i

— (B8N Consiliul

—_—
P —
J—

NOTA DE iNSOTIRE

=S Uniunii Europene

Bruxelles, 27 februarie 2026
(OR. en)

6830/26

EF 52

ECOFIN 269
DELACT 40

Sursa: Secretara Generala a Comisiei Europene, sub semnatura dnei Martine
DEPREZ, Directoare

Data primirii: 26 februarie 2026

Destinatar: Dna Thérése BLANCHET, Secretara Generala a Consiliului Uniunii
Europene

Nr. doc. Csie: C(2026) 994 final

Subiect: DIRECTIVA DELEGATA (UE) .../... A COMISIEI
din 20.2.2026

de modificare a Directivei delegate (UE) 2017/593 in ceea ce priveste
conditiile de furnizare a serviciilor de executare si de cercetare de catre
terti firmelor de investitii care ofera servicii de administrare a portofoliului
sau alte servicii de investitii sau servicii auxiliare

In anexa, se pune la dispozitia delegatiilor documentul C(2026) 994 final.

Anexa: C(2026) 994 final

6830/26

RO



COMISIA
EUROPEANA

Bruxelles, 20.2.2026
C(2026) 994 final

DIRECTIVA DELEGATA (UE) .../... A COMISIEI
din 20.2.2026

de modificare a Directivei delegate (UE) 2017/593 in ceea ce priveste conditiile de
furnizare a serviciilor de executare si de cercetare de catre terti firmelor de investitii
care ofera servicii de administrare a portofoliului sau alte servicii de investitii sau
servicii auxiliare

(Text cu relevanta pentru SEE)
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EXPUNERE DE MOTIVE

1. CONTEXTUL ACTULUI DELEGAT

Directiva (UE) 2021/338 a Parlamentului European si a Consiliului’ (care face parte din
,»pachetul de masuri privind redresarea pietelor de capital””) a modificat Directiva 2014/65/UE
a Parlamentului European si a Consiliului? (, MiFID II"’) cu scopul de a facilita dezvoltarea
cercetarii privind emitentii cu capitalizare mica si medie care urmaresc sd obtina un acces mai
bun la pietele de capital si la investitori. Modificarea a permis firmelor de investitii sa
plateasca in comun furnizarea de servicii de cercetare si de executare, in anumite conditii.
Una dintre conditii a fost ca cercetarea sa se refere la emitenti a caror capitalizare bursiera nu
a depasit 1 miliard EUR, exprimata prin cotatiile de sfarsit de an, in cele 36 de luni anterioare
efectuarii sale. Pentru societatile cu o capitalizare bursiera mai mare, a continuat sa se aplice
obligatia de a plati separat serviciile de cercetare si de executare.

Totusi, intrucat situatia cercetarii in domeniul investitiilor nu a incetat sd se deterioreze dupa
aceastd modificare, Directiva (UE) 2024/2811 a Parlamentului European si a Consiliului®
(care face parte din pachetul legislativ privind cotarea la bursd) a adus noi modificari
directivei MiFID II pentru a oferi firmelor de investitii mai multd flexibilitate in ceea ce
priveste modul in care opteaza sd organizeze platile pentru serviciile de executare si pentru
cercetare. Mai exact, directiva respectiva:

o elimind optiunea prea restrictivd care permitea intreprinderilor sa grupeze platile
pentru serviciile de cercetare si de executare numai atunci cand cercetarea se referd la
intreprinderi cu o capitalizare bursiera care nu depéaseste 1 miliard EUR,;

o introduce norme mai flexibile care permit firmelor de investitii sd aleagd metoda de
plata cea mai adecvata pentru serviciile de executare si pentru cercetare;

J elimind cerinta de a separa platile in cazul in care aceastd situatie este considerata
prea impovdaratoare pentru firme, permitdndu-le in acelasi timp sd mentind plati
separate, daca prefera acest lucru;

J introduce cerinte de transparenta care obliga firmele de investitii sd comunice
clientilor faptul ca utilizeaza pldti comune sau separate.

Pentru a asigura aplicarea consecventd a acestor ultime modificdri in intreaga UE si pentru a
promova cercetarea privind intreprinderile, Comisia ar trebui sa modifice Directiva delegata
(UE) 2017/593* Comisia ar trebui mai ales si revizuiasci normele care reglementeazi

Directiva (UE) 2021/338 a Parlamentului European si a Consiliului din 16 februarie 2021 de modificare

a Directivei 2014/65/UE in ceea ce priveste cerintele in materie de informatii, guvernanta produselor si

limitele pozitiilor, precum si a Directivelor 2013/36/UE si (UE) 2019/878 in ceea ce priveste aplicarea

acestora in cazul firmelor de investitii, pentru a contribui la redresarea in urma crizei provocate de

COVID-19 (JO L 68, 26.2.2021, p. 14. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2021/338/0j).

Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele

instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE

(reformare) (JO L 173, 12.6.2014, p. 349. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

3 Directiva (UE) 2024/2811 a Parlamentului European si a Consiliului din 23 octombrie 2024 de
modificare a Directivei 2014/65/UE pentru a face pietele publice de capital din Uniune mai atractive
pentru intreprinderi si a facilita accesul la capital al intreprinderilor mici si mijlocii si de abrogare a
Directivei 2001/34/CE (JO L, 2024/2811, 14.11.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2811/0j).

4 Directiva delegata (UE) 2017/593 a Comisiei din 7 aprilie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE

a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste protejarea instrumentelor financiare si a

fondurilor care apartin clientilor, obligatiile de guvernanta a produsului si normele aplicabile la
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metodele de plata pentru cercetarea furnizatd de parti terti firmelor de investitii care ofera
servicii de administrare a portofoliului, alte servicii de investitii sau servicii auxiliare. In acest
context, Comisia a solicitat avizul tehnic al Autoritatii Europene pentru Valori Mobiliare si
Piete (ESMA).

2. CONSULTARI INAINTEA ADOPTARII ACTULUI

Pe baza unei cereri de aviz tehnic din partea Comisiei, ESMA a efectuat o consultare publica
cu privire la posibile modificari ale dispozitiilor referitoare la cercetare din Directiva delegata
(UE) 2017/593, in contextul pachetului legislativ privind cotarea la bursd. Documentul de
consultare’ a fost publicat pe site-ul internet al ESMA la 28 octombrie 2024, iar consultarea a
ramas deschisd pana la 28 ianuarie 2025. ESMA a solicitat punctele de vedere ale Grupului
partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si pietelor (SMSG), instituit n
conformitate cu articolul 37 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

In perioada 17 decembrie 2025-12 ianuarie 2026, Comisia a consultat Grupul de experti al
Comitetului european pentru valori mobiliare cu privire la proiectul de directiva delegata.
Slau primit trei observatii, care au evidentiat un sprijin general pentru proiectul de propunere.

Proiectul de directiva delegatd a fost publicat pe portalul ,,O mai buna legiferare” pentru o
perioadd de consultare de patru sdptamani, Intre 4 decembrie 2025 si 1 ianuarie 2026, 1n
conformitate cu principiile stabilite in Acordul interinstitutional privind o mai buna legiferare.
S-au primit douasprezece observatii. Feedbackul primit s-a referit in principal la normele
aplicabile cercetarii platite de firmele de investitii din resurse proprii si cercetarii platite din
contul de plati pentru cercetare. Unele parti interesate au propus consolidarea si completarea,
in directiva delegata, a dispozitiilor relevante referitoare la cercetare, astfel cum au fost
introduse prin Directiva (UE) 2024/2811.

Dupa o analiza atentd, Comisia a concluzionat ca cerintele de calitate stabilite in proiectul de
directiva delegatd care se vor aplica tuturor activitdtilor de cercetare, indiferent de modul in
care firmele de investitii platesc serviciile de executare si de cercetare, ar trebui sd constituie
garantii suficiente pentru a asigura calitatea adecvatid a cercetirii. In consecinti, Comisia
considerad cd modificarile suplimentare propuse a fi aduse proiectului de directiva delegata fie
nu sunt necesare, fie nu ar fi conforme cu modificarile prevazute 1In
Directiva (UE) 2024/2811. In plus, sugestii precum cerinta de a compara calitatea cercetirii
efectuate de un furnizor cu cea oferita de alti furnizori de servicii de cercetare au fost deja
evaluate si eliminate de ESMA intr-o etapd anterioara, fiind considerate excesiv de
impovardtoare si susceptibile sd creeze o complexitate inutila Tn materie de reglementare
pentru firmele de investitii.

acordarea sau primirea de onorarii, comisioane sau alte tipuri de beneficii pecuniare sau nepecuniare
(JOL87,31.3.2017, p. 500. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir_del/2017/593/0j).

5 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-04/ESMA35-335435667-
6290 Technical advice to _the EC_on_amendments to_the research provisions of the MiFID_II Delegated Di
rective_in_the context of the Listing Act.pdf
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3.

ELEMENTELE JURIDICE ALE ACTULUI DELEGAT

PREZENTA DIRECTIVA DELEGATA CONTINE PATRU ARTICOLE.

Articolul 1 modifica articolul 13 din Directiva delegatd (UE) 2017/593, stabilind noi
norme care permit plati comune sau separate pentru cercetarea in domeniul
investitiilor si serviciile de executare.

Articolul 2 stabileste calendarul adoptarii de catre statele membre a actelor cu putere
de lege si a actelor administrative necesare pentru transpunerea noilor norme
prevazute in prezenta directiva delegata, precum si data aplicarii actelor respective.

Articolul 3 stabileste calendarul intrarii in vigoare a noilor norme prevdzute in
prezenta directiva delegata.

Articolul 4 precizeaza ca prezenta directivd delegatd se adreseaza tuturor statelor
membre.
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DIRECTIVA DELEGATA (UE) .../... A COMISIEI

din 20.2.2026

de modificare a Directivei delegate (UE) 2017/593 in ceea ce priveste conditiile de

furnizare a serviciilor de executare si de cercetare de catre terti firmelor de investitii

care ofera servicii de administrare a portofoliului sau alte servicii de investitii sau

servicii auxiliare

(Text cu relevanta pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,

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

avand in vedere Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului®, in special
articolul 24 alineatul (13),

intrucat:

(1)

2)

€)

Directiva (UE) 2024/2811 a Parlamentului European si a Consiliului’ a adus
Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului® modificiri menite
sd sporeasca atractivitatea pietelor publice de capital din Uniune pentru societati si sa
faciliteze accesul la capital al intreprinderilor mici si mijlocii, in special prin
promovarea intensificarii activitatilor de cercetare in domeniul investitiilor cu privire
la aceste societdti si prin imbunatatirea vizibilitatii si a perspectivelor acestora de a
atrage investitori potentiali.

Directiva (UE) 2024/2811 a modificat modul in care firmele de investitii pot plati
serviciile de executare si de cercetare furnizate de terti, oferind firmelor respective
posibilitatea de a alege intre a plati serviciile respective fie in comun, fie separat. Prin
platilor separate pentru serviciile de executare si de cercetare o poate reprezenta pentru
anumite firme, care opteaza ulterior sa nu mai furnizeze sau sa nu mai utilizeze servicii
de cercetare, in special cercetdri referitoare la intreprinderile mici si cu capitalizare
medie.

Directiva delegati (UE) 2017/593° se limiteaza la a detalia cerintele asociate unei plati
comune pentru serviciile de executare si de cercetare. Este necesar sa se reflecte faptul

JOL 173, 12.6.2014, p. 349.

Directiva (UE) 2024/2811 a Parlamentului European si a Consiliului din 23 octombrie 2024 de
modificare a Directivei 2014/65/UE pentru a face pietele publice de capital din Uniune mai atractive
pentru intreprinderi si a facilita accesul la capital al intreprinderilor mici si mijlocii si de abrogare a
Directivei 2001/34/CE (JO L, 2024/2811, 14.11.2024, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2811/0j).
Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele
instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE
(reformare) (JO L 173, 12.6.2014, p. 349. ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Directiva delegata (UE) 2017/593 a Comisiei din 7 aprilie 2016 de completare a Directivei 2014/65/UE
a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste protejarea instrumentelor financiare si a
fondurilor care apartin clientilor, obligatiile de guvernantd a produsului si normele aplicabile la
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ca firmelor de investitii li se permite in prezent sa opteze intre a plati aceste servicii in
comun sau separat si cd, In ambele cazuri, ar trebui sd se aplice cerinte in ceea ce
priveste evaluarea calitdtii cercetarii.

(4)  Flexibilitatea acordatd firmelor de investitii in ceea ce priveste metoda de platd nu ar
trebui sa interfereze cu obligatia firmelor respective de a actiona cu onestitate,
corectitudine si profesionalism in interesul superior al clientilor lor. De aceea, firmele
de investitii respective ar trebui sd aiba obligatia de a evalua calitatea cercetarii pe care
o consuma sau o furnizeaza pentru a se asigura ca cercetarea care le este furnizata de
un tert este de calitate si poate fi utilizatd pentru a contribui la luarea unor decizii de
investitii mai bune, asigurand astfel valoare adaugatd investitorului final.

(%) Firmele de investitii carora le este furnizatd cercetarea trebuie sa evalueze anual
calitatea acesteia. Pentru a se asigura ca cercetarea contribuie in mod eficace la luarea
unor decizii de investitii mai bune, In conformitate cu strategia de investitii aplicabila
portofoliului clientilor, firmele de investitii ar trebui sa efectueze aceastd evaluare pe
baza unor criterii de calitate solide. In cazul in care evaluarea anuald evidentiazi o
calitate sau o utilizabilitate insuficienta a cercetarii sau faptul ca aceasta nu contribuie
la luarea unor decizii de investitii mai bune, firmele de investitii in cauza ar trebui sa
aiba in vedere, pentru a remedia aceasta situatie, masuri constand inclusiv 1n a solicita
furnizorului tert de cercetare sa amelioreze calitatea cercetarii, In a inceta sa utilizeze
sau sa distribuie cercetdrile de o calitate insuficientd sau in a alege un furnizor de
cercetare alternativ.

(6) A fost consultatd Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete, instituita
prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului'®,
care a oferit consultantd tehnica referitoare la normele stabilite in prezenta directiva
delegata.

(7)  Pentru a permite autoritatilor competente si firmelor de investitii sd se adapteze la
noile cerinte, astfel incat acestea sa poatd fi aplicate in mod eficient si eficace, data
transpunerii si data aplicarii prezentei directive delegate ar trebui sa fie aliniate la data
transpunerii si, respectiv, la data aplicarii Directivei (UE) 2024/2811.

(8) Directiva delegata (UE) 2017/593 ar trebui, asadar, sa fie modificata in consecinta,
ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1
Modificari aduse Directivei delegate (UE) 2017/593

Directiva delegata (UE) 2017/593 se modifica dupa cum urmeaza:
(1) Articolul 13 se modificd dupa cum urmeaza:
(a) alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(1)  Statele membre se asigura ca firmele de investitii care utilizeazd un
cont de plati pentru cercetare separat, astfel cum se mentioneaza la articolul 24

acordarea sau primirea de onorarii, comisioane sau alte tipuri de beneficii pecuniare sau nepecuniare
(JOL 87,31.3.2017, p. 500. ELI: http://data.curopa.eu/eli/dir_del/2017/593/0j).

10 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
(JOL 331, 15.12.2010, p. 84. ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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(b)

(©)

alineatul (9a) litera (d) punctul (ii) din Directiva 2014/65/UE, indeplinesc
urmatoarele conditii referitoare la functionarea contului:

(a) contul de plati pentru cercetare este alimentat cu taxa speciala de
cercetare perceputa de la client;

(b) caparte a procesului prin care instituie un cont de plati pentru cercetare si
convin asupra unei taxe de cercetare cu clientii lor, firmele de investitii
stabilesc si evalueaza cu regularitate un buget de cercetare ca masura
administrativa interna;

(c) firma de investitii este consideratd raspunzdtoare pentru contul de plati
pentru cercetare.”;

se introduce alineatul (1a), cu urmatorul text:

,»(1a) Statele membre se asigurd ca firmele de investitii care utilizeaza un cont
de plati pentru cercetare, astfel cum este mentionat la alineatul (1), ofera
clientilor lor urmatoarele informatii:

(a) inainte de a furniza clientilor servicii de investitii, informatii cu privire la
cuantumul prevazut in buget pentru cercetare si la cuantumul taxei de
cercetare estimate pentru fiecare client;

(b) informatii anuale cu privire la costurile totale pe care firma de investitii
le-a suportat pentru cercetdrile efectuate de terti.”;

alineatele (2)-(7) se inlocuiesc cu urméatorul text:

»(2)  Statele membre se asigurd ca firmele de investitii care opteazd sa
plateasca separat serviciile de executare si cercetarea si care utilizeaza un cont
de plati pentru cercetare, astfel cum este mentionat la alineatul (1), furnizeaza,
la cererea clientilor lor sau a autoritatilor competente, toate informatiile
urmatoare:

(a) o listd a furnizorilor platiti din contul de plati pentru cercetare
respectiv;

(b) suma totalad care a fost platitd furnizorilor respectivi intr-o perioada
specificatd;

(©) beneficiile si serviciile primite de firma de investitii de la furnizorii
respectivi;

(d) o comparatie intre suma totald cheltuitd din contul de plati pentru

cercetare si bugetul stabilit de firma de investitii pentru perioada respectiva,
consemnand fiecare restituire sau reportare in cazul in care in cont rdman
fonduri neutilizate.

In sensul alineatului (1) litera (a), statele membre se asigurd ci taxa de
cercetare estimata:

(a) se bazeazd numai pe un buget de cercetare stabilit de firma de investitii
pentru cercetdri efectuate de terti care sunt necesare pentru furnizarea de
servicii de investitii clientilor firmei de investitii respective;

(b) nu este legatd de volumul sau valoarea tranzactiilor executate in numele
clientilor.
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3) Statele membre se asigurd cd firmele de investitii care opteazd sa
plateasca separat serviciile de executare si de cercetare si care utilizeaza un
cont de plati pentru cercetare, astfel cum este mentionat la alineatul (1):

(a) indicd, pentru fiecare modalitate operationald de colectare a taxei de
cercetare de la client, o taxa de cercetare identificabila In mod distinct;

(b) indeplinesc pe deplin conditiile prevazute la alineatele (1) si (1a).

(4) Statele membre se asigurd cd firmele de investitii care opteazd sa
plateasca separat serviciile de executare si cercetarea si care utilizeaza un cont
de plati pentru cercetare, astfel cum este mentionat la alineatul (1), nu primesc
un cuantum total al taxelor de cercetare care depaseste bugetul lor de cercetare.

(%) Statele membre se asigurd cd firmele de investitii care opteazd sa
plateasca separat serviciile de executare si cercetarea si care utilizeaza un cont
de plati pentru cercetare separat, astfel cum este mentionat la alineatul (1),
convin cu clientii lor, in acordul lor de administrare sau in conditiile generale
de desfasurare a activitatii, asupra taxei de cercetare astfel cum a fost prevazuta
in buget de firma de investitii si asupra frecventei cu care taxa specifica de
cercetare va fi dedusa din resursele clientului pe parcursul anului.

Statele membre se asigurd cad firmele de investitii 1si majoreaza bugetul de
cercetare numai dupd ce au furnizat clientilor lor informatii clare cu privire la
aceste majorari preconizate.

Statele membre se asigurd ca firmele de investitii dispun de o procedura prin
care ramburseazd clientilor lor orice excedent al contului de plati pentru
cercetare la sfarsitul unei perioade sau prin care compenseaza acest excedent cu
bugetul si taxele de cercetare calculate pentru perioada urmatoare.

(6) Statele membre se asigura ca raspunderea pentru gestionarea bugetului
de cercetare mentionat la alineatul (1) litera (b) le revine in intregime firmelor
de investitii care opteaza sd plateascd separat serviciile de executare si de
cercetare si care utilizeaza un cont de plati pentru cercetare, astfel cum este
mentionat la alineatul (1).

Statele membre se asigurd cd bugetul de cercetare mentionat la alineatul (1)
litera (b) se bazeaza pe o evaluare rezonabild a necesarului de cercetari
efectuate de terti.

Statele membre se asigura cd alocarea bugetului de cercetare pentru
achizitionarea de cercetdri efectuate de terti face obiectul unor controale
desfasurate de firma de investitii si al unei supravegheri efectuate de catre
conducerea superioara care sunt considerate adecvate 1n mod obiectiv pentru a
se asigura cd bugetul de cercetare este gestionat si utilizat in interesul superior
al clientilor firmei de investitii. State membre se asigurd cd respectivele
controale includ o pistda de audit clard in privinta platilor efectuate catre
furnizorii de cercetdri si un procedeu de verificare a modului in care au fost
stabilite sumele platite prin raportare la criteriile de calitate mentionate la
alineatul (10) primul paragraf. Statele membre se asigurd ca firmele de
investitii nu utilizeaza bugetul de cercetare si contul de plati pentru cercetare in
scopul de a finanta cercetdri interne.

(7) In sensul alineatului (1) litera (c), statele membre se asigura ca firmele
de investitii pot sd delege unei parti terte administrarea contului de plati pentru
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cercetare, daca prin aceastd masurd se faciliteaza achizitionarea de cercetari
efectuate de terti si platile catre furnizorii de cercetdri in numele firmei de
investitii, fard Intarzieri nejustificate, conform instructiunilor firmei de
investitii.”;

(d) alineatul (8) se elimina.

(e) se adauga alineatul (10), cu urmatorul text:

»(10) Statele membre se asigurd ca, indiferent de modul in care firmele de
investitii platesc serviciile de executare si de cercetare, aceste firme 1si bazeaza
evaluarea anuala a cercetarii, prevazuta la articolul 24 alineatul (9a) litera (c)
din Directiva 2014/65/UE, pe criterii de calitate solide care sa le permita
firmelor sa evalueze in mod obiectiv calitatea, utilizabilitatea si valoarea
cercetdrii, precum si capacitatea cercetarii de a contribui la luarea unor decizii
de investitii mai bune.

Statele membre se asigurd ca firmele de investitii iau masurile de remediere
necesare in cazul 1n care evaludrile evidentiaza o calitate, o utilizabilitate sau o
valoare insuficientd a cercetarii sau faptul ca cercetarea nu contribuie la luarea
unor decizii de investitii mai bune.”

Articolul 2
Transpunere

Statele membre adopta si publicd, pand la 5 iunie 2026, actele cu putere de lege si actele
administrative necesare pentru a se conforma prezentei directive. Statele membre comunica
de Indatd Comisiei textul acestor acte.

Statele membre aplicd aceste acte incepand cu 6 iunie 2026.

Atunci cand statele membre adoptd aceste acte, ele cuprind o trimitere la prezenta directiva
sau sunt insotite de o astfel de trimitere la data publicarii lor oficiale. Statele membre stabilesc
modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

Statele membre comunica Comisiei textul principalelor dispozitii de drept intern pe care le
adopta in domeniul reglementat de prezenta directiva.

Articolul 3
Intrare in vigoare

Prezenta directiva intrd in vigoare in a douazecea zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene.

Articolul 4
Destinatari

Prezenta directiva se adreseaza statelor membre.

Adoptata la Bruxelles, 20.2.2026

Pentru Comisie
Presedinta
Ursula VON DER LEYEN
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