca

aceste persoane:

(a) saaiba o reputatie suficient de buna;
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(b) sa dispund de un nivel suficient de abilitati, de competenta, de experientd si de
cunostinte in ceea ce priveste decontarea, functionarea tehnologiei registrelor

distribuite si evaluarea riscurilor; si

(c) sdisi fi dat consimtdmantul in cunostintd de cauza pentru a fi incluse n regimul-pilot
prevazut in prezentul regulament si sa fie informate in mod corespunzator cu privire

la natura sa experimentald si la posibilele riscuri asociate acestuia.

(6) La cererea unui CSD care gestioneaza un SS DLT, autoritatea competenta poate acorda
respectivului CSD o derogare de la articolul 33, 34 sau 35 din Regulamentul (UE)
nr. 909/2014, cu conditia ca respectivul CSD sa propund masuri compensatorii pentru

indeplinirea obiectivelor de la articolele respective si, cel putin, sa se asigure ca:

(a) SS-ul DLT face publice criteriile de participare care permit accesul echitabil si
deschis al tuturor persoanelor care intentioneaza sa devina participanti si ca

respectivele criterii sunt transparente, obiective si nediscriminatorii; si

(b)  SS-ul DLT publica preturile si comisioanele asociate serviciilor de decontare pe care

le furnizeaza.
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(7

La cererea unui CSD care gestioneaza un SS DLT, autoritatea competenta poate acorda
respectivului CSD o derogare de la articolul 39 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, cu
conditia ca respectivul CSD sa propund masuri compensatorii pentru indeplinirea
obiectivelor de la articolul respectiv si sa se asigure, prin proceduri si mecanisme solide,

cel putin ca:

(a) SS-ul DLT deconteaza tranzactii cu instrumente financiare bazate pe DLT aproape in
timp real sau pe durata unei zile si, In orice caz, nu mai tarziu de a doua zi lucrdtoare

dupd incheierea tranzactiei;
(b) SS-ul DLT face publice normele care reglementeaza sistemul de decontare; si

(c) SS-ul DLT atenueaza orice risc care decurge din nedesemnarea SS DLT ca sistem 1n

sensul Directivei 98/26/CE, in special in ceea ce priveste procedurile de insolventa.

In scopul gestiondrii unui SS DLT, definitia unui CSD din Regulamentul (UE)

nr. 909/2014 ca persoana juridica care gestioneaza un sistem de decontare a titlurilor de
valoare nu da nastere la o obligatie 1n sarcina statelor membre de a desemna si de a notifica
un SS DLT drept sistem de decontare a titlurilor de valoare in temeiul Directivei 98/26/CE.
Cu toate acestea, statele membre nu sunt impiedicate sa desemneze si sa notifice un

SS DLT drept sistem de decontare a titlurilor de valoare in temeiul Directivei 98/26/CE

atunci cand SS-ul DLT indeplineste cerintele din directiva respectiva.
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(8)

Atunci cand un SS DLT nu este desemnat si notificat drept sistem de decontare a titlurilor
de valoare 1n temeiul Directivei 98/26/CE, CSD-ul care gestioneaza respectivul SS DLT

propune masuri compensatorii pentru a atenua riscurile care decurg din insolventa.

La cererea unui CSD care gestioneaza un SS DLT, o autoritate competenta poate acorda
respectivului CSD o derogare de la articolul 40 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, cu

conditia ca respectivul CSD sa deconteze pe baza procedurii livrare contra plata.

Decontarea platilor se efectueaza in banii bancii centrale, inclusiv in forma tokenizata,
dacd aceasta optiune este disponibild si practicd, sau, daca nu este disponibila si practica,
prin contul CSD-ului in conformitate cu titlul IV din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 sau
in banii bancii comerciale, inclusiv in forma tokenizata, in conformitate cu titlul respectiv,

sau utilizand ,.,tokenuri asimilate monedelor electronice”.

Prin derogare de la al doilea paragraf de la prezentul alineat, titlul IV din Regulamentul
(UE) nr. 909/2014 nu se aplica unei institutii de credit atunci cand aceasta asigura
decontarea platilor utilizand banii bancii comerciale catre o infrastructura a pietei bazata pe
DLT care inregistreaza instrumente financiare bazate pe DLT a caror valoare agregata de
piata, la momentul inregistrarii initiale a unui nou instrument financiar bazat pe DLT, nu
depéseste 6 miliarde EUR, calculata in conformitate cu articolul 3 alineatul (4) din

prezentul regulament.
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In cazul in care decontarea are loc prin utilizarea banilor bancii comerciale pusi la
dispozitie de o institutie de credit careia nu i se aplica titlul IV din Regulamentul (UE)

nr. 909/2014 in temeiul celui de al treilea paragraf de la prezentul alineat sau in cazul in
care decontarea platilor are loc prin utilizarea de ,,tokenuri asimilate monedelor
electronice”, CSD-ul care gestioneaza SS-ul DLT trebuie sa identifice, sd masoare, sa
monitorizeze, sa gestioneze si sd reduca la minimum orice riscuri care decurg din utilizarea

unor astfel de mijloace.

Serviciile legate de ,,tokenurile asimilate monedelor electronice” care sunt echivalente cu
serviciile enumerate in sectiunea C literele (b) si (c) din anexa la Regulamentul (UE)
nr. 909/2014 sunt furnizate de CSD-ul care gestioneaza SS-ul DLT in conformitate cu

titlul IV din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 sau de o institutie de credit.

9) La cererea unui CSD care gestioneazd un SS DLT, autoritatea competentd poate sa acorde
respectivului CSD o derogare de la articolul 50, 51 sau 53 din Regulamentul (UE)
nr. 909/2014, cu conditia ca respectivul CSD sa demonstreze ca utilizarea unei tehnologii a
registrelor distribuite este incompatibild cu sistemele preexistente ale altor CSD-uri sau ale
altor infrastructuri ale pietei sau cd acordarea accesului unui alt CSD sau unei alte
infrastructuri a pietei care utilizeaza sisteme preexistente ar ocaziona costuri
disproportionate, avand in vedere dimensiunea activitatilor SS-ului DLT.
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(10)

(1)

(12)

Atunci cand unui CSD care gestioneaza un SS DLT i s-a acordat o derogare in
conformitate cu primul paragraf de la prezentul alineat, acesta ofera acces la respectivul
SS DLT altor operatori de SS-uri DLT sau altor operatori de TSS-uri DLT. CSD-ul care
gestioneaza SS-ul DLT informeaza autoritatea competenta cu privire la intentia sa de a
acorda un astfel de acces. Autoritatea competenta poate interzice un astfel de acces in
madsura in care acesta ar fi in detrimentul stabilitatii sistemului financiar al Uniunii sau al

sistemului financiar al statului membru in cauza.

In cazul in care un CSD care gestioneaza un SS DLT solicitd o derogare in temeiul

alineatelor (2)-(9), acesta demonstreaza ca derogarea solicitata este:

(a) proportionald cu utilizarea tehnologiei registrelor distribuite si justificata de aceasta;

si

(b) limitata la SS-ul DLT, fard a se extinde la un sistem de decontare a titlurilor de

valoare gestionat de acelasi CSD.

Alineatele (2)-(10) de la prezentul articol se aplica, mutatis mutandis, unei firme de
investitii sau unui operator de piatd care gestioneaza un TSS DLT in conformitate cu

articolul 6 alineatul (1).

ESMA elaboreaza orientari privind masurile compensatorii mentionate la alineatul (1) al

doilea paragraf litera (c) de la prezentul articol.
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Articolul 6
Cerinte si derogari privind TSS-urile DLT

(1) Unei firme de investitii sau unui operator de piata care gestioneaza un TSS DLT i se
aplica:
(a) cerintele care i se aplica unui sistem multilateral de tranzactionare in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si al Directivei 2014/65/UE; si
(b)  mutatis mutandis, cerintele care 1 se aplicd unui CSD in temeiul Regulamentului
(UE) nr. 909/2014, cu exceptia articolelor 9, 16, 17, 18, 20, 26, 27, 28, 31, 42, 43, 44,
46 si 47 din regulamentul respectiv.
Primul paragraf nu se aplica in ceea ce priveste cerintele de la care firmei de investitii sau
operatorului de piata care gestioneaza TSS-ul DLT i s-a acordat o derogare in temeiul
articolului 4 alineatele (2) si (3) si al articolului 5 alineatele (2)-(9), cu conditia ca firma de
investitii respectiva sau operatorul de piata respectiv sa respecte:
(a) articolul 7;
(b) articolul 4 alineatele (2), (3) si (4) si articolul 5 alineatele (2)-(10); si
(c) orice masuri compensatorii pe care autoritatea competenta le considerd adecvate n
vederea indeplinirii obiectivelor dispozitiilor de la care s-a solicitat o derogare sau
pentru a se asigura protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea
financiara.
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(2) Unui CSD care gestioneaza un TSS DLT i se aplica:
(a) cerintele care i se aplicd unui CSD in temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014; si

(b)  mutatis mutandis, cerintele care 1 se aplica unui sistem multilateral de tranzactionare
in temeiul Regulamentului (UE) nr. 600/2014 si al Directivei 2014/65/UE, cu

exceptia articolelor 5-13 din directiva respectiva.

Primul paragraf nu se aplica in ceea ce priveste cerintele de la care CSD-ului care
gestioneaza TSS-ul DLT i s-a acordat o derogare in temeiul articolului 4 alineatele (2)

si (3) si al articolului 5 alineatele (2)-(9), cu conditia ca respectivul CSD sa respecte:
(a) articolul 7;
(b) articolul 4 alineatele (2), (3) si (4) si articolul 5 alineatele (2)-(10); si

(c) orice masuri compensatorii pe care autoritatea competenta le considera adecvate in
vederea indeplinirii obiectivelor dispozitiilor de la care s-a solicitat o derogare sau
pentru a se asigura protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea

financiara.
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(1)

Articolul 7

Cerinte suplimentare pentru infrastructurile pietei bazate pe DLT

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT stabilesc planuri de afaceri clare si
detaliate in care descriu modul in care intentioneaza sa isi deruleze serviciile si activitatile
si care includ o descriere privind personalul lor critic, aspectele tehnice si utilizarea

tehnologiei registrelor distribuite si informatiile necesare in temeiul alineatului (3).

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT pun, de asemenea, la dispozitia
publicului o documentatie scrisd actualizata, clara si detaliatd, prin care se definesc
normele in temeiul carora urmeaza sa functioneze infrastructurile pietei bazate pe DLT si
sa 1si desfasoare activitatea operatorii lor, inclusiv conditii juridice care definesc drepturile,
obligatiile, responsabilitatile si raspunderea operatorilor de infrastructuri ale pietei bazate
pe DLT, precum si pe cele ale membrilor, ale participantilor, ale emitentilor si ale clientilor
care folosesc infrastructurile pietei bazate pe DLT ale acestora. Aceste conditii juridice
precizeaza legea aplicabild, mecanismul de solutionare a litigiilor in faza precontencioasa,
orice masuri de protectie in caz de insolventa in temeiul Directivei 98/26/CE si instanta
competentd pentru solutionarea actiunilor in justitie. Operatorii de infrastructuri ale pietei
bazate pe DLT pot pune la dispozitia publicului, prin mijloace electronice, documentatia

lor scrisa.
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)

)

“4)

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT stabilesc sau documenteaza, dupa caz,
norme privind functionarea tehnologiei registrelor distribuite pe care le folosesc, inclusiv
normele privind accesul la registrele distribuite, participarea nodurilor de validare,
abordarea potentialelor conflicte de interese si gestionarea riscurilor, inclusiv orice masuri
de atenuare pentru a asigura protectia investitorilor, integritatea pietei si stabilitatea

financiara.

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT furnizeazd membrilor, participantilor,
emitentilor si clientilor lor, pe site-urile lor, informatii clare si lipsite de ambiguitate cu
privire la modul 1n care operatorii isi desfasoara functiile, serviciile si activitatile si cu
privire la modul 1n care desfasurarea acestor functii, servicii si activitati se abate de la cele
desfasurate de un sistem multilateral de tranzactionare sau un sistem de decontare a
titlurilor de valoare care nu se bazeaza pe tehnologia registrelor distribuite. Informatiile

respective includ tipul de tehnologie a registrelor distribuite utilizat.

Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT se asigura ca mecanismele informatice
si cibernetice generale legate de utilizarea tehnologiei registrelor distribuite pe care o
folosesc sunt proportionale cu natura, amploarea si complexitatea activitatilor lor.
Mecanismele respective asigura continuitatea si transparenta, disponibilitatea, fiabilitatea si
securitatea continue a serviciilor si a activitatilor lor, inclusiv fiabilitatea contractelor
inteligente utilizate pe infrastructura de piata bazata pe DLT. De asemenea, mecanismele
respective asigurd integritatea, securitatea si confidentialitatea datelor stocate de operatorii

respectivi, precum si faptul cd datele respective sunt disponibile si accesibile.
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Operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT dispun de proceduri specifice privind
gestionarea riscurilor operationale pentru riscurile pe care le prezinta utilizarea tehnologiei
registrelor distribuite si a criptoactivelor, precum si pentru modul de abordare a riscurilor

respective, daca se concretizeaza.

Pentru a evalua fiabilitatea mecanismelor IT si cibernetice generale ale unei infrastructuri a
pietei bazate pe DLT, autoritatea competentd poate solicita un audit al mecanismelor
respective. Dacd autoritatea competenta solicita un audit, aceasta numeste un auditor
independent care sd-l efectueze. Infrastructura pietei bazata pe DLT suporta costurile

auditului.

(5) In cazul in care operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT asigura custodia
fondurilor, garantiilor sau a instrumentelor financiare bazate pe DLT ale membrilor, ale
participantilor, ale emitentilor sau ale clientilor, precum si mijloacele de acces la astfel de
active, inclusiv sub forma de chei criptografice, operatorul in cauza dispune de mecanisme
adecvate pentru a impiedica utilizarea respectivelor active pe contul propriu al operatorului
fara consimtamantul prealabil explicit, exprimat in scris, al membrului, participantului,

emitentului sau clientului in cauza, care poate fi acordat prin mijloace electronice.

Operatorii unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT pastreaza evidente sigure, exacte,
fiabile si recuperabile cu privire la fondurile, garantiile si instrumentele financiare bazate
pe DLT detinute de infrastructura lor bazata pe DLT pentru membrii, participantii,
emitentii sau clientii lor, precum si ale mijloacelor de acces la respectivele fonduri, garantii

si instrumente financiare bazate pe DLT.
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(6)

Operatorii unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT separd fondurile, garantiile si
instrumentele financiare bazate pe DLT ale membrilor, participantilor, emitentilor sau
clientilor care utilizeaza infrastructura bazata pe DLT si mijloacele de acces la respectivele
active, de cele ale operatorului, precum si de cele ale altor membri, participanti, emitenti si

clienti.

Mecanismele informatice si cibernetice generale mentionate la alineatul (4) asigura faptul
ca respectivele fonduri, garantii si instrumente financiare bazate pe DLT detinute de o
infrastructura a pietei bazata pe DLT pentru membrii, participantii, emitentii sau clientii
sdi, precum si mijloacele de acces la acestea sunt protejate impotriva riscurilor de acces
neautorizat, de piraterie informatica, de degradare, de pierdere, de atac cibernetic, de furt,

de frauda, de neglijenta si de alte disfunctionalitdti operationale grave.

In cazul unei pierderi de fonduri, al unei pierderi de garantii sau al unei pierderi a unui
instrument financiar bazat pe DLT, operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT
care a pierdut fondurile, garantiile sau instrumentul financiar bazat pe DLT este
raspunzator pentru pierdere, In limita valorii de piatd a activului pierdut. Operatorul
infrastructurii pietei bazate pe DLT nu este rdspunzator pentru pierdere daca dovedeste ca
pierderea a fost cauzata de un eveniment extern aflat in afara controlului sau rezonabil, ale
carui consecinte au fost inevitabile In pofida tuturor eforturilor rezonabile de a le

contracara.
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Operatorii unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT instituie mecanisme transparente si
adecvate pentru a asigura protectia investitorilor si stabilesc mecanisme de tratare a
plangerilor clientilor si proceduri de despagubire sau de reparare a prejudiciilor suferite de
investitori ca urmare a oricdreia dintre situatiile mentionate la primul paragraf din
prezentul alineat sau a incetarii activitatii din cauza oricéreia dintre situatiile mentionate la

articolul 8 alineatul (13), la articolul 9 alineatul (11) si la articolul 10 alineatul (10).

O autoritate competenta poate decide, de la caz la caz, sa solicite garantii prudentiale
suplimentare din partea operatorului unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT sub forma
de fonduri proprii sau de politd de asigurare, dacd autoritatea competenta stabileste ca
raspunderea potentiald pentru prejudiciile cauzate clientilor operatorului infrastructurii
pietei bazate pe DLT ca urmare a oricareia dintre situatiile mentionate la primul paragraf
de la prezentul alineat nu este acoperita Tn mod adecvat de cerintele prudentiale prevazute
in Regulamentul (UE) nr. 909/2014, Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului
European si al Consiliului!, Directiva 2014/65/UE sau Directiva (UE) 2019/2034 a

Parlamentului European si a Consiliului2, pentru a asigura protectia investitorilor.

Regulamentul (UE) 2019/2033 al Parlamentului European si al Consiliului din

27 noiembrie 2019 privind cerintele prudentiale ale firmelor de investitii si de modificare a
Regulamentelor (UE) nr. 1093/2010, (UE) nr. 575/2013, (UE) nr. 600/2014 si (UE)

nr. 806/2014 (JO L 314, 5.12.2019, p. 1).

2 Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie 2019
privind supravegherea prudentiald a firmelor de investitii si de modificare a

Directivelor 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE si
2014/65/UE (JO L 314, 5.12.2019, p. 64).
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(7 Operatorul unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT stabileste si pune la dispozitia
publicului o strategie clara si detaliatd pentru reducerea activitatii unei anumite
infrastructuri a pietei bazate pe DLT sau tranzitia sau Incetarea activitdtii unei anumite
infrastructuri a pietei bazate pe DLT (denumitd in continuare ,,strategie de tranzitie”),
inclusiv tranzitia sau reorientarea operatiunilor sale legate de tehnologia registrelor

distribuite catre infrastructuri traditionale ale pietei, in cazul 1n care:
(a) pragul mentionat la articolul 3 alineatul (3) a fost depasit;

(b) o aprobare specifica sau o derogare acordata in temeiul prezentului regulament
urmeaza sa fie retrasa sau intrerupta in alt mod, inclusiv atunci cand aprobarea
specifica sau derogarea este intreruptd ca urmare a evenimentelor prevazute la

articolul 14 alineatul (2); sau

(c) are loc orice Incetare voluntara sau involuntara a activitatii infrastructurii pietei

bazate pe DLT.

Strategia de tranzitie trebuie sa fie gata pentru a fi pusa in aplicare 1n timp util.

PE-CONS 88/21 RD/neg
ECOMP.1.B

70
RO



(8)

Strategia de tranzitie stabileste modul in care membrii, participantii, emitentii si clientii
urmeaza sa fie tratati In cazul unei retrageri sau a unei intreruperi a unei aprobari specifice
sau a unei Incetdri a activitatii astfel cum se mentioneaza la primul paragraf de la prezentul
alineat. Strategia de tranzitie stabileste modul in care clientii, in special investitorii de
retail, urmeaza sa fie protejati fata de orice impact disproportionat al retragerii sau
intreruperii unei aprobari specifice sau al Incetarii activitatii. Strategia de tranzitie se
actualizeaza In permanentd, sub rezerva aprobarii prealabile din partea autoritatii

competente.

Strategia de tranzitie specificd masurile care trebuie luate in cazul depasirii pragului

mentionat la articolul 3 alineatul (3).

Firmele de investitii sau operatorii de piata carora li se permite sa gestioneze doar un
MTF DLT in temeiul articolului 8§ alineatul (2) din prezentul regulament si care nu indica
in strategiile lor de tranzitie ca intentioneaza sa obtina o autorizatie pentru a gestiona un
sistem multilateral de tranzactionare in temeiul Directivei 2014/65/UE, precum si
CSD-urile care gestioneazd un TSS DLT depun toate eforturile pentru a incheia acorduri
cu firme de investitii sau cu operatori de piatd care gestioneaza un sistem multilateral de
tranzactionare in temeiul Directivei 2014/65/UE care sa le preia operatiunile si dau detalii

cu privire la acordurile respective in strategiile lor de tranzitie.

PE-CONS 88/21 RD/neg 71

ECOMP.1.B RO



©)

(10)

CSD-urile care gestioneaza un SS DLT, carora li se permite sa gestioneze doar un SS DLT
in temeiul articolului 9 alineatul (2) din prezentul regulament i care nu indica n strategiile
lor de tranzitie ca intentioneaza sa obtina o autorizatie pentru a gestiona un sistem de
decontare a titlurilor de valoare in temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 si firmele de
investitii sau operatorii de piatd care gestioneaza un TSS DLT depun toate eforturile pentru
a Incheia acorduri cu CSD-urile care gestioneaza un sistem de decontare a titlurilor de
valoare care sa le preia operatiunile si dau detalii cu privire la acordurile respective in

strategiile lor de tranzitie.

CSD-urile care gestioneaza un sistem de decontare a titlurilor de valoare si care primesc o
cerere de a Incheia acordurile mentionate la primul paragraf de la prezentul alineat raspund
in termen de trei luni de la data primirii cererii. CSD-ul care gestioneaza sistemul de
decontare a titlurilor de valoare incheie acordurile in mod nediscriminatoriu si poate
percepe o taxa comerciald rezonabila pe baza costurilor reale. CSD-ul refuza o astfel de
cerere doar daca considera ca acordurile ar afecta functionarea armonioasa si ordonata a
pietelor financiare sau ar da nastere unui risc sistemic. Acesta nu refuza o cerere pe
motivul scaderii cotei de piata. Daca refuza o cerere, acesta informeaza in scris operatorul

infrastructurii pietei bazate pe DLT care a formulat cererea cu privire la motivele sale.

Acordurile mentionate la alineatele (8) si (9) sunt incheiate in termen de cel mult cinci ani
de la data acordarii aprobarii specifice sau sunt incheiate la o data anterioara, daca
autoritatea competenta solicitd acest lucru pentru a raspunde oricarui risc de incetare

anticipatd a aprobarii specifice.
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(1)

)

G)

Articolul 8
Aprobarea specifica de gestionare a unui MTF DLT

O persoana juridica autorizata ca firma de investitii sau autorizata sa opereze o piata
reglementatd in temeiul Directivei 2014/65/UE poate solicita o aprobare specifica de

gestionare a unui MTF DLT in temeiul prezentului regulament.

In cazul in care o persoan juridica solicit autorizarea ca firma de investitii sau autorizarea
pentru a opera o piatd reglementata in temeiul Directivei 2014/65/UE si simultan solicita o
aprobare specifica in temeiul prezentului articol, cu unicul scop de a gestiona un

MTF DLT, autoritatea competenta nu evalueaza daca solicitantul indeplineste cerintele
Directivei 2014/65/UE de la care solicitantul a cerut o derogare in conformitate cu

articolul 4 din prezentul regulament.

In cazul in care, astfel cum se mentioneazi la alineatul (2) de la prezentul articol, o
persoana juridica solicitd simultan autorizarea ca firma de investitii sau autorizarea pentru
a opera o piata reglementata, precum si o aprobare specificd, aceasta transmite in cererea sa
informatiile necesare in temeiul articolului 7 din Directiva 2014/65/UE, cu exceptia
informatiilor care ar fi necesare pentru a demonstra respectarea cerintelor de la care

solicitantul a cerut o derogare in conformitate cu articolul 4 din prezentul regulament.
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4) Cererea de acordare a unei aprobdri specifice de gestionare a unui MTF DLT in temeiul

prezentului regulament cuprinde urmatoarele informatii:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

planul de afaceri al solicitantului, normele MTF-ului DLT si orice conditii juridice,
astfel cum sunt mentionate la articolul 7 alineatul (1), precum si informatii privind
functionarea, serviciile si activitatile MTF-ului DLT, astfel cum sunt mentionate la

articolul 7 alineatul (3);

o descriere a functionarii tehnologiei registrelor distribuite utilizate, astfel cum se

mentioneaza la articolul 7 alineatul (2);

o descriere a mecanismelor informatice si cibernetice generale ale solicitantului,

astfel cum sunt mentionate la articolul 7 alineatul (4);

dovada ca solicitantul dispune de suficiente garantii prudentiale pentru acoperirea
raspunderii sale si pentru despagubirea clientilor sai, astfel cum se mentioneaza la

articolul 7 alineatul (6) al treilea paragraf;

dupa caz, o descriere a mecanismelor care guverneaza custodia instrumentelor
financiare bazate pe DLT exercitata pentru clienti, astfel cum se mentioneaza la

articolul 7 alineatul (5);

PE-CONS 88/21 RD/neg

ECOMP.1.B RO

74



(f) o descriere a masurilor de asigurare a protectiei investitorilor si o descriere a
mecanismelor de tratare a plangerilor clientilor si de reparare a prejudiciilor, astfel

cum se mentioneaza la articolul 7 alineatul (6) al doilea paragraf;
(g) strategia de tranzitie a solicitantului; si

(h) derogarile pe care solicitantul le solicita in temeiul articolului 4, justificarea pentru
fiecare derogare solicitatd si orice masuri compensatorii propuse, precum i
mijloacele prin care intentioneaza s respecte conditiile aferente derogarilor

respective.

(5) Péana la ... [noud luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament], ESMA
elaboreaza orientéri In vederea intocmirii de formulare, formate si modele standard in

scopurile alineatului (4).

(6) In termen de 30 de zile lucratoare de la data primirii unei cereri pentru o aprobare specifica
de gestionare a unui MTF DLT, autoritatea competentd evalueaza daca cererea este
completa. Daca cererea este incompleta, autoritatea competenta stabileste un termen in care
solicitantul trebuie sa furnizeze informatiile care lipsesc sau orice informatii suplimentare.
Autoritatea competenta informeaza solicitantul atunci cand considera ca cererea este

completa.
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(7)

De indata ce autoritatea competentd considera ca cererea este completa, aceasta transmite o

copie a cererii respective catre ESMA.

Atunci cand este necesar pentru a promova consecventa si proportionalitatea derogarilor
sau atunci cand este necesar pentru a asigura protectia investitorilor, integritatea pietei si
stabilitatea financiard, ESMA furnizeaza autoritatii competente un aviz fara caracter
obligatoriu privind derogérile solicitate sau caracterul adecvat al tipului de tehnologie a
registrelor distribuite utilizat in scopurile prezentului regulament, in termen de 30 de zile

calendaristice de la primirea copiei cererii respective.

Inainte de a emite un aviz fara caracter obligatoriu, ESMA consulta autoritatile competente
ale celorlalte state membre si tine seama 1n cea mai mare masura de opiniile acestora la

emiterea avizului sau.

In cazul in care ESMA emite un aviz fara caracter obligatoriu, autoritatea competenta
acorda atentia cuvenitd avizului respectiv si transmite ESMA o declaratie cu privire la
orice abatere semnificativa de la avizul respectiv, in cazul in care ESMA solicita acest

lucru. Avizul ESMA si declaratia autoritdtii competente nu se fac publice.
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®)

)

Pénad la ... [doi ani de la data aplicarii prezentului regulament], ESMA elaboreaza orientari

pentru a promova consecventa si proportionalitatea in raport cu:

(a) derogarile acordate operatorilor de MTF-uri DLT din intreaga Uniune, inclusiv in
contextul evaluarii caracterului adecvat al diferitelor tipuri de tehnologie a registrelor
distribuite utilizate de operatorii de MTF-uri DLT 1n scopurile prezentului

regulament; si
(b) exercitarea optiunii prevazute la articolul 3 alineatul (6).

Orientdrile respective asigura protectia investitorilor, integritatea pietei si stabilitatea

financiara.
ESMA actualizeaza periodic orientarile respective.

In termen de 90 de zile lucritoare de la data primirii unei cereri complete pentru o aprobare
specifica de gestionare a unui MTF DLT, autoritatea competentd efectueaza o evaluare a
cererii si decide daca acorda sau nu aprobarea specifica. In cazul in care un solicitant cere
simultan autorizarea in temeiul Directivei 2014/65/UE si o aprobare specifica in temeiul
prezentului regulament, perioada de evaluare poate fi prelungita cu o perioada

suplimentara pana la cea specificata la articolul 7 alineatul (3) din Directiva 2014/65/UE.
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(10) Fard a aduce atingere articolelor 7 si 44 din Directiva 2014/65/UE, autoritatea competenta
refuza sa acorde o aprobare specifica de gestionare a unui MTF DLT in cazul in care exista

motive pentru a presupune urmatoarele:

(a) exista riscuri semnificative privind protectia investitorilor, integritatea pietei sau
stabilitatea financiara care nu sunt abordate si atenuate in mod corespunzator de catre

solicitant;

(b) aprobarea specifica de gestionare a unui MTF DLT si derogarile solicitate sunt

menite sd eludeze cerintele juridice sau de reglementare; sau

(c) operatorul MTF-ului DLT nu va fi in masura sa respecte sau nu va permite
utilizatorilor sdi sa respecte dispozitiile aplicabile din dreptul Uniunii sau dispozitiile

de drept intern care nu intra in domeniul de aplicare al dreptului Uniunii.

(11) O aprobare specifica este valabila pe Intreg teritoriul Uniunii pentru o perioadd de pana la
sase ani de la data emiterii. Aprobarea specifica mentioneaza derogarile acordate in
conformitate cu articolul 4, orice masuri compensatorii si orice praguri inferioare stabilite

de autoritatea competenta in conformitate cu articolul 3 alineatul (6).

Autoritatea competentd informeaza fara intarziere ESMA cu privire la acordarea, refuzul
sau retragerea unei aprobari specifice in temeiul prezentului articol, inclusiv cu privire la

orice informatie specificatd la primul paragraf de la prezentul alineat.
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ESMA publica pe site-ul sau:

(a)

(b)

lista MTF-urilor DLT, datele de incepere si de Incetare a aprobarilor lor specifice,
lista derogérilor acordate fiecaruia dintre acestea si orice praguri inferioare stabilite

de autoritatile competente pentru fiecare dintre ele; si

numarul total de cereri de derogare care au fost depuse in temeiul articolului 4,
indicand numarul si tipurile de derogari acordate sau refuzate, impreund cu

justificarile in caz de refuz.

Informatiile mentionate la al treilea paragraf litera (b) se publica cu titlu anonim.

(12) Fara a aduce atingere articolelor 8 si 44 din Directiva 2014/65/UE, autoritatea competenta
retrage o aprobare specifica sau orice derogari conexe acesteia, in cazul in care:
(a) afostidentificatd o anomalie n functionarea tehnologiei registrelor distribuite
utilizate sau la nivelul serviciilor si al activitatilor realizate de operatorul unui
MTF DLT, care reprezinta un risc pentru protectia investitorilor, integritatea pietei
sau stabilitatea financiard, iar riscul depaseste beneficiile serviciilor si ale activitatilor
in faza experimentala;
(b) operatorul MTF-ului DLT a incalcat conditiile aferente derogarilor;
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(c) operatorul MTF-ului DLT a admis la tranzactionare instrumente financiare care nu

indeplinesc conditiile prevazute la articolul 3 alineatul (1);
(d) operatorul MTF-ului DLT a depasit pragul mentionat la articolul 3 alineatul (2);

(e) operatorul MTF-ului DLT a depasit pragul mentionat la articolul 3 alineatul (3) si nu

a activat strategia de tranzitie; sau

(f) operatorul MTF-ului DLT a obtinut aprobarea specifica sau derogarile aferente

conexe pe baza unor informatii Tnselatoare sau a unei omisiuni semnificative.

(13) In cazul in care un operator al unui MTF DLT intentioneaza si introduci o modificare
semnificativd in functionarea tehnologiei registrelor distribuite utilizate sau a serviciilor ori
a activitatilor operatorului respectiv, iar modificarea semnificativa respectiva necesita o
noud aprobare specificd, o noud derogare sau modificarea uneia sau mai multor derogari
existente ale operatorului sau a oricdrei conditii aferente unei derogari, operatorul

MTF-ului DLT solicita o noua aprobare specifica, o noud derogare sau o modificare.

In cazul in care un operator al unui MTF DLT solicita o noua aprobare specifica, o noud
derogare sau o modificare, se aplicd procedura prevazuta la articolul 4. Cererea respectiva

se solutioneaza de autoritatea competenta in conformitate cu prezentul articol.
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(1)

)

©)

Articolul 9
Aprobarea specifica de gestionare a unui SS DLT

O persoana juridica autorizata ca CSD in temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 poate
solicita o aprobare specifica pentru gestionarea unui SS DLT in temeiul prezentului

regulament.

In cazul in care o persoan juridica solicita autorizarea ca CSD in temeiul Regulamentului
(UE) nr. 909/2014 si simultan solicita o aprobare specifica in temeiul prezentului articol,
cu unicul scop de a gestiona un SS DLT, autoritatea competenta nu evalueaza daca
solicitantul indeplineste cerintele Regulamentului (UE) nr. 909/2014 de la care solicitantul

a cerut o derogare in conformitate cu articolul 5 din prezentul regulament.

In cazul in care, astfel cum se mentioneaza la alineatul (2) de la prezentul articol, o
persoana juridica solicitd simultan autorizarea ca CSD si o aprobare specificd, aceasta
transmite in cererea sa informatiile mentionate la articolul 17 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) nr. 909/2014, cu exceptia informatiilor care ar fi necesare pentru a
demonstra respectarea cerintelor de la care solicitantul a cerut o derogare in conformitate

cu articolul 5 din prezentul regulament.
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4) Cererea de acordare a unei aprobari specifice de gestionare a unui SS DLT 1n temeiul

prezentului regulament cuprinde urmatoarele informatii:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

planul de afaceri al solicitantului, normele SS-ului DLT si orice conditii juridice,
astfel cum sunt mentionate la articolul 7 alineatul (1), precum si informatii referitoare
la functionarea, serviciile si activitatile SS-ului DLT, astfel cum sunt mentionate la

articolul 7 alineatul (3);

o descriere a functionarii tehnologiei registrelor distribuite utilizate, astfel cum se

mentioneaza la articolul 7 alineatul (2);

o descriere a mecanismelor informatice si cibernetice generale ale solicitantului,

astfel cum sunt mentionate la articolul 7 alineatul (4);

dovada ca solicitantul dispune de suficiente garantii prudentiale pentru acoperirea
raspunderii sale si pentru despagubirea clientilor sai, astfel cum se mentioneaza la

articolul 7 alineatul (6) al treilea paragraf;

dupa caz, o descriere a mecanismelor care guverneaza custodia instrumentelor
financiare bazate pe DLT exercitata pentru clienti, astfel cum se mentioneaza la

articolul 7 alineatul (5);

o descriere a masurilor de asigurare a protectiei investitorilor si o descriere a
mecanismelor de tratare a plangerilor clientilor si de reparare a prejudiciilor, astfel

cum se mentioneaza la articolul 7 alineatul (6) al doilea paragraf;
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)

(6)

(g) strategia de tranzitie a solicitantului;

(h) derogarile pe care solicitantul le cere in temeiul articolului 5, justificarea pentru
fiecare derogare solicitatd si orice masuri compensatorii propuse, precum si
mijloacele prin care intentioneaza s respecte conditiile aferente derogarilor

respective.

Pénad la ... [noud luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament], ESMA
elaboreaza orientari in vederea intocmirii de formulare, formate si modele standard in

scopurile alineatului (4).

In termen de 30 de zile lucritoare de la data primirii unei cereri pentru o aprobare specifica
de gestionare a unui SS DLT, autoritatea competenta evalueaza daca cererea este completa.
Daca cererea este incompleta, autoritatea competenta stabileste un termen n care
solicitantul trebuie sa furnizeze informatiile care lipsesc sau orice informatii suplimentare.
Autoritatea competentd informeaza solicitantul atunci cand considera ca cererea este

completa.

De indata ce autoritatea competenta considera ca cererea este completa, aceasta transmite o

copie a cererii respective catre:
(a) ESMA;si

(b) autoritatile relevante mentionate la articolul 12 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014.
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(7 Atunci cand este necesar pentru a promova consecventa si proportionalitatea derogarilor
sau atunci cand este necesar pentru a asigura protectia investitorilor, integritatea pietei si
stabilitatea financiara, ESMA furnizeaza autoritatii competente un aviz fara caracter
obligatoriu privind derogarile solicitate sau privind caracterul adecvat al tipului de
tehnologie a registrelor distribuite utilizat in scopurile prezentului regulament, in termen de

30 de zile calendaristice de la primirea unei copii a cererii respective.

Inainte de a emite un aviz fara caracter obligatoriu, ESMA consulta autoritatile competente
ale celorlalte state membre si tine seama in cea mai mare masura de opiniile acestora la

emiterea avizului sau.

In cazul in care ESMA emite un aviz fara caracter obligatoriu, autoritatea competenta
acorda atentia cuvenitd avizului respectiv si transmite ESMA o declaratie cu privire la
orice abatere semnificativa de la avizul respectiv, in cazul in care ESMA solicita acest

lucru. Avizul ESMA si declaratia autoritatii competente nu se fac publice.

Autoritdtile relevante mentionate la articolul 12 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014
furnizeaza autoritatii competente un aviz fara caracter obligatoriu privind caracteristicile
SS-ului DLT gestionat de solicitant, in termen de 30 de zile calendaristice de la primirea

unei copii a cererii respective.
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®)

)

Pénad la ... [doi ani de la data aplicarii prezentului regulament], ESMA elaboreaza orientari

pentru a promova consecventa si proportionalitatea in raport cu:

(a) derogarile acordate CSD-urilor care gestioneaza SS-uri DLT din intreaga Uniune,
inclusiv 1n contextul evaluarii caracterului adecvat al diferitelor tipuri de tehnologie a
registrelor distribuite utilizate de operatorii de piata in scopurile prezentului

regulament; si
(b) exercitarea optiunii mentionate la articolul 3 alineatul (6).

Orientdrile respective asigura protectia investitorilor, integritatea pietei si stabilitatea

financiara.
ESMA actualizeaza periodic orientarile respective.

In termen de 90 de zile lucritoare de la data primirii unei cereri complete pentru o aprobare
specifica de gestionare a unui SS DLT, autoritatea competenta efectueaza o evaluare a
cererii si decide daca acorda sau nu aprobarea specifica. In cazul in care solicitantul cere
simultan autorizarea ca CSD in temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 si o aprobare
specifica n temeiul prezentului regulament, perioada de evaluare poate fi prelungita cu o
perioada suplimentara pana la cea specificata la articolul 17 alineatul (8) din Regulamentul

(UE) nr. 909/2014.
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(10) Fard a aduce atingere articolului 17 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, autoritatea
competentd refuza sa acorde o aprobare specifica de gestionare a unui SS DLT in cazul in

care exista motive pentru a presupune urmatoarele:

(a) exista riscuri semnificative privind protectia investitorilor, integritatea pietei sau
stabilitatea financiara care nu sunt abordate si atenuate in mod corespunzator de catre

solicitant;

(b) aprobarea specifica de gestionare a unui SS DLT si derogdrile solicitate sunt menite

sa eludeze cerintele juridice sau de reglementare; sau

(c) CSD-ul nu va fi in masura sa respecte sau nu va permite utilizatorilor sdi sa respecte
dispozitiile aplicabile din dreptul Uniunii sau dispozitiile de drept intern care nu intra

in domeniul de aplicare al dreptului Uniunii.

(11) O aprobare specifica este valabila pe Intreg teritoriul Uniunii pentru o perioadd de pana la
sase ani de la data emiterii. Aprobarea specifica mentioneaza derogarile acordate in
conformitate cu articolul 5, orice masuri compensatorii si orice praguri inferioare stabilite

de autoritatea competenta in conformitate cu articolul 3 alineatul (6).

Autoritatea competentd informeaza fara intarziere ESMA si autoritatile relevante
specificate la alineatul (7) de la prezentul articol cu privire la acordarea, refuzul sau
retragerea unei aprobdri specifice in temeiul prezentului articol, inclusiv cu privire la orice

informatie specificatd la primul paragraf de la prezentul alineat.
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ESMA publica pe site-ul sau:

(a) lista SS-urilor DLT, datele de incepere si de incetare a aprobarilor lor specifice, lista
derogarilor acordate fiecaruia dintre acestea si orice praguri inferioare stabilite de

autoritatile competente pentru fiecare dintre ele; si

(b) numarul total de cereri de derogare care au fost depuse in temeiul articolului 5,
indicand numarul si tipurile de derogari acordate sau refuzate, Iimpreuna cu

justificarile in caz de refuz.
Informatiile mentionate la al treilea paragraf litera (b) se publica cu titlu anonim.

(12) Fara a aduce atingere articolului 20 din Regulamentul nr. 909/2014/UE, autoritatea
competenta retrage o aprobare specifica sau orice derogari conexe acesteia, in cazul in

carc:

(a) afostidentificatd o anomalie n functionarea tehnologiei registrelor distribuite
utilizate sau la nivelul serviciilor si al activitatilor realizate de CSD-ul care
gestioneaza SS-ul DLT, care reprezinta un risc pentru protectia investitorilor,
integritatea pietei sau stabilitatea financiara, iar riscul depaseste beneficiile

serviciilor si ale activitatilor in fazd experimentala;

(b) CSD-ul care gestioneaza SS-ul DLT a incalcat conditiile aferente derogarilor;
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(¢) CSD-ul care gestioneazd SS-ul DLT a inregistrat instrumente financiare care nu

indeplinesc conditiile prevazute la articolul 3 alineatul (1);

(d) CSD-ul care gestioneaza SS-ul DLT a depasit pragul mentionat la articolul 3
alineatul (2);

(e) CSD-ul care gestioneazd SS-ul DLT a depasit pragul mentionat la articolul 3

alineatul (3) si nu a activat strategia de tranzitie; sau

(f) CSD-ul care gestioneaza SS-ul DLT a obtinut aprobarea specifica sau derogarile
aferente conexe pe baza unor informatii inseldtoare sau a unei omisiuni

semnificative.

(13) In cazul in care un CSD care gestioneazi un SS DLT intentioneazi si introduca o
modificare semnificativa in functionarea tehnologiei registrelor distribuite utilizate sau a
serviciilor ori a activitatilor respectivului CSD, iar modificarea semnificativa respectiva
necesitd o noud aprobare specificd, o noud derogare sau modificarea uneia sau mai multor
derogari existente ale CSD-ului respectiv sau a oricarei conditii aferente unei derogari,
CSD-ul care gestioneaza SS-ul DLT solicita o noud aprobare specificd, o noud derogare

sau o modificare.

In cazul in care un CSD care gestioneaza un SS DLT solicita o noua aprobare specificd, o
noud derogare sau o modificare, se aplica procedura prevazuta la articolul 5. Cererea se

solutioneaza de autoritatea competenta in conformitate cu prezentul articol.
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(1)

2)

3)

Articolul 10
Aprobarea specifica de gestionare a unui TSS DLT

O persoana juridica autorizata ca firma de investitii sau autorizata sa opereze o piata
reglementatd in temeiul Directivei 2014/65/UE sau autorizata ca CSD in temeiul
Regulamentului (UE) nr. 909/2014 poate solicita o aprobare specifica de gestionare a unui

TSS DLT in temeiul prezentului regulament.

In cazul in care o persoani juridica solicita autorizarea ca firma de investitii sau autorizarea
pentru a opera o piatd reglementata in temeiul Directivei 2014/65/UE sau ca CSD in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 909/2014 si simultan solicita o aprobare specificd in
temeiul prezentului articol, cu unicul scop de a gestiona un TSS DLT, autoritatea
competentd nu evalueazd daca solicitantul indeplineste cerintele Directivei 2014/65/UE sau
cele ale Regulamentului (UE) nr. 909/2014 de la care solicitantul a cerut o derogare in

conformitate cu articolul 6 din prezentul regulament.

In cazul in care, astfel cum se mentioneazi la alineatul (2) de la prezentul articol, o
persoana juridica solicitd simultan autorizarea ca firma de investitii sau autorizarea pentru
a opera o piata reglementata sau autorizarea ca CSD, precum si o aprobare specifica,
aceasta transmite In cererea sa informatiile necesare in temeiul articolului 7 din

Directiva 2014/65/UE sau, respectiv, al articolului 17 din Regulamentul (UE)

nr. 909/2014, cu exceptia informatiilor care ar fi necesare pentru a demonstra respectarea
cerintelor de la care solicitantul a cerut o derogare in conformitate cu articolul 6 din

prezentul regulament.
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4) Cererea de acordare a unei aprobari specifice de gestionare a unui TSS DLT in temeiul

prezentului regulament cuprinde urmatoarele informatii:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

planul de afaceri al solicitantului, normele TSS-ului DLT si orice conditii juridice,
astfel cum sunt mentionate la articolul 7 alineatul (1), precum si informatii referitoare
la functionarea, serviciile si activitatile TSS-ului DLT, astfel cum sunt mentionate la

articolul 7 alineatul (3);

o descriere a functionarii tehnologiei registrelor distribuite utilizate, astfel cum se

mentioneaza la articolul 7 alineatul (2);

o descriere a mecanismelor informatice si cibernetice generale ale solicitantului,

astfel cum sunt mentionate la articolul 7 alineatul (4);

dovada ca solicitantul dispune de suficiente garantii prudentiale pentru acoperirea
raspunderii sale si pentru despagubirea clientilor sai, astfel cum se mentioneaza la

articolul 7 alineatul (6) al treilea paragraf;

dupa caz, o descriere a mecanismelor care guverneaza custodia instrumentelor
financiare bazate pe DLT exercitata pentru clienti, astfel cum se mentioneaza la

articolul 7 alineatul (5);

o descriere a masurilor de asigurare a protectiei investitorilor si o descriere a
mecanismelor de tratare a plangerilor clientilor si de reparare a prejudiciilor, astfel

cum se mentioneaza la articolul 7 alineatul (6) al doilea paragraf;
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)

(g) strategia de tranzitie a solicitantului; si

(h) derogdrile pe care solicitantul le cere in temeiul articolului 6, justificarea pentru
fiecare derogare solicitatd si orice masuri compensatorii propuse, precum si
mijloacele prin care intentioneaza s respecte conditiile aferente derogarilor

respective.

In plus fatd de informatiile mentionate la alineatul (4) de la prezentul articol, un solicitant
care intentioneaza sd gestioneze un TSS DLT in calitate de firma de investitii sau de
operator de piatd transmite informatii cu privire la modul in care intentioneaza sa respecte
cerintele aplicabile din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, astfel cum se mentioneaza la
articolul 6 alineatul (1) din prezentul regulament, cu exceptia informatiilor care ar fi
necesare pentru a demonstra respectarea cerintelor de la care solicitantul a cerut o derogare

in conformitate cu articolul respectiv.

In plus fatd de informatiile mentionate la alineatul (4) de la prezentul articol, un solicitant
care intentioneaza sa gestioneze un TSS DLT in calitate de CSD transmite informatii cu
privire la modul 1n care intentioneaza sa respecte cerintele aplicabile ale

Directivei 2014/65/UE, astfel cum se mentioneaza la articolul 6 alineatul (2) din prezentul
regulament, cu exceptia informatiilor care ar fi necesare pentru a demonstra respectarea

cerintelor de la care solicitantul a cerut o derogare in conformitate cu articolul respectiv.
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(6) Pénad la ... [noud luni de la data intrarii In vigoare a prezentului regulament], ESMA
elaboreaza orientdri In vederea intocmirii de formulare, formate si modele standard in

scopurile alineatului (4).

(7) In termen de 30 de zile lucratoare de la data primirii unei cereri pentru o aprobare specifica
de gestionare a unui TSS DLT, autoritatea competenta evalueaza daca cererea este
completa. Daca cererea este incompletd, autoritatea competenta stabileste un termen in care
solicitantul trebuie sa furnizeze informatiile care lipsesc sau orice informatii suplimentare.
Autoritatea competenta informeaza solicitantul atunci cand considera ca cererea este

completa.

De indata ce autoritatea competenta considera ca cererea este completd, aceasta transmite o

copie a respectivei cereri catre:
(a) ESMA;si

(b) autoritatile relevante mentionate la articolul 12 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014.
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(®) Atunci cand este necesar pentru a promova consecventa si proportionalitatea derogarilor
sau atunci cand este necesar pentru a asigura protectia investitorilor, integritatea pietei si
stabilitatea financiara, ESMA furnizeaza autoritatii competente un aviz fara caracter
obligatoriu privind derogarile solicitate sau privind caracterul adecvat al tipului de
tehnologie a registrelor distribuite utilizat in scopurile prezentului regulament, in termen

de 30 de zile calendaristice de la primirea unei copii a cererii respective.

Inainte de a emite un aviz fara caracter obligatoriu, ESMA consulta autoritatile competente
ale celorlalte state membre si tine seama in cea mai mare masura de opiniile acestora la

emiterea avizului sau.

In cazul in care ESMA emite un aviz fara caracter obligatoriu, autoritatea competenta
acorda atentia cuvenitd avizului respectiv si transmite ESMA o declaratie cu privire la
orice abatere semnificativa de la avizul respectiv, in cazul in care ESMA solicita acest

lucru. Avizul ESMA si declaratia autoritatii competente nu se fac publice.

Autoritatile relevante mentionate la articolul 12 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014
furnizeaza autoritatii competente un aviz fara caracter obligatoriu privind caracteristicile
TSS-ului DLT gestionat de solicitant, in termen de 30 de zile calendaristice de la primirea

unei copii a cererii respective.
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©)

(10)

In termen de 90 de zile lucritoare de la data primirii unei cereri complete pentru o aprobare
specificd de gestionare a unui TSS DLT, autoritatea competentd efectueaza o evaluare a
cererii si decide daca acorda sau nu aprobarea specifica. In cazul in care solicitantul cere
simultan autorizarea in temeiul Directivei 2014/65/UE sau al Regulamentului (UE)

nr. 909/2014 si o aprobare specificd in temeiul prezentului articol, perioada de evaluare
poate fi prelungita cu o perioada suplimentard pana la cea specificata la articolul 7
alineatul (3) din Directiva 2014/65/UE sau, respectiv, la articolul 17 alineatul (8) din
Regulamentul (UE) nr. 909/2014.

Fara a aduce atingere articolelor 7 si 44 din Directiva 2014/65/UE si articolului 17 din
Regulamentul (UE) nr. 909/2014, autoritatea competenta refuza sd acorde o aprobare
specifica de gestionare a unui TSS DLT in cazul in care existd motive pentru a presupune

urmatoarele:

(a) exista riscuri semnificative privind protectia investitorilor, integritatea pietei sau
stabilitatea financiara care nu sunt abordate si atenuate in mod corespunzator de catre

solicitant;

(b) aprobarea specificd de gestionare a unui TSS DLT si derogérile solicitate sunt menite

sa eludeze cerintele juridice sau de reglementare; sau

(c) operatorul TSS-ului DLT nu va fi 1n masura sa respecte sau nu va permite
utilizatorilor sdi sa respecte dispozitiile aplicabile din dreptul Uniunii sau dispozitiile

de drept intern care nu intra in domeniul de aplicare al dreptului Uniunii.
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(11) O aprobare specifica este valabila pe Intreg teritoriul Uniunii pentru o perioadd de pana la
sase ani de la data emiterii. Aprobarea specifica mentioneaza derogarile acordate in
conformitate cu articolul 6, orice masuri compensatorii si orice praguri inferioare stabilite

de autoritatea competenta in conformitate cu articolul 3 alineatul (6).

Autoritatea competentd informeaza fara intarziere ESMA si autoritatile relevante
mentionate la articolul 12 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014 cu privire la acordarea,
refuzul sau retragerea unei aprobari specifice In temeiul prezentului articol, inclusiv cu

privire la orice informatie specificata la primul paragraf de la prezentul alineat.
ESMA publica pe site-ul sau:

(a) lista TSS-urilor DLT, datele de incepere si de incetare a aprobarilor lor specifice,
lista derogérilor acordate fiecaruia dintre acestea si orice praguri inferioare stabilite

de autoritatile competente pentru fiecare dintre ele; si

(b) numarul total de cereri de derogare care au fost depuse in temeiul articolului 6,
indicand numarul si tipurile de derogari acordate sau refuzate, Iimpreuna cu

justificarile in caz de refuz.

Informatiile mentionate la al treilea paragraf litera (b) se publica cu titlu anonim.
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(12) Fard a aduce atingere articolelor 8 si 44 din Directiva 2014/65/UE si articolului 20 din

Regulamentul (UE) nr. 909/2014, autoritatea competenta retrage o aprobare specifica sau

orice derogari conexe acesteia, in cazul in care:

(a) afostidentificatd o anomalie In functionarea tehnologiei registrelor distribuite
utilizate sau la nivelul serviciilor si al activitatilor realizate de operatorul unui
TSS DLT, care reprezintd un risc pentru protectia investitorilor, integritatea pietei
sau stabilitatea financiard, iar riscul depaseste beneficiile serviciilor si ale activitatilor
in faza experimentala;

(b) operatorul TSS-ului DLT a incélcat conditiile aferente derogarilor;

(¢) operatorul TSS-ului DLT a admis la tranzactionare sau a inregistrat instrumente
financiare care nu indeplinesc conditiile prevazute la articolul 3 alineatul (1);

(d) operatorul TSS-ului DLT a depasit pragul mentionat la articolul 3 alineatul (2);

(e) operatorul TSS-ului DLT a depdsit pragul mentionat la articolul 3 alineatul (3) si nu
a activat strategia de tranzitie; sau

(f) operatorul TSS-ului DLT a obtinut aprobarea specifica sau derogérile conexe pe baza
unor informatii inselatoare sau a unei omisiuni semnificative.
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(13) In cazul in care un operator al unui TSS DLT intentioneazi si introduci o modificare
semnificativa in functionarea tehnologiei registrelor distribuite utilizate sau a serviciilor ori
a activitatilor respectivului CSD, iar modificarea semnificativa respectiva necesitd o noua
aprobare specificd, o noua derogare sau modificarea uneia sau mai multor derogari
existente ale operatorului sau a oricarei conditii aferente unei derogari, operatorul TSS-ului

DLT solicitd o noud aprobare specifica, o noud derogare sau o modificare.

In cazul in care un operator al unui TSS DLT solicita o noua aprobare specifica, o noud
derogare sau o modificare, se aplica procedura prevazuta la articolul 6. Cererea se

solutioneaza de autoritatea competenta in conformitate cu prezentul articol.

Articolul 11
Cooperarea dintre operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT,

autoritatile competente si ESMA

(1) Fara a aduce atingere Regulamentului (UE) nr. 909/2014 si Directivei 2014/65/UE,

operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT coopereaza cu autoritatile competente.
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In special, operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT notifica fira intarziere

autoritatilor lor competente dupa ce au luat cunostinta de oricare dintre urmatoarele

aspecte:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

orice modificare semnificativa propusa a planului lor de afaceri, inclusiv modificari
privind personalul critic, a normelor infrastructurii pietei bazate pe DLT si a

conditiilor juridice;

orice dovada a accesului neautorizat, a disfunctionalitdtii semnificative, a pierderii, a
atacurilor cibernetice sau a altor amenintari cibernetice, a cazurilor de frauda, furt
sau a altor erori profesionale grave suferite de operatorul infrastructurii pietei bazate

pe DLT;
orice modificare semnificativa a informatiilor furnizate autoritatii competente;

orice dificultati tehnice sau operationale in ceea ce priveste realizarea activitatilor sau
furnizarea serviciilor care fac obiectul aprobarii specifice, inclusiv dificultatile legate
de dezvoltarea sau utilizarea tehnologiei registrelor distribuite si a instrumentelor

financiare bazate pe DLT; sau

orice riscuri la adresa protectiei investitorilor, a integritatii pietei sau a stabilitatii
financiare care au aparut si care nu au fost anticipate in cererea de acordare a
aprobarii specifice sau care nu au fost anticipate la momentul la care a fost acordata

aprobarea specifica.
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Modificarile mentionate la al doilea paragraf litera (a) se notificd cu cel putin patru luni
inainte de data la care este planificatd modificarea, indiferent daca modificarea
semnificativa propusa necesita sau nu o modificare a aprobarii specifice sau a derogarilor

ori a conditiilor aferente acestora, in conformitate cu articolul 8, 9 sau 10.

In cazul in care este notificati cu privire la aspectele enumerate la al doilea paragraf
literele (a)-(e), autoritatea competenta poate solicita operatorului infrastructurii pietei
bazate pe DLT sa depuna o cerere in conformitate cu articolul 8 alineatul (13), cu
articolul 9 alineatul (13) sau cu articolul 10 alineatul (13) sau poate solicita operatorului
infrastructurii pietei bazate pe DLT sa ia masuri corective, astfel cum se mentioneaza la

alineatul (3) de la prezentul articol.

(2) Operatorul infrastructurii pietei bazate pe DLT furnizeaza autoritatii competente toate

informatiile relevante pe care acestea le solicita.

3) Autoritatea competenta poate solicita orice masura corectiva in privinta planului de afaceri
al operatorului infrastructurii pietei bazate pe DLT, a normelor infrastructurii pietei bazate
pe DLT si a conditiilor juridice, pentru a asigura protectia investitorilor, integritatea pietei
sau stabilitatea financiard. Operatorul infrastructurii pietei bazate pe DLT raporteaza cu
privire la implementarea oricaror masuri corective impuse de autoritatea competenta in

rapoartele sale astfel cum se mentioneaza la alineatul (4).
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4) O data la sase luni de la data acordarii aprobarii specifice, operatorul unei infrastructuri a

pietei bazate pe DLT transmite un raport autoritatii competente. Respectivul raport include:

(a) unrezumat al informatiilor mentionate la alineatul (1) al doilea paragraf;

(b) numarul si valoarea instrumentelor financiare bazate pe DLT care sunt admise la
tranzactionare 1n cadrul unui MTF DLT sau al unui TSS DLT si numarul si valoarea
instrumentelor financiare Inregistrate de operatorul SS-ului DLT sau TSS-ului DLT;

(c) numarul si valoarea tranzactiilor tranzactionate in cadrul MTF-ului DLT sau al
TSS-ului DLT si decontate de operatorul SS-ului DLT sau al TSS-ului DLT;

(d) o evaluare motivata a eventualelor dificultati Intdmpinate in aplicarea legislatiei
Uniunii in domeniul serviciilor financiare sau a dreptului intern; si

(e) actiunile intreprinse pentru punerea in aplicare a conditiilor aferente derogarilor sau
pentru punerea 1n aplicare a oricarei masuri compensatorii sau corective impuse de
autoritatea competenta.
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(5) ESMA indeplineste un rol de coordonare in ceea ce priveste autoritatile competente, in
vederea asigurarii unei intelegeri comune a tehnologiei registrelor distribuite si a
infrastructurii pietei bazate pe DLT, a crearii unei culturi comune a supravegherii si a unor
practici de supraveghere convergente si a asigurarii unor abordari coerente si a

convergentei rezultatelor supravegherii.

Autoritdtile competente transmit ESMA 1n timp util informatiile si rapoartele primite de la
operatorii de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT in temeiul alineatelor (1), (2) si (4) de
la prezentul articol si informeaza ESMA cu privire la orice masuri luate in temeiul

alineatului (3) de la prezentul articol.
ESMA informeaza periodic autoritatile competente cu privire la:
(a) orice rapoarte transmise in temeiul alineatului (4) de la prezentul articol,

(b) orice aprobari specifice si orice derogari acordate in temeiul prezentului regulament,

precum si conditiile aferente derogarilor respective;

(c) orice refuz al unei autoritati competente de a acorda o aprobare specifica sau o
derogare, orice retragere a unei aprobari specifice sau a unei derogari si orice incetare

a activitatii unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT.
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(6) ESMA monitorizeaza aplicarea aprobdrilor specifice, a oricaror derogdri conexe si a
conditiilor aferente acestora, precum si a oricaror masuri compensatorii sau corective
cerute de autoritatile competente. ESMA prezintd Comisiei un raport anual cu privire la
modul in care astfel de aprobari specifice, derogari, conditii $i masuri compensatorii sau

corective sunt aplicate in practica.

Articolul 12

Desemnarea autoritatilor competente

(1) Autoritatea competenta In ceea ce priveste o firma de investitii care gestioneaza un
MTF DLT sau un TSS DLT este autoritatea competenta desemnata de statul membru
stabilit Tn conformitate cu articolul 4 alineatul (1) punctul 55 litera (a) subpunctele (ii)

si (ii1) din Directiva 2014/65/UE.

(2) Autoritatea competenta In ceea ce priveste un operator de piata care gestioneaza un
MTF DLT sau un TSS DLT este autoritatea competenta desemnata de statul membru in
care este situat sediul social al operatorului de piata care gestioneazd MTF-ului DLT sau al
TSS-ului DLT sau, in cazul in care, in conformitate cu dreptul statului membru respectiv,
operatorul de piatd nu are un sediu social, statul membru in care este situat sediul principal

al operatorului de piatd care gestioneazd MTF-ul DLT sau TSS-ul DLT.
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3) Autoritatea competentd in ceea ce priveste un CSD care gestioneazd un SS DLT sau un
TSS DLT este autoritatea competentd desemnata de statul membru stabilit in conformitate

cu articolul 2 alineatul (1) punctul 23 din Regulamentul (UE) nr. 909/2014.
Articolul 13
Notificarea cu privire la autoritdtile competente
Statele membre notifica ESMA si Comisiei autoritatile lor competente in sensul articolului 2
punctul 21 litera (c). ESMA publica o lista a respectivelor autoritdti competente pe site-ul sau.
Articolul 14

Raportarea si reexaminarea

(1) Pana la ... [trei ani de la data aplicarii prezentului regulament], ESMA prezinta Comisiei un

raport privind:
(a) functionarea infrastructurilor pietei bazate pe DLT in intreaga Uniune;
(b) numarul de infrastructuri ale pietei bazate pe DLT;

(c) tipurile de derogari solicitate de infrastructurile pietei bazate pe DLT si tipurile de

derogdri acordate;
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(d)

(e)

®

(2

(h)

(@)

numadrul si valoarea instrumentelor financiare bazate pe DLT care sunt admise la

tranzactionare si care sunt inregistrate in infrastructuri ale pietei bazate pe DLT;

numarul si valoarea tranzactiilor tranzactionate sau decontate pe infrastructuri ale

pietei bazate pe DLT;

tipurile de tehnologie a registrelor distribuite utilizata si aspectele tehnice legate de
utilizarea tehnologiei registrelor distribuite, inclusiv aspectele enumerate la
articolul 11 alineatul (1) al doilea paragraf litera (b), si privind impactul utilizarii
tehnologiei registrelor distribuite asupra obiectivelor de politica ale Uniunii in

domeniul climei;

procedurile instituite de operatorii de SS-uri DLT sau TSS-uri DLT in conformitate

cu articolul 5 alineatul (3) litera (b);

orice riscuri, vulnerabilitati sau ineficiente pe care le prezinta utilizarea tehnologiei
registrelor distribuite pentru protectia investitorilor, integritatea pietei sau stabilitatea
financiard, inclusiv orice noi tipuri de riscuri juridice, sistemice si operationale, care
nu sunt abordate Tn mod suficient de legislatia Uniunii in domeniul serviciilor
financiare, precum si orice alte efecte nedorite asupra lichiditatii, volatilitatii,

protectiei investitorilor, integritatii pietei sau stabilitatii financiare;

orice riscuri de arbitraj de reglementare sau orice aspecte care afecteaza conditiile de
concurenta echitabile dintre infrastructurile pietei bazate pe DLT in cadrul
regimului-pilot prevazut in prezentul regulament si dintre infrastructurile pietei

bazate pe DLT si alte infrastructuri ale pietei care utilizeaza sisteme preexistente;
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W)

(k)

)

(m)

orice probleme legate de interoperabilitatea dintre infrastructurile de piata bazate pe

DLT si alte infrastructuri care utilizeaza sisteme preexistente;

orice beneficii si costuri care rezultd din utilizarea unei tehnologii a registrelor
distribuite 1n ceea ce priveste lichiditatile suplimentare si finantarea pentru
intreprinderile nou-infiintate si pentru intreprinderile mici si mijlocii, Imbunéatatirea
sigurantei si a eficientei, a consumului de energie si reducerea riscurilor de-a lungul
intregului lant de tranzactionare si de post-tranzactionare, inclusiv in ceea ce priveste
inregistrarea si custodia instrumentelor financiare bazate pe DLT, trasabilitatea
tranzactiilor si 0 mai buna respectare a principiului privind ,,cunoasterea clientelei” si
a procedurilor de combatere a spalarii banilor, actiunile corporative si exercitarea
directa a drepturilor investitorilor prin intermediul unor contracte inteligente si
functiile de raportare si de supraveghere la nivelul infrastructurii pietei bazate

pe DLT;

orice refuz de a acorda aprobari specifice sau derogari, orice modificare sau retragere
a unor aprobari specifice sau a unor derogari, precum si orice masuri compensatorii

sau corective;

orice incetare a activitatii unei infrastructuri a pietei bazate pe DLT, precum si

motivele care stau la baza incetdrii activitatii;
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(n)

(o)

caracterul adecvat al pragurilor mentionate la articolul 3 si la articolul 5 alineatul (8),
inclusiv implicatiile potentiale care rezulta dintr-o crestere a pragurilor respective,
tinand seama, 1n special, de consideratiile sistemice si de diferitele tipuri de

tehnologie a registrelor distribuite;

o evaluare globala a costurilor si beneficiilor regimului-pilot prevazut in prezentul
regulament si o recomandare care sa stabileasca daca si in ce conditii sa continue

prezentul regim-pilot.

(2) Pe baza raportului mentionat la alineatul (1), in termen de trei luni de la primirea raportului
respectiv, Comisia prezintd un raport Parlamentului European si Consiliului. Raportul
respectiv include o analiza cost-beneficiu pentru a stabili daca regimul-pilot prevazut in
prezentul regulament ar trebui:

(a) prelungit pentru o perioada suplimentara de pana la trei ani;

(b) extins la alte tipuri de instrumente financiare care pot fi emise, inregistrate,
transferate sau stocate utilizand tehnologia registrelor distribuite;

(c) modificat;

(d) sa devind permanent prin introducerea de modificdri corespunzatoare in legislatia
Uniunii in domeniul serviciilor financiare; sau

(e) eliminat, inclusiv toate aprobarile specifice acordate in temeiul prezentului
regulament.
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In raportul sau, Comisia poate propune orice modificare adecvati a legislatiei Uniunii in
domeniul serviciilor financiare sau armonizarea legislatiilor nationale care ar facilita
utilizarea tehnologiei registrelor distribuite in sectorul financiar, precum si orice masuri
necesare pentru tranzitia infrastructurilor pietei bazate pe DLT Tn momentul expirarii

regimului-pilot prevazut in prezentul regulament.

In cazul in care prezentul regim-pilot este prelungit pentru o perioada suplimentara, astfel
cum se prevede la prezentul alineat primul paragraf litera (a), Comisia solicita ESMA sa
prezinte un raport suplimentar in conformitate cu alineatul (1), cel tarziu cu trei luni Tnainte
de incheierea perioadei de prelungire. La primirea raportului respectiv, Comisia prezinta
Parlamentului European si Consiliului un raport suplimentar in conformitate cu prezentul

alineat.
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Articolul 15

Rapoarte intermediare

ESMA publicd anual rapoarte intermediare cu scopul de a furniza participantilor la piatd informatii
privind functionarea pietelor, de a remedia comportamentul incorect al operatorilor de infrastructuri
ale pietei bazate pe DLT, de a oferi precizari cu privire la aplicarea prezentului regulament si de a
actualiza indicatiile anterioare In functie de evolutia tehnologiei registrelor distribuite. Rapoartele
respective oferd, de asemenea, o prezentare generala a aplicarii regimului-pilot prevazut in
prezentul regulament, punand accentul pe tendintele si riscurile emergente, si sunt prezentate
Parlamentului European, Consiliului si Comisiei. Primul astfel de raport se publica pana

la ... [12 luni de la data aplicarii prezentului regulament].
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Articolul 16
Modificarea Regulamentului (UE) nr. 600/2014

La articolul 54 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014, primul paragraf se inlocuieste cu

urmatorul text:

,,In cazul in care Comisia considerd ca nu este nevoie si se excluda instrumentele financiare
derivate tranzactionate la bursa din domeniul de aplicare al articolelor 35 si 36, in conformitate cu
articolul 52 alineatul (12), o CPC sau un loc de tranzactionare poate, inainte de ... [data intrarii in
vigoare a prezentului regulament de modificare], s solicite autoritatii sale competente aprobarea de
a se prevala de regimul de tranzitie. Autoritatea competenta, tinind seama de riscurile la adresa
bunei functionari a CPC sau a locului de tranzactionare relevant care rezulta din aplicarea
drepturilor de acces in temeiul articolului 35 sau 36 1n ceea ce priveste instrumentele financiare
derivate tranzactionate la bursa, poate decide ca articolul 35 sau 36 sa nu se aplice CPC relevante
sau, respectiv, locului de tranzactionare relevant in ceea ce priveste instrumentele financiare
derivate tranzactionate la bursi, pentru o perioadi de tranzitie care se incheie la 3 iulie 2023. In
cazul in care autoritatea competenta decide sd aprobe o astfel de perioada de tranzitie, CPC sau
locul de tranzactionare nu poate beneficia de drepturile de acces acordate in temeiul articolului 35
sau 36 1n ceea ce priveste instrumentele financiare derivate tranzactionate la bursa pe durata
perioadei de tranzitie. Autoritatea competentd notificda ESMA si, in cazul unei CPC, colegiului de

autoritati competente pentru CPC respectiva, ori de céte ori aproba o perioada de tranzitie.”
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Articolul 17
Modificarea Regulamentului (UE) nr. 909/2014

La articolul 76 alineatul (5) din Regulamentul (UE) nr. 909/2014, primul paragraf se inlocuieste cu

urmatorul text:

,Fiecare dintre masurile de disciplind in materie de decontare mentionate la articolul 7
alineatele (1)-(13) se aplica de la data aplicarii specificata pentru fiecare masura de disciplina in

materie de decontare in actul delegat adoptat de Comisie in temeiul articolului 7 alineatul (15).”
Articolul 18
Modificarea Directivei 2014/65/UE
Directiva 2014/65/UE se modifica dupa cum urmeaza:
1. La articolul 4 alineatul (1), punctul 15 se inlocuieste cu urmatorul text:

»15. ,«instrumente financiare» inseamna instrumentele mentionate in anexa I sectiunea C,
inclusiv astfel de instrumente care sunt emise prin intermediul tehnologiei registrelor

distribuite;”.
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2. La articolul 93 se introduce urmatorul alineat:

,»(3a) Pana la ... [data aplicarii prezentului regulament de modificare], statele membre
adopta si publica dispozitiile necesare pentru a se conforma articolului 4 alineatul (1)
punctul 15 si le comunicd Comisiei. Statele membre aplicd dispozitiile respective de

la ... [data aplicarii prezentului regulament de modificare].

Prin derogare de la primul paragraf, statele membre care nu pot adopta dispozitiile
necesare pentru a se conforma articolului 4 alineatul (1) punctul 15 pana la ... [data
aplicarii prezentului regulament de modificare], deoarece procedurile lor legislative
dureaza mai mult de noua luni, beneficiazd de o prelungire de maximum sase luni de
la ... [data aplicarii prezentului regulament de modificare], cu conditia ca acestea sa
notifice Comisiei necesitatea de a beneficia de prelungirea respectiva pana la ... [data

aplicarii prezentului regulament de modificare].”
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Articolul 19

Intrarea in vigoare si aplicarea

(1) Prezentul regulament intra in vigoare in a douazecea zi de la data publicarii in Jurnalul

Oficial al Uniunii Europene.

(2) Acesta se aplica de la ... [noud luni de la data intrdrii in vigoare a prezentului regulament],

cu exceptia:

(a) articolului 8 alineatul (5), al articolului 9 alineatul (5), al articolului 10 alineatul (6)
si al articolului 17, care se aplicd de la data intrarii in vigoare a prezentului

regulament; si

(b) articolului 16, care se aplica de la 4 iulie 2021.

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

statele membre.

Adoptat la ...,

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedinta Presedintele
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