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(Acte legislative)

REGULAMENTE

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

(Text cu relevantd pentru SEE)
PARLAMENTUL EUROPEAN S$I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,
dupd transmiterea proiectului de act legislativ citre parlamentele nationale,
avand in vedere avizul Béncii Centrale Europene (1),
avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European (?),
hotdrand in conformitate cu procedura legislativd ordinara (%),
intrucat:

(1) O piatd internd autenticd a serviciilor financiare este esentiald pentru cresterea economici si crearea de locuri de
muncd in Uniune.

(2) O piatd financiard integratd, eficientd si transparentd necesitd integritatea pietei. Functionarea fird probleme a
pietelor titlurilor de valoare si increderea publicd in piete sunt conditii prealabile pentru crestere economicd si
bunistare. Abuzul de piatd pericliteazd integritatea pietelor financiare si increderea publicd in titlurile de valoare si
instrumentele financiare derivate.

(3)  Directiva 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului (¥) a completat si a actualizat cadrul legislativ al
Uniunii cu scopul de a proteja integritatea pietei. Cu toate acestea, date fiind evolutiile legislative, de piatd si
tehnologice care au avut loc de la intrarea in vigoare a directivei respective, care au modificat semnificativ peisajul
financiar, acea directivd ar trebui inlocuitd. De asemenea, este necesar un instrument legislativ nou pentru a asigura
existenta normelor uniforme, claritatea conceptelor-cheie si existenta unui cadru unic de reglementare in confor-
mitate cu concluziile raportului din 25 februarie 2009 a grupului la nivel inalt pentru supraveghere financiard in
UE, condus de Jacques de Larosiere (,grupul de Larosiere”).

() JO C 161, 7.6.2012, p. 3.

() JO C 181, 21.6.2012, p. 64.

() Pozitia Parlamentului European din 10 septembrie 2013 (nepublicatd incd in Jurnalul Oficial) si Decizia Consiliului din 14 aprilie
2014.

(*) Directiva 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 28 ianuarie 2003 privind utilizdrile abuzive ale informatiilor
confidentiale si manipuldrile pietei (abuzul de piagd) (JO L 96, 12.4.2003, p. 16).
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(4)  Este necesar si se stabileascd un cadru mai uniform si mai solid pentru a mentine integritatea pietei si pentru a se
evita potentialele arbitraje de reglementare, pentru a se asigura responsabilitatea in cazul incercarilor de manipulare
si pentru a se asigura o certitudine juridici mai mare si norme mai putin complexe pentru participantii la piatd.
Prezentul regulament are drept obiectiv sd contribuie in mod decisiv la buna functionare a pietei interne si, in
consecintd, ar trebui si se bazeze pe articolul 114 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (TFUE), astfel
cum a fost interpretat in mod consecvent in jurisprudenta Curtii de Justitie a Uniunii Europene.

(5)  Pentru a elimina ultimele obstacole in calea comertului si denaturirile semnificative ale concurentei rezultate din
diferentele dintre legislatiile nationale si pentru a evita reaparitia unor obstacole in calea comertului si denaturiri
semnificative ale concurentei, este necesard adoptarea unui regulament care si stabileasci o interpretare mai
uniformd a cadrului Uniunii privind abuzul de piatd, care si defineascd in mod clar normele aplicabile in toate
statele membre. Structurarea cerintelor referitoare la abuzul de piatd sub forma unui regulament va asigura
aplicabilitatea directd a acestor cerinte. Acest lucru ar trebui sd asigure conditii uniforme, evitindu-se cerintele
nationale divergente care ar putea rezulta in urma transpunerii unei directive. Prezentul regulament va necesita ca
toate persoanele sd respecte aceleasi reguli in intreaga Uniune. De asemenea, prezentul regulament va reduce
complexitatea reglementdrilor si a costurilor de conformare pentru firme, in special in cazul firmelor care
desfisoard activitdti transfrontaliere, si, in acelasi timp, va contribui la eliminarea denaturdrilor concurentei.

(6)  Comunicarea Comisiei din 25 junie 2008 privind un ,Small Business Act” pentru Europa solicitd Uniunii i statelor
membre sd defineascd norme in vederea reducerii sarcinilor administrative, a adaptdrii legislatiei la nevoile
emitentilor pe pietele intreprinderilor mici si mijlocii (IMM-uri) si a facilitdrii accesului emitentilor respectivi la
finantare. O serie de prevederi ale Directivei 2003/6/CE impun sarcini administrative pentru emitenti, mai ales
pentru cei ale ciror instrumente financiare sunt admise la tranzactionare pe pietele de crestere pentru IMM-uri,
sarcini care ar trebui diminuate.

(7)  Abuzul de piatd este un concept care cuprinde comportamentul ilegal pe pietele financiare si, in sensul prezentului
regulament, ar trebui inteles ca fiind compus din utilizarea abuziva, divulgarea neautorizatd a informatiilor privi-
legiate si manipularea pietei. Un astfel de comportament dduneazd transparentei integrale si corespunzitoare a
pietei, care este o conditie prealabild pentru tranzactionare pentru toti actorii economici de pe pietele financiare
integrate.

(8)  Domeniul de aplicare al Directivei 2003/6/CE s-a concentrat pe instrumente financiare admise la tranzactionare pe
o piatd reglementatd sau pentru care s-a depus o cerere de admitere la tranzactionare pe o piatd reglementatd. Cu
toate acestea, in ultimii ani instrumentele financiare au fost tranzactionate tot mai mult prin sisteme multilaterale
de tranzactionare (MTF-uri). Existd, de asemenea, instrumente financiare care sunt tranzactionate numai prin
intermediul altor tipuri de sisteme organizate de tranzactionare (OTF-uri) sau numai extrabursier. Prin urmare,
domeniul de aplicare al prezentului regulament ar trebui s includd orice instrumente financiare tranzactionate pe
o piatd reglementatd, in cadrul unui MTF sau al unui OTF, precum si orice alt comportament sau actiune care
influenteazd un astfel de instrument financiar, indiferent daci se desfisoari sau nu intr-un loc de tranzactionare. in
cazul anumitor tipuri de MTF-uri care, la fel ca si pietele reglementate, ajutd societdtile si obtind finantare
participativd, interdictia abuzului de piatd se aplicd, de asemenea, atunci cind s-a depus o cerere de admitere la
tranzactionare pe aceastd piatd. Prin urmare, domeniul de aplicare al prezentului regulament ar trebui si includi
instrumente financiare pentru care a fost depusa cererea de admitere la tranzactionare in cadrul unui MTF. Acest
fapt ar trebui si imbunititeascd nivelul de protectie al investitorilor, si mentind integritatea pietelor si si asigure
faptul cd abuzul de piatd al unor astfel de instrumente este interzis in mod clar.

(9)  Pentru a se asigura transparenta, operatorii de pe o piatd reglementatd, un MTF sau un OTF ar trebui sd notifice
fard intarziere autoritatea lor competentd cu privire la detaliile instrumentelor financiare pe care le-au admis la
tranzactionare, pentru care s-a depus o cerere de admitere la tranzactionare sau care au fost tranzactionate la locul
de tranzactionare al acestora. O a doua notificare ar trebui efectuatd atunci cand instrumentul inceteazd sd mai fie
admis la tranzactionare. Astfel de obligatii ar trebui sd se aplice, de asemenea, instrumentelor financiare pentru care
s-a depus o cerere de admitere la tranzactionare la locul de tranzactionare aferent si instrumentelor financiare care
au fost admise la tranzactionare inainte de intrarea in vigoare a prezentului regulament. Notificdrile ar trebui
transmise Autoritdtii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) de cdtre autorititile competente si ESMA ar
trebui sd publice o listd a tuturor instrumentelor financiare notificate. Prezentul regulament se aplica instrumentelor
financiare, indiferent daci acestea sunt sau nu incluse in lista publicatd de ESMA.

(10)  Este posibil ca anumite instrumente financiare care nu sunt tranzactionate intr-un loc de tranzactionare si fie
folosite in scopul de a comite abuz de piatd. Acestea includ instrumente financiare al cdror pret sau valoare
depinde sau are efect asupra instrumentelor financiare tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau a ciror
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tranzactionare are efect asupra pretului sau valorii altor instrumente financiare tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare. Exemplele de cazuri in care astfel de instrumente pot fi folosite in scopul de a comite abuz de
piatd cuprind informatiile privilegiate care se referd la o actiune sau la o obligatiune care pot fi folosite pentru a
cumpdra un instrument derivat al respectivei actiuni sau obligatiuni, sau un index a cdrui valoare depinde de
respectiva actiune sau obligatiune. Atunci cidnd un instrument financiar este folosit ca pret de referingd, un
instrument derivat tranzactionat extrabursier poate fi folosit pentru a beneficia de preturi manipulate sau poate
fi folosit pentru a manipula pretul unui instrument financiar tranzactionat intr-un loc de tranzactionare. Un alt
exemplu este emisiunea previzutd a unei noi trange de titluri de valoare, care altfel nu intrd in domeniul de aplicare
al prezentului regulament, dar a ciror tranzactionare ar putea afecta pretul sau valoarea titlurilor de valoare listate
existente care intrd in domeniul de aplicare al prezentului regulament. Prezentul regulament acoperd, de asemenea,
situatia in care preful sau valoarea unui instrument tranzactionat intr-un loc de tranzactionare depinde de un
instrument tranzactionat extrabursier. Acelasi principiu ar trebui si se aplice si contractelor spot pe marfuri, ale
ciror preturi sunt bazate pe pretul unui instrument derivat, precum si achizitiei de contracte spot pe marfuri la
care se raporteazd instrumentele financiare.

(11)  Tranzactiile cu titluri de valoare sau instrumente asociate pentru stabilizarea titlurilor de valoare sau tranzactiile cu
actiuni proprii in cadrul programelor de rdascumpdrare pot fi justificate de motive economice si de aceea, in
anumite circumstante, ar trebui si fie exceptate de la interdictiile de abuz de piatd, cu conditia ca actiunile si
se desfdsoare cu transparenta necesard, publicindu-se informatiile relevante privind programul de stabilizare sau de
rdscumpdrare.

(12)  Tranzactiile cu actiuni proprii efectuate in cadrul programelor de riscumpdrare si stabilizarea unui instrument
financiar care nu beneficiazd de derogari in temeiul prezentului regulament nu ar trebui in sine considerate abuz de
piatd.

(13)  Statele membre, statele membre ale Sistemului European al Bincilor Centrale (SEBC), ministerele si alte agentii,
vehiculele cu scop special ale unuia sau ale mai multor state membre, precum si Uniunea si anumite organisme
publice sau persoane care actioneazd in numele acestora nu ar trebui sd intdmpine obstacole in aplicarea politicii
monetare, valutare sau de gestionare a datoriei publice atdt timp cat aceste activititi sunt realizate in interesul
public si numai in scopul realizarii acestor politici. Nici tranzactiile sau ordinele executate sau comportamentul
Uniunii, al unei societdti vehicul cu scop special al unuia sau mai multor state membre, al Bincii Europene de
Investitii, al Mecanismului european de stabilitate sau al unei institutii financiare internationale infiintate de unul
sau mai multe state membre nu ar trebui sd aibd restrictii in ceea ce priveste mobilizarea finantdrii si acordarea de
asistentd financiard in beneficiul membrilor sdi. O astfel de derogare de la domeniul de aplicare al prezentului
regulament poate, in conformitate cu prezentul regulament, si fie extinsd la anumite organisme publice insircinate
cu sau care intervin in gestionarea datoriei publice si la bancile centrale din tarile terte. In acelasi timp, derogirile
acordate in favoarea politicii monetare, valutare sau de gestionare a datoriei publice nu ar trebui extinse la cazurile
in care respectivele organisme se angajeazd in tranzactii, ordine sau comportamente care au alt scop decat
realizarea acestor politici sau la cazurile in care persoane care lucreazi pentru respectivele organisme se
angajeazd in tranzactii, ordine sau comportamente in nume propriu.

(14)  Investitorii rezonabili isi intemeiazd deciziile de investitii pe informatiile de care dispun deja, adicid pe informatiile
disponibile ex ante. In consecinti, pentru a sti dacd un investitor rezonabil ar tine seama, in momentul ludrii unei
decizii de investitie, de o informatie datd, ar trebui analizate informatiile disponibile ex ante. O astfel de evaluare
trebuie sd tind seama de impactul anticipat al informatiei respective in contextul activititii globale a emitentului in
cauzd, de fiabilitatea sursei de informatie si de orice alte variabile ale pietei care ar putea, eventual, exercita o
influentd asupra instrumentelor financiare, a contractelor spot pe marfuri conexe sau a produselor licitate pe baza
certificatelor de emisii, in circumstantele date.

(15)  Informatiile disponibile ex post pot servi la verificarea prezumtiei cd informatiile disponibile ex ante ar fi fost de
naturd si modifice preturile, dar acestea nu ar trebui si fie folosite pentru a lua masuri impotriva unor persoane
care au ajuns la concluzii rezonabile pe baza informatiilor ex ante de care dispuneau.

(16)  Cand informatiile privilegiate se referd la un proces care se desfdsoard in etape, fiecare etapd a procesului, precum si
intregul proces ar putea reprezenta informatii privilegiate. O etapd intermediard a unui proces prelungit poate
reprezenta ea insdsi un set de circumstange sau un eveniment existent sau legat de care existd o previziune realistd
cd va apdrea sau cd se va produce, pe baza evaludrii generale a factorilor care existd la un anumit moment. Totusi,
notiunea respectivd nu ar trebui interpretatd in sensul cd trebuie sd se tind seama de amploarea efectului respec-
tivului set de circumstante sau al evenimentului respectiv asupra preturilor instrumentelor financiare respective. O
etapd intermediard ar trebui consideratd drept informatie privilegiatd dacd, prin ea insdsi, indeplineste criteriile
privind informatiile privilegiate previzute in prezentul regulament.
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(17)  Informatiile care se referd la un eveniment sau la un set de circumstante ce reprezintd o etapd intermediard in

cadrul unui proces prelungit se pot referi, de exemplu, la stadiul negocierilor contractuale, la termenii conveniti
provizoriu in cadrul acestor negocieri, la posibilitatea plasirii de instrumente financiare, la conditiile in care vor fi
comercializate instrumentele financiare, la termenii provizorii conveniti pentru plasarea instrumentelor financiare
sau la analizarea posibilititii de a include un instrument financiar intr-un index major sau la eliminarea unui
instrument financiar din respectivul index.

(18)  Certitudinea juridicd a participantilor la piatd ar trebui consolidatd prin definirea mai nuantati a doud dintre

elementele esentiale din definitia informatiilor privilegiate, respectiv caracterul precis al acestei informatii si
amploarea impactului potential al acesteia asupra prefului instrumentelor financiare, a contractelor spot pe
madrfuri conexe sau a produselor licitate pe baza certificatelor de emisii. Pentru instrumentele derivate care sunt
produse energetice angro ar trebui sd fie considerate drept informatii privilegiate in special informatiile care trebuie
facute publice in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1227/2011 al Parlamentului European si al Consiliului (!).

(19)  Prezentul regulament nu intentioneaza s interzicd discutiile de naturd generald referitoare la evolutiile afacerilor si

ale pietei intre actionari si personalul de conducere cu privire la un emitent. Astfel de relatii sunt esentiale pentru
functionarea eficientd a pietelor si nu ar trebui interzise prin prezentul regulament.

(20)  Pietele spot si pietele instrumentelor derivate conexe sunt strins interconectate si globale, iar abuzul de piatd poate

avea loc intre piete, dar si peste granite, fapt care poate conduce la riscuri sistemice considerabile. Acest fapt este
valabil atdt pentru utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, cat si pentru manipularea pietei. Concret, infor-
matiile privilegiate de pe o piatd spot pot aduce beneficii unei persoane care tranzactioneazd pe o piatd financiard.
Informatiile privilegiate legate de instrumentele financiare derivate pe marfuri ar trebui si fie definite ca fiind
informatii care respectd definitia generald a informatiilor privilegiate legate de pietele financiare si care trebuie
totodatd sd fie ficute publice in conformitate cu dispozitiile legale sau statutare de la nivelul Uniunii sau de la nivel
national, cu normele de piati, cu contractele sau uzantele de pe piata instrumentelor derivate pe marfuri sau de pe
piata spot pe madrfuri relevantd. Exemple importante de astfel de norme sunt Regulamentul (UE) nr. 1227/2011
pentru piata energiei si baza de date JODI (Joint Organisations Database Initiative) pentru petrol. Astfel de informatii
pot servi ca bazd pentru deciziile participantilor la piatd de a incheia contracte de instrumente financiare derivate
pe marfuri sau contracte de spot pe marfuri conexe si care ar trebui, prin urmare, si constituie informatii
privilegiate care trebuie si fie ficute publice, atunci cind ar putea influenta semnificativ pretul unor astfel de
instrumente financiare derivate sau al contractelor spot pe marfuri conexe.

Mai mult, strategiile de manipulare se pot extinde si pe pietele spot si pe pietele instrumentelor derivate. Tran-
zactiile cu instrumente financiare, inclusiv instrumentele financiare derivate pe marfuri, pot fi utilizate pentru a
manipula contractele spot pe marfuri conexe, iar contractele spot pe marfuri pot fi utilizate pentru a manipula
instrumentele financiare conexe. Interdictia de manipulare a pietei ar trebui sd inglobeze aceste interconexiuni. Cu
toate acestea, nu este adecvat sau posibil sd se extindd domeniul de aplicare al prezentului regulament pentru a
cuprinde comportamente care nu implicd instrumente financiare, de exemplu tranzactii cu contracte spot pe
marfuri care influenteazd numai pietele spot. In cazul specific al produselor energetice angro, atunci cand aplicd
definitia informatiilor privilegiate, a utilizarii abuzive a informatiilor privilegiate si a manipuldrii pietei din prezentul
regulament la instrumentele financiare conexe produselor energetice angro, autoritdtile competente ar trebui si tind
cont de elementele specifice din definitiile previzute in Regulamentul (UE) nr. 1227/2011.

1) In temeiul Directivei 2003/87|CE a Parlamentului European si a Consiliului (), Comisia, statele membre si alte

organisme desemnate in mod oficial sunt, printre altele, responsabile pentru emiterea tehnicd de certificate de
emisii, pentru alocarea gratuitd a acestora sectoarelor industriale eligibile si noilor operatori eligibili si, in mod mai
general, pentru dezvoltarea si punerea in aplicare a cadrului politicii climatice a Uniunii care std la baza furnizarii
de certificate de emisii pentru cumpdirdtori in scopul conformdrii cu sistemul Uniunii de comercializare a certifi-
catelor de emisii (ETS UE). Pe parcursul exercitdrii acestor sarcini, respectivele organisme publice pot avea, printre
altele, acces la informatii fird caracter public susceptibile si influenteze evolutia preturilor si, conform Directivei
2003/87|CE, este posibil sd trebuiascd sd realizeze anumite operatiuni de piatd cu privire la certificatele de emisii.
Drept urmare a clasificdrii certificatelor de emisii ca instrumente financiare in cadrul revizuirii Directivei
2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului (%), aceste instrumente vor intra sub incidenta prezentului
regulament.

(") Regulamentul (UE) nr. 12272011 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 octombrie 2011 privind integritatea si trans-

(2

parenta pietei angro de energie (JO L 326, 8.12.2011, p. 1).

Directiva 2003/87/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 octombrie 2003 de stabilire a unui sistem de comercializare a
cotelor de emisie de gaze cu efect de serd in cadrul Comunitatii si de modificare a Directivei 96/61/CE a Consiliului (JO L 275,
25.10.2003, p. 32).

Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor financiare, de
modificare a Directivelor 85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a Parlamentului European si a Consiliului
si de abrogare a Directivei 93/22/CEE a Consiliului (JO L 145, 30.4.2004, p. 1).
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In vederea mentinerii capacititii Comisiei, a statelor membre si a altor organisme desemnate in mod oficial pentru
a dezvolta si a pune in aplicare politica climaticd a Uniunii, activitdtile respectivelor organisme publice, atat timp
cat sunt intreprinse in interesul public si explicit cu scopul realizirii acestei politici si se referd la certificatele de
emisii, ar trebui sd beneficieze de o derogare de la aplicarea prezentului regulament. O astfel de derogare nu ar
trebui si aibd un impact negativ asupra transparentei generale a pietei, avand in vedere faptul ci respectivele
organisme publice au obligatii statutare de a actiona intr-un mod care sd asigure publicarea si accesul corect,
echitabil si nediscriminatoriu la orice noi decizii, evenimente si informatii susceptibile si influenteze evolutia
preturilor. Mai mult, in Directiva 2003/87/CE si in dispozitiile de aplicare adoptate in temeiul acesteia existd
garantii privind publicarea in mod echitabil si nediscriminatoriu a informatiilor specifice, susceptibile sd influenteze
evolutia preturilor detinute de autorititile publice. in acelasi timp, derogarea acordati organismelor publice care
actioneazd in scopul aplicdrii politicii climatice a Uniunii nu ar trebui extinsd la cazurile in care respectivele
organisme publice se angajeazd intr-o activitate sau in tranzactii care nu au ca scop aplicarea politicii climatice
a Uniunii sau cand persoane care lucreazd pentru respectivele organisme se angajeazd intr-o activitate sau in
tranzactii In nume propriu.

(22)  In temeiul articolului 43 din TFUE si in vederea punerii in aplicare a acordurilor internationale incheiate in temeiul
TFUE, Comisia, statele membre si alte organisme desemnate in mod oficial sunt, printre altele, responsabile de
punerea in aplicare a politicii agricole comune (PAC) si a politicii comune in domeniul pescuitului (PCP). In
exercitarea acestor indatoriri, respectivele organisme publice desfisoard activitdti si iau mdisuri care au drept
scop gestionarea pietelor agricole si de pescuit, inclusiv a celor de interventie publicd, impundnd unele taxe la
import suplimentare sau suspendindu-le. Din perspectiva domeniului de aplicare al prezentului regulament,
anumite dispozitii care se aplicd contractelor spot pe mdrfuri care au sau care pot avea influentd asupra instru-
mentelor financiare si a instrumentelor financiare a cdror valoare depinde de valoarea contractelor spot pe marfuri
si care au sau pot avea influentd asupra contractelor spot pe marfuri, este necesar si se asigure ci nu este
restrictionatd activitatea Comisiei, a statelor membre si a altor organisme desemnate oficial pentru a pune in
aplicare a PAC si PCP. In vederea mentinerii capacitdtii Comisiei, a statelor membre si a altor organisme desemnate
in mod oficial pentru a dezvolta si a urmiri PAC si PCP, activititile acestora, atat timp cat sunt intreprinse numai
in interesul public si cu scopul realizirii acestor politici, ar trebui si fie exceptate de la aplicarea prezentului
regulament. O astfel de derogare nu ar trebui sd aibd un impact negativ asupra transparentei generale a pietei,
avand in vedere faptul cd respectivele organisme publice au obligatii statutare de a actiona intr-un mod care si
asigure publicarea si accesul corect, echitabil si nediscriminatoriu la orice noi decizii, evenimente si informatii
susceptibile sd influenteze evolutia preturilor. In acelasi timp, derogarea acordatd organismelor publice care
actioneazd in scopul realizirii PAC si PCP nu ar trebui extinsd la cazuri in care respectivele organisme publice
se angajeazd intr-o activitate sau in tranzactii care nu au ca scop realizarea acestor politici comune ale Uniunii sau
cand persoane care lucreazd pentru respectivele organisme se angajeazd intr-o activitate sau in tranzactii in nume
propriu.

(23)  Caracteristica esentiald a utilizarii abuzive a informatiilor privilegiate constd in obtinerea unui avantaj inechitabil de
pe urma informatiilor privilegiate in detrimentul partilor terfe care nu au cunostintd de aceste informatii si, prin
urmare, subminarea integrititii pietelor financiare §i a increderii investitorilor. Prin urmare, interdictia utilizarii
abuzive a informatiilor privilegiate ar trebui sd se aplice in cazul in care o persoand care este in posesia unor
informatii privilegiate obtine avantaje inechitabile de pe urma beneficiilor castigate datoritd informatiilor respective
prin realizarea unor tranzactii pe piatd bazate pe respectivele informatii, tranzactii prin care achizitioneazd sau
cedeazd sau prin care incearcd sd achizitioneze sau si cedeze sau prin care anuleazd sau modificd sau incearcd si
anuleze sau si modifice un ordin de achizitionare sau de cedare, in nume propriu sau in numele unui tert, in mod
direct sau indirect, instrumente financiare la care se referd informatiile respective. Utilizarea informatiilor privi-
legiate poate consta, de asemenea, in comercializarea certificatelor de emisii si a instrumentelor derivate din acestea
si licitarea in cadrul licitatiilor pentru certificate de emisii sau alte produse licitate pe baza acestora, care sunt
organizate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 1031/2010 al Comisiei (*).

(24)  Atunci cand o persoand fizicd sau juridicd care se afld in posesia unor informatii privilegiate achizitioneazd sau
cedeazd sau incearcd sd achizitioneze sau si cedeze, in nume propriu sau in numele unui tert, in mod direct sau
indirect, instrumente financiare la care se referd informatiile respective, ar trebui si se considere ci respectiva
persoand a folosit acele informatii. Aceastd prezumtie nu aduce atingere dreptului persoanelor respective de a se
apdra. Dacd o persoand a incilcat sau nu interdictia de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate sau dacd a
incercat si utilizeze abuziv informatii privilegiate, aceste fapte ar trebui analizate in sensul prezentului regulament,
care este acela de a proteja integritatea pietei financiare si de a creste increderea investitorilor, care se bazeazd, la
randul ei, pe garantia cd investitorii vor fi plasati pe picior de egalitate si protejati de utilizarea abuzivd a
informatiilor privilegiate.

(") Regulamentul (UE) nr. 1031/2010 al Comisiei din 12 noiembrie 2010 privind calendarul, administrarea si alte aspecte ale licitarii
certificatelor de emisii de gaze cu efect de serd in temeiul Directivei 2003/87/CE a Parlamentului European si a Consiliului de stabilire
a unui sistem de comercializare a cotelor de emisie de gaze cu efect de serd in cadrul Comunitatii (O L 302, 18.11.2010, p. 1).
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(25)  Ordinele plasate inainte ca o persoand si intre in posesia unor informatii privilegiate nu ar trebui sa fie considerate
utilizdri abuzive ale informatiilor privilegiate. Cu toate acestea, in cazul in care o persoand a intrat in posesia unor
informatii privilegiate, ar trebui sd se presupuni cd orice modificare ulterioard care leagd informatia respectivd de
ordinele plasate inainte de intrarea in posesie a informatiilor respective, inclusiv anularea sau modificarea unui
ordin sau incercarea de a anula sau de a modifica un ordin, reprezinta utiliziri abuzive ale informatiilor privilegiate.
Prezumtia ar putea fi totusi rasturnatd in cazul in care persoana respectivi demonstreazd ci nu s-a folosit de
informatiile privilegiate pentru realizarea tranzactiei.

(26)  Utilizarea informatiilor privilegiate poate consta in achizitionarea sau cedarea unui instrument financiar sau a unui
produs licitat pe baza certificatelor de emisii sau in anularea sau modificarea unui ordin sau in incercarea de a
achizitiona sau ceda un instrument financiar sau de a anula sau modifica un ordin de citre o persoand care stie sau
care ar fi trebuit sd stie ci informatiile constituie informatii privilegiate. In acest caz, autorititile competente ar
trebui s stabileascd ce stie sau ce ar fi trebuit sd stie in circumstantele date o persoand normald si rezonabila.

(27)  Prezentul regulament ar trebui interpretat intr-un mod conform cu mdsurile adoptate de statele membre pentru a
proteja interesele detindtorilor de titluri de valoare cu drept de vot in cadrul unei societdti (sau care pot detine
drepturi de vot ca urmare a exercitirii drepturilor sau a conversiei), in cazul in care societatea face obiectul unei
licitatii publice de cumpdrare sau al oricirei alte propuneri de schimbare a formei de control. Prezentul regulament
ar trebui interpretat, in special, conform actelor cu putere de lege si actelor administrative adoptate in legaturd cu
licitatiile publice de cumpdrare, cu tranzactiile de fuziune si cu alte tranzactii care afecteazd proprietatea sau
controlul societdtilor, reglementate de autoritdtile de control desemnate de statele membre in conformitate cu
articolul 4 din Directiva 2004/25/CE a Parlamentului European si a Consiliului (').

(28)  Lucrdrile de cercetare si previziunile bazate pe date publice nu ar trebui sd fie in sine considerate informatii
privilegiate, iar simplul fapt ci o tranzactie este efectuatd pe baza lucrdrilor de cercetare sau a previziunilor nu
ar trebui, prin urmare, sd fie considerat utilizare abuzivad a informatiilor privilegiate. Cu toate acestea, de exemplu,
atunci cand publicarea sau distribuirea informatiilor este asteptatd de piatd ca o rutind si o astfel de publicare sau
distribuire contribuie la procesul de formare a pretului instrumentelor financiare sau cand informatiile reprezintd
opinii ale unui analist al pietei recunoscut sau ale unei institutii care poate informa cu privire la preturile
instrumentelor financiare conexe, informatiile pot constitui informatii privilegiate. Actorii de pe piatd trebuie,
prin urmare, si analizeze masura in care informatiile nu au caracter public si posibilul efect asupra instrumentelor
financiare tranzactionate inainte de publicarea sau distribuirea acestora pentru a stabili dacd tranzactia ar urma sd
fie efectuatd pe baza informatiilor privilegiate.

(29)  Pentru a evita interzicerea gresitd a unor forme legitime de activitate financiard, prin care nu existd niciun efect de
abuz de piatd, este necesar si se recunoascid anumite forme de comportament legitim. Acestea pot include, de
exemplu, recunoasterea rolului formatorilor de piatd atunci cind se actioneazi in calitatea legitimd de furnizor de
lichidititi pe piatd.

(30)  Simplul fapt cd formatorii de piatd sau persoanele autorizate sd actioneze in calitate de contrapartide se limiteazd la
a desfdsura activitati legale de cumpdrare sau de vinzare de instrumente financiare sau cd persoanele autorizate si
execute ordine in numele tertilor care detin informatii privilegiate se limiteazd la anularea sau modificarea cu
scrupulozitate a unui ordin nu ar trebui considerat ca reprezentind o utilizare abuzivd a respectivelor informatii
privilegiate. Cu toate acestea, protectia acordatd prin prezentul regulament formatorilor de piatd, persoanelor
autorizate sd actioneze in calitate de contrapartide sau persoanelor autorizate si execute ordine in numele
tertilor care detin informatii privilegiate nu se extinde la activitdtile interzise in mod clar prin prezentul regulament,
cum ar fi, de exemplu, practica mai bine cunoscutd sub denumirea de ,front-running”. In cazul in care persoanele
juridice au luat toate masurile rezonabile pentru a preveni abuzul de piatd, insd, cu toate acestea, persoanele fizice
care le sunt angajate comit abuz de piatd in numele persoanei juridice, acesta nu ar trebui considerat abuz de piata
al persoanei juridice. Un alt exemplu care nu ar trebui considerat abuz de piatd al persoanei juridice este
reprezentat de tranzactiile efectuate pentru a executa o obligatie anterioard scadentd. Simplul fapt de a avea
acces la informatii privilegiate referitoare la o altd societate si folosirea acestora in cadrul unei licitatii publice
de cumpdrare cu scopul obtinerii controlului asupra respectivei societdti sau propunerii de fuziune cu respectiva
societate nu ar trebui considerat utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate.

(") Directiva 2004/25/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004 privind ofertele publice de cumpdrare (JO L 142,
30.4.2004, p. 12).
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(31) Dat fiind faptul cd achizitionarea sau cedarea de instrumente financiare presupune in mod necesar decizia prea-
labild de a achizitiona sau de a ceda luatd de persoana care realizeazd una dintre aceste operatiuni, simplul fapt de a
realiza o astfel de achizitie sau de cedare nu ar trebui considerat utilizare a informatiilor privilegiate. Actiunile
intreprinse pe baza propriilor planuri si strategii de tranzactionare nu ar trebui considerate utilizare de informatii
privilegiate. Cu toate acestea, niciuna dintre aceste persoane fizice sau juridice nu ar trebui si fie protejatd datoritd
functiei profesionale pe care o detine; aceste persoane ar trebui sd fie protejate numai dacd actioneazd in mod
potrivit si corespunzdtor, daci respectd att standardele profesionale care li se aplicd, cat si prezentul regulament,
mai precis integritatea pietei si protectia investitorilor. Se poate considera totusi cd s-a produs o incilcare in cazul
in care autoritatea competentd stabileste ci a existat un motiv ilegitim in spatele tranzactiilor, ordinelor sau
comportamentelor in cauzd sau cd persoana respectivd a folosit informatii privilegiate.

(32)  Activitatile de sondare a pietei reprezintd interactiuni dintre un vanzitor de instrumente financiare §i unul sau mai
multi potentiali investitori, inainte de anuntarea unei tranzactii, pentru a masura interesul unor potentiali investitori
fatd de o posibild tranzactie, precum si fatd de pretul, dimensiunea si structura acesteia. Activitdtile de sondare a
pietei pot implica o ofertd initiald sau secundard pentru titlurile in cauzi si sunt diferite de tranzactiile obisnuite.
Acestea reprezintd un instrument foarte valoros pentru a evalua opinia potentialilor investitori, pentru a spori
dialogul dintre actionari, pentru a garanta ci tranzactiile se desfisoard fird obstacole si pentru a armoniza opiniile
emitentilor, ale posesorilor existenti si ale posibililor noi investitori. Aceste activitati pot fi benefice in mod deosebit
atunci cand de pe piete lipseste increderea sau o valoare de referintd relevantd sau cand pietele sunt volatile. Astfel,
capacitatea de a intreprinde activititi de sondare a pietei este importantd pentru functionarea adecvatd a pietelor
financiare, iar activitdtile de sondare a pietei nu ar trebui si fie considerate prin ele insele abuz de piatd.

(33)  Printre exemplele de activitdti de sondare a pietei se numdra situatiile in care firma vinzitoare se afld in discutii cu
un emitent in legiturd cu o potentiald tranzactie si a decis si evalueze interesul potentialilor investitori pentru a
stabili termenii in care se va efectua tranzactia; situatia in care un emitent intentioneazd sd anunte emisiunea unor
titluri de creantd sau o ofertd de capital suplimentar, iar investitorii-cheie sunt contactati de firma vanzitoare si li se
oferd conditii avantajoase pentru a obtine un angajament financiar pentru a participa la tranzactie; sau situatia in
care firma vanzdtoare urmdreste s vandd un numdr mare de titluri de valoare in numele unui investitor si doreste
sd evalueze interesul potential in aceste titluri din partea altor potentiali investitori.

(34) Realizarea de activitdti de sondare a pietei poate presupune divulgarea de informatii privilegiate citre potentialii
investitori. In general, potentialul de a beneficia financiar de pe urma tranzactiondrii realizate pe baza informatiilor
privilegiate primite in cursul unor activitdti de sondare a pietei existd numai atunci cand existd o piatd pentru
instrumentul financiar care face obiectul activititii de sondare a pietei sau pentru un instrument financiar conex. In
functie de momentul acestor discutii, este posibil ca informatiile privilegiate sa fie divulgate potentialului investitor
pe parcursul activititilor de sondare a pietei dupd ce instrumentul financiar a fost admis la tranzactionare pe o
piatd reglementatd sau a fost tranzactionat in cadrul unui MTF sau al unui OTF. Inainte de a se angaja in activitdti
de sondare a pietei, participantul la piatd care divulgd informatii ar trebui sd aprecieze dacd sondarea pietei va
presupune divulgarea de informatii privilegiate.

(35)  Se considerd cd informatiile privilegiate sunt divulgate in mod legitim dacd divulgarea are loc in cadrul desfdsurarii
normale a sarcinilor de serviciu, a profesiei sau a functiei unei persoane. In cazul in care sondarea pietei implica
divulgarea de informatii privilegiate, se considerd cd participantul la piatd care face divulgarea actioneazi in cadrul
desfdsurdrii normale a sarcinilor de serviciu, a profesiei sau a functiei dacd, la momentul in care realizeazd
divulgarea, acesta informeaza si primeste consimtdmantul persoanei cdreia ii face divulgarea referitor la furnizarea
de informatii privilegiate; cd, potrivit dispozitiilor prezentului regulament, acesta intdmpind restrictii in ceea ce
priveste tranzactionarea sau actiunile realizate in baza respectivelor informatii; cd trebuie luate masuri rezonabile
pentru a proteja confidentialitatea permanentd a informatiilor; si ¢ acesta trebuie sd informeze participantul la
piatd care dezviluie informatiile cu privire la identitatea tuturor persoanelor fizice si juridice cirora li se divulgd
informatiile pe durata elabordrii unui raspuns la activititile de sondare a pietei. Participantul la piatd care dezviluie
informatiile ar trebui, de asemenea, sd respecte obligatiile care vor fi stabilite in detaliu in standardele tehnice de
reglementare, cu privire la tinerea evidentelor informatiilor divulgate. Nu ar trebui si se presupund ci participantii
la piatd care nu respectd prezentul regulament atunci cind efectueazd activitdti de sondare a pietei au dezviluit
informatiile privilegiate in mod neautorizat, dar acestia nu ar trebui sd poatd beneficia de derogarea acordatd celor
care au respectat dispozitiile in cauzd. Dacd acestia au incilcat sau nu interdictia de divulgare neautorizatd a
informatiilor privilegiate, acest lucru ar trebui analizat in lumina tuturor dispozitiilor relevante ale prezentului
regulament si toti participantii la piatd care dezvdluie informatii privilegiate ar trebui si aibd obligatia de a
inregistra in scris, inainte de a se angaja in activitdti de sondare a pietei, evaluarea proprie cu privire la posibilitatea
ca aceste activitdti si implice divulgarea de informatii privilegiate.
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(36)  Potentialii investitori care fac obiectul actiunilor de sondare a pietei ar trebui si analizeze, la rindul lor, dacd
informatiile care le sunt divulgate sunt informatii privilegiate pe baza cirora nu ar putea si actioneze sau dacid le
este interzis sd dezviluie mai departe informatiile respective. Potentialii investitori continud si respecte normele
privind utilizdrile abuzive si divulgarea neautorizatd a informatiilor confidentiale, stabilite in prezentul regulament.
ESMA ar trebui sd emitd orientdri pentru a ajuta potentialii investitori si realizeze propriile analize si in ceea ce
priveste mdsurile pe care acestia ar trebui sd le ia pentru a nu incilca prezentul regulament.

(37)  Regulamentul (UE) nr.1031/2010 prevede doud regimuri paralele privind abuzul de piatd aplicabile licitatiilor
pentru certificate de emisii. Totusi, ca urmare a clasificirii certificatelor de emisii ca instrumente financiare,
prezentul regulament ar trebui sd reprezinte un cadru unic de reglementare a mdsurilor privind abuzul de piatd
aplicabil pietei secundare si primare a certificatelor de emisii in ansamblu. Prezentul regulament ar trebui si se
aplice si comportamentelor sau tranzactiilor, inclusiv ofertelor, legate de licitarea certificatelor de emisii sau a altor
produse licitate pe baza acestora pe o platforma de licitatie autorizatd ca piatd reglementatd, inclusiv in cazul in
care produsele licitate nu sunt instrumente financiare, in temeiul Regulamentului (UE) nr. 1031/2010.

(38)  Prezentul regulament ar trebui si prevadd mdsuri privind manipularea pietei, ce se pot adapta la noile tipuri de
tranzactionare sau la noile strategii care pot fi abuzive. Pentru a reflecta faptul cd tranzactiile cu instrumente
financiare sunt efectuate tot mai mult in mod automatizat, se doreste ca definitia manipuldrii pietei sd cuprinda
exemple de strategii abuzive specifice ce pot fi aplicate prin orice mijloace disponibile de tranzactionare, inclusiv
prin tranzactionarea algoritmica si de inaltd frecventd. Exemplele prezentate nu sunt exhaustive si nici nu sugereazi
cd aceste strategii aplicate prin alte mijloace nu sunt de asemenea abuzive.

(39) Interdictiile privind abuzul de piatd ar trebui sd vizeze, de asemenea, persoanele care colaboreazd pentru a comite
abuzuri de piatd. Exemplele pot include, in mod neexhaustiv, brokeri care concep si recomandd o strategie de
tranzactionare care are scopul de a comite un abuz de piatd, persoanele care incurajeazd o persoand ce detine
informatii privilegiate si divulge aceste informatii in mod neautorizat sau persoane care dezvoltd software in
colaborare cu un agent de tranzactionare in scopul facilitdrii comiterii abuzului de piata.

(40)  Pentru a garanta cd responsabilitatea revine atit persoanei juridice, ct si oricdrei persoane fizice care participi la
procesul decizional din cadrul persoanei juridice, este necesar si se recunoascd diferitele mecanisme juridice
nationale din statele membre. Asemenea mecanisme ar trebui sd se refere direct la metodele de atribuire a
raspunderii in dreptul intern.

(41)  Pentru a completa interdictia de manipulare a pietei, prezentul regulament ar trebui sd cuprindi interdictii privind
tentativele de implicare in practici de manipulare a pietei. Ar trebui sd se facd diferenta intre tentativa de implicare
in practici de manipulare a pietei si comportamentul care are potentialul de a cauza manipularea pietei, deoarece
ambele activitdti sunt interzise prin prezentul regulament. Astfel de tentative pot include situatii in care activitatea
este inceputd, dar nu este finalizatd, de exemplu ca urmare a unei deficiente tehnologice sau a unei instructiuni de
tranzactionare cireia nu i s-a dat curs. Interzicerea tentativelor de implicare in manipuldri ale pietei este necesard
pentru a permite autoritdtilor competente si aplice sanctiuni pentru astfel de tentative.

(42)  Fard a aduce atingere scopului prezentului regulament si dispozitiilor sale direct aplicabile, persoana care efectueazd
tranzactii sau emite ordine de tranzactionare care pot fi considerate ca reprezentdnd manipuliri ale pietei poate
demonstra cd motivele pentru efectuarea tranzactiilor sunt legitime si cd tranzactiile si ordinele de tranzactionare
sunt conforme cu practicile acceptate pe piata reglementatd in cauzd. Practicile acceptate pe piatd pot fi stabilite
doar de citre autoritatea competentd responsabild cu supravegherea abuzurilor de piatd de pe piata in cauzd. O
practicd acceptatd pe o anumitd piatd nu poate fi consideratd ca fiind aplicabild pentru alte piete, cu exceptia
cazului in care autorititile competente pentru astfel de piete au admis oficial acea practicd. Cu toate acestea, se
poate considera ci a existat o incdlcare in cazul in care autoritatea competentd a stabilit ci a existat un motiv
nelegitim in spatele acestor tranzactii sau ordine de tranzactionare.

(43)  Prezentul regulament ar trebui, de asemenea, sd clarifice faptul cd implicarea in manipuldri ale pietei sau tentativa
de implicare in manipuldri ale pietei pentru un instrument financiar se poate efectua prin utilizarea instrumentelor
financiare conexe, cum sunt instrumentele derivate tranzactionate in alt loc de tranzactionare sau extrabursier.
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(44)  Pretul multor instrumente financiare se stabileste in raport cu valori de referintd. Manipularea efectivd sau tenta-
tivele de a manipula valorile de referintd, inclusiv ratele interbancare oferite, pot avea un impact major asupra
increderii pietei si pot conduce la pierderi considerabile pentru investitori si la denaturarea economiei reale. Prin
urmare, sunt necesare dispozitii speciale legate de valorile de referintd pentru a mentine integritatea pietelor si a
garanta faptul ci autoritdtile competente pot impune o interdictie clard a manipuldrii valorilor de referintd. Aceste
dispozitii ar trebui sd se refere la toate valorile de referintd publicate, inclusiv la cele accesibile prin internet, gratuit
sau nu, cum ar fi valorile de referingd CDS si indicii pentru indici. Este necesar ca interdictia generald de manipulare
a pietei sa fie completatd prin interzicerea manipuldrii valorilor de referintd, precum si prin interzicerea prezentarii
de informatii false sau ingeldtoare, a furnizirii de date de intrare false sau ingelitoare sau a oricdror alte actiuni care
manipuleazd calcularea unei valori de referintd, atunci cand calculul respectiv este conceput pentru a include
primirea i evaluarea tuturor datelor care se referd la calculul respectivei valori de referintd si include in special
date ajustate, inclusiv metodologia aferentd valorii de referintd, indiferent daci aceasta se face pe baza unui algoritm
sau a unui rationament, integral sau partial. Aceste norme vin in completarea Regulamentului (UE) nr. 1227/2011
care interzice furnizarea citre intreprinderi, in mod intentionat, a unor informatii false care includ evaluiri ale
preturilor sau rapoarte de piatd privind produsele energetice angro, care au ca rezultat inducerea in eroare a
participantilor la piatd care actioneazd pe baza evaludrilor pregurilor sau rapoartelor de piatd respective.

(45)  In vederea asigurarii unor conditii de piatd uniforme intre locurile de tranzactionare si sistemele care fac obiectul
prezentului regulament, orice operator de pe pietele reglementate, MTF-uri si OTF-uri ar trebui s aibd obligatia de
a institui §i mentine masuri, sisteme si proceduri eficiente care au ca scop prevenirea si detectarea practicilor de
manipulare a pietei si a practicilor abuzive.

(46) Manipularea sau tentativa de manipulare a instrumentelor financiare poate consta si in emiterea de ordine care s-ar
putea sd nu fie executate. Mai mult, un instrument financiar poate fi manipulat prin comportamente din afara
locului de tranzactionare. Persoanele care prin profesia lor pregitesc si efectueazd tranzactii ar trebui si aibd
obligatia de a institui si mentine mdsuri, sisteme si proceduri eficiente de detectare si de raportate a tranzactiilor
suspecte. Aceste persoane ar trebui si raporteze, de asemenea, ordinele si tranzactiile suspecte efectuate in afara
locurilor de tranzactionare.

(47)  Manipularea sau tentativa de manipulare a instrumentelor financiare poate consta si in difuzarea de informatii false
sau inseldtoare. Raspandirea informatiilor false sau ingeldtoare poate avea un efect important asupra preturilor
instrumentelor financiare intr-un interval de timp relativ scurt. Poate fi vorba de inventarea unor informatii total
false, dar si de omiterea intentionatd a unor fapte materiale sau de comunicarea intentionat incorectd a infor-
matiilor. Aceastd formd de manipulare a pietei este deosebit de ddundtoare pentru investitori, deoarece 1i determind
sd-si fundamenteze deciziile de investitii pe informatii incorecte sau distorsionate. Ea este in egald mdasurd
ddundtoare si pentru emitenti, pentru ci afecteazd increderea in informatiile disponibile referitoare la acestia.
Lipsa increderii in piatd poate, la randul sdu, sd pund in pericol capacitatea emitentilor de a emite noi instrumente
financiare sau de a obtine creditare din partea altor participanti la piatd in vederea finantdrii operatiunilor.
Informatiile se rispandesc foarte repede pe piatd. Ca atare, efectele negative asupra investitorilor si emitentilor
pot persista destul de multd vreme, pand in momentul cand informatiile respective se dovedesc a fi false sau
ingeldtoare si pot fi corectate de emitenti sau de persoanele responsabile de rdspandirea lor. Prin urmare, este
necesar ca difuzarea de informatii false sau inseldtoare, inclusiv zvonurile si stirile false sau inseldtoare, si fie
calificate drept incdlciri ale prezentului regulament. Astfel, este oportun si nu se permitd persoanelor active pe
pietele financiare si difuzeze nestingherit informatii cu care nu sunt de acord, despre care stiu sau ar trebui sd stie
cd sunt false sau ingeldtoare, in detrimentul investitorilor si al emitentilor.

(48)  Avand in vedere utilizarea din ce in ce mai mare a site-urilor de internet, a blogurilor si a regelelor sociale, este
important sd se clarifice faptul ci difuzarea de informatii false sau inseldtoare pe internet, inclusiv prin intermediul
site-urilor de socializare sau al blogurilor neoficiale, ar trebui sd fie consideratd, in sensul prezentului regulament,
echivalentd celei efectuate prin intermediul unor canale de comunicare mai traditionale.

(49)  Publicarea informatiilor privilegiate de citre un emitent este esentiald in evitarea utilizarii abuzive a informatiilor
privilegiate si pentru a garanta cd investitorii nu sunt ingelati. Prin urmare, emitentii ar trebui s aiba obligatia de a
publica cit mai curdnd posibil informatiile privilegiate. Cu toate acestea, respectiva obligatie, in anumite circum-
stante speciale, poate prejudicia interesele legitime ale emitentului. In aceste circumstante, divulgarea cu intarziere
ar trebui sd fie permisd, cu conditia ca amanarea sd nu inducd in eroare publicul, iar emitentul si poatd asigura
confidentialitatea informatiilor. Emitentul are obligatia de a divulga informatiile confidentiale numai dacd a solicitat
sau a aprobat admiterea la tranzactionare a instrumentului financiar.
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(50)  In sensul aplicirii cerintelor referitoare la publicarea informatiilor privilegiate si amanarea unei astfel de publiciri,
asa cum sunt prevazute in prezentul regulament, interesele legitime pot apdrea, in special, in urmitoarele circum-
stante, care nu formeazd o listd exhaustivi: (a) negocieri in curs de desfdsurare sau elemente conexe, in cazul in
care publicarea lor ar risca si le afecteze rezultatul sau cursul normal. In special, in caz de pericol grav si iminent
care amenintd viabilitatea financiard a emitentului, dar care nu intrd sub incidenta dispozitiilor aplicabile din
dreptul insolventei, publicarea informatiilor poate fi aminatd o perioadd limitatd in cazul in care publicarea
respectivelor informatii riscd si dduneze grav intereselor actionarilor existenti si potentiali, compromitand
incheierea negocierilor specifice care au ca scop asigurarea redresdrii financiare pe termen lung a emitentului;
(b) decizii luate sau contracte incheiate de organul de conducere al unui emitent, care necesitd aprobarea unui alt
organ al emitentului pentru a intra in vigoare, in cazul in care structura emitentului necesitd o separare intre aceste
organe, cu conditia ca publicarea acestor informatii inainte de aprobarea lor, impreund cu anuntarea simultand a
faptului cd se asteaptd aprobarea, ar pune in pericol aprecierea corectd a informatiei de citre public.

(51)  Mai mult, cerinta de a divulga informatii privilegiate trebuie si se adreseze participantilor pe piata certificatelor de
emisii. Pentru a evita obligatia intocmirii de rapoarte inutile si pentru a mentine rentabilitatea masurilor previzute,
devine necesar ca impactul reglementdrii cerintei respective si fie limitat numai la acei operatori ETS UE despre
care, datoritd dimensiunilor si activititilor desfisurate, se poate considera in mod rezonabil ci au capacitatea de a
influenta semnificativ pretul certificatelor de emisii, al produselor licitate pe baza acestora sau al instrumentelor
financiare derivate conexe acestora, precum si depunerea de oferte in cadrul licitatiilor in temeiul Regulamentului
(UE) nr. 1031/2010. Comisia ar trebui sd adopte masuri de stabilire a unui prag minim in vederea aplicdrii acestei
derogdri prin intermediul unui act delegat. Informatiile care urmeaza si fie divulgate ar trebui sd vizeze actiunile
fizice ale partii care publicd informatiile, si nu planurile sau strategiile acesteia privind tranzactionarea certificatelor
de emisii, produsele licitate pe baza acestora sau instrumentele financiare derivate conexe acestora. In cazul in care
participantii la piata certificatelor de emisii respectd deja cerinte echivalente referitoare la divulgarea informatiilor
privilegiate, mai ales in conformitate cu Regulamentul (UE) nr.1227/2011, obligatia de a divulga informatii
privilegiate privind certificatele de emisii nu ar trebui si duci la dublarea obligatiilor de comunicare a informatiilor
cu acelasi continut. In cazul participantilor la piata certificatelor de emisii al ciror nivel agregat al emisiilor sau a
cdror putere termicd nominald este egald sau mai micd decdt pragul stabilit, deoarece informatiile legate de
operatiunile lor fizice se considerd ca nefiind semnificative in sensul divulgirii, se considerd de asemenea ci
acestia nu au un efect semnificativ nici asupra pretului certificatelor de emisii, al produselor licitate pe baza
acestora sau al instrumentelor financiare derivate conexe. Acesti participanti la piata certificatelor de emisii ar
trebui totusi sd fie vizati de interdictia de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate cu privire la orice alte
informatii la care au acces si care au caracter de informatii privilegiate.

(52) Pentru a proteja interesul public, pentru a pastra stabilitatea sistemului financiar si, de exemplu, pentru a evita
transformarea crizelor de lichiditdti din cadrul institutiilor financiare in crize de solvabilitate din cauza unor
retrageri bruste a fondurilor, se cuvine sd se permitd, in circumstante exceptionale, amanarea divulgarii infor-
matiilor privilegiate pentru institutiile de credit sau pentru institutii financiare. In special, aceasti situatie se poate
aplica informatiilor legate de probleme temporare de lichiditate, atunci cind institutiile trebuie sd primeascd
imprumuturi de la banca centrald, inclusiv sprijin de urgentd sub forma de lichiditdti din partea bancii centrale,
in cazul in care divulgarea informatiilor ar avea un impact sistemic. Aceastd amanare ar trebui sd fie conditionatd
de obtinerea de citre emitent a consimtdmantului autoritdtii competente relevante si de certitudinea ci interesul
public si economic general in ceea ce priveste amdnarea divulgdrii este mai important decat interesul pietei pentru
a primi informatiile a cdror publicare se amana.

(53) In ceea ce priveste institutiile financiare, in special cele care primesc imprumuturi de la banca centrald, inclusiv
sprijin de urgentd sub formd de lichiditdti, evaluarea daci informatiile au o importantd sistemica §i dacd amanarea
divulgdrii lor este in interesul public ar trebui si fie ficutd de citre autoritatea competentd dupid consultarea
corespunzdtoare cu banca nationald centrald, cu autoritatea macroprudentiald sau cu orice altd autoritate nationald
relevanta.

(54)  Ar trebui sd se interzicd expres utilizarea sau incercarea de utilizare a informatiilor privilegiate pentru tranzactiile
efectuate in nume propriu sau in numele unui tert. Utilizarea informatiilor privilegiate poate consta, de asemenea,
in comercializarea certificatelor de emisii si a instrumentelor derivate din acestea si licitarea in cadrul licitatiilor
pentru certificate de emisii sau alte produse licitate pe baza acestora, care sunt organizate in temeiul Regula-
mentului (UE) nr. 1031/2010 de citre persoane care stiu sau ar trebui sd stie cd informatiile pe care le detin
constituie informatii privilegiate. Informatiile referitoare la propriile planuri i strategii de tranzactionare ale
participantului la piatd nu ar trebui considerate informatii privilegiate, desi informatiile referitoare la planurile si
strategiile de tranzactionare ale unei parti terfe ar putea constitui informatii privilegiate.
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(55)  Cerinta de divulgare a informatiilor privilegiate poate fi costisitoare pentru intreprinderile mici si mijlocii, asa cum
sunt definite in Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*), ale cdror instrumente financiare
sunt admise la tranzactionare pe pietele de crestere pentru IMM-uri, date fiind costurile de monitorizare a
informatiilor de care dispun si de solicitare de consultantd juridicd in legaturd cu necesitatea divulgdrii informatiilor
si cu situatiile in care trebuie facut acest lucru. Cu toate acestea, divulgarea promptd a informatiilor privilegiate este
esentiald pentru a asigura increderea investitorilor in emitentii respectivi. Prin urmare, ESMA ar trebui s fie in
mdsurd si publice orientdri care s asiste emitentii in respectarea obligatiilor de divulgare a informatiilor privile-
giate, fird a diminua protectia investitorilor.

(56) Listele cu persoanele care au acces la informatii privilegiate sunt un instrument important pentru organismele de
reglementare atunci cand investigheazd abuzul de piatd, dar diferentele la nivel national cu privire la datele care
trebuie incluse in aceste liste impun sarcini administrative inutile asupra emitentilor. Prin urmare, cdmpurile de date
solicitate in listele persoanelor care au acces la informatii privilegiate ar trebui sd fie uniforme pentru a reduce
costurile. Este important ca persoanele incluse pe listele persoanelor care au acces la informatii privilegiate sd fie
informate cu privire la acest lucru si la implicatiile sale in temeiul prezentului regulament si al Directivei
2014/57[UE a Parlamentului European si a Consiliului (). Cerinta de a intocmi si de a actualiza constant listele
persoanelor care au acces la informatii privilegiate impune sarcini administrative mai ales pentru emitentii de pe
pietele de crestere pentru IMM-uri. Intrucat autorititile competente sunt in maisurd si supravegheze eficient
abuzurile de piatd fard sd dispund constant de listele furnizate de emitentii respectivi, acestia ar trebui scutiti de
aceastd obligatie pentru a reduce costurile administrative impuse de prezentul regulament. Totusi, acesti emitenti ar
trebui si furnizeze autorititii competente, la cerere, lista cu persoanele care au acces la informatii privilegiate.

(57) Intocmirea de citre emitenti sau de citre orice persoand care actioneazi in numele sau in interesul lor a unor liste
cu persoanele care lucreazd pentru ei in temeiul unui contract de muncd sau de alt tip si care au acces la informatii
privilegiate cu referire directd sau indirectd la emitent este o masurd utild pentru protectia integritdtii pietei. Astfel
de liste ar putea fi folosite de emitenti sau de persoanele respective pentru a controla mai bine fluxul informatiilor
privilegiate si, prin urmare, pentru a contribui la o mai buni gestionare a obligatiilor de confidentialitate. In plus,
astfel de liste pot constitui, de asemenea, un instrument util de identificare de citre autorititile competente a
oricdrei persoane care are acces la informatiile privilegiate si a datei la care acestea au obtinut accesul. Accesul la
informatiile privilegiate care se referd, direct sau indirect, la emitent al persoanelor incluse pe respectiva listd nu
aduce atingere interdictiilor previzute de prezentul regulament.

(58) O transparentd mai mare a tranzactiilor efectuate de persoane care exercitd responsabilititi de conducere in cadrul
emitentilor de instrumente financiare si, dupd caz, in randul persoanelor care le sunt asociate constituie 0 masurd
de prevenire a abuzului de piatd, in special a utilizdrii in mod abuziv a informatiilor privilegiate. Publicarea
tranzactiilor respective, cel putin la nivel individual, poate fi de asemenea o sursi valoroasi de informatii
pentru investitori. Este necesar s se clarifice faptul cd obligatia de publicare a tranzactiilor efectuate de personalul
de conducere se referd si la garantarea sau imprumutarea instrumentelor financiare, deoarece garantarea actiunilor
poate avea ca rezultat un impact important si cu potential de destabilizare asupra societdtii in cazul unei vanziri
bruste si neprevizute. In lipsa divulgdrii informatiilor, piata nu ar sti cd a existat posibilitatea crescutd ca pe viitor
sd apard, de exemplu, o schimbare semnificativd a actionariatului, o crestere a numdrului de actiuni pe piatd sau o
pierdere a drepturilor de vot in cadrul respectivei societdti. Din acest motiv, este necesard notificarea conform
prezentului regulament atunci cind are loc garantarea titlurilor ca parte a unei tranzactii mai ample in cadrul careia
administratorul constituie drept garantie titluri de valoare pentru a obtine credit de la o tertd persoand. in plus,
transparenta completd si adecvatd a pietei reprezintd o conditie prealabild pentru increderea actorilor de pe piatd si,
in special, pentru increderea actionarilor societitii. Este, de asemenea, necesar si se clarifice faptul cd obligatia de
publicare a tranzactiilor efectuate de administratori se referd, de asemenea, la alte persoane care exercitd drepturi
discretionare in numele administratorului. Pentru a asigura un echilibru corespunzitor intre nivelul transparentei si
numdrul de rapoarte transmise autoritdtilor competente si publicului larg, prezentul regulament ar trebui si
introducd praguri sub care tranzactiile nu este nevoie s fie ficute publice.

(59) Notificarea tranzactiilor efectuate in nume propriu de cdtre persoane care exercitd responsabilitdti de conducere sau
de citre o persoand care are legdturi stranse cu acestea constituie o informatie pretioasd pentru participantii la
piatd, iar pentru autorititile competente un mijloc suplimentar de supraveghere a pietelor. Obligatia de a notifica
tranzactiile nu aduce atingere interdictiilor previzute de prezentul regulament.

(60)  Notificarea tranzactiilor ar trebui s3 se facd in conformitate cu normele privind transferul datelor cu caracter
personal previzute de Directiva 95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului (3).

(") 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 (a se vedea pagina 349 din prezentul Jurnal Oficial).

(%) Directiva 2014/57[UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie 2014 privind sanctiunile penale pentru abuzul de piatd
(directiva privind abuzul de piatd) (a se vedea pagina 179 din prezentul Jurnal Oficial).

(*) Directiva 95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 24 octombrie 1995 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce
priveste prelucrarea datelor cu caracter personal si libera circulatie a acestor date (JO L 281, 23.11.1995, p. 31).
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(61)  Persoanele care exercitd responsabilitdti de conducere ar trebui sd aibd interdictie de a realiza tranzactii inainte de
anuntarea unui raport financiar intermediar sau a unui raport financiar de sfarsit de an pe care emitentul in cauzi
are obligatia sd il publice in conformitate cu normele locului de tranzactionare in care actiunile emitentului sunt
admise la tranzactionare sau in conformitate cu dreptul intern, cu exceptia cazului in care existd circumstante
specifice si restrinse care ar justifica permisiunea emitentului acordati unei persoane care exercitd responsabilititi
de conducere si tranzactioneze. Totusi, orice astfel de permisiune din partea emitentului nu aduce atingere
interdictiilor previzute de prezentul regulament.

(62)  Un pachet de instrumente, competente si resurse concrete cu care sa fie investite autoritdtile competente din fiecare
stat membru garanteazd eficacitatea masurilor de supraveghere. In consecinti, prezentul regulament prevede in
special un set minim de competente de supraveghere si investigare cu care autoritdtile competente ale statelor
membre ar trebui investite in temeiul dreptului intern. Respectivele competente ar trebui exercitate, in cazul in care
dreptul intern o prevede, in baza unei cereri depuse la autorititile judiciare competente. Atunci cind isi exercitd
competentele conform prezentului regulament, autoritdtile competente ar trebui si actioneze in mod obiectiv si
impartial §i ar trebui sd rimind autonome in cadrul procesului decizional.

(63) Intreprinderile de pe piatd si totii operatorii economici ar trebui, de asemenea, sd contribuie la integritatea pietei. In
acest sens, desemnarea unei autoritdti competente unice care si se ocupe de abuzurile de piatd nu exclude relatiile
de colaborare sau delegare, sub responsabilitatea autoritdtii competente, intre autoritate si intreprinderile de pe
piatd, in vederea garantdrii unui control eficient al respectdrii dispozitiilor prezentului regulament. Atunci cand
persoanele care elaboreazd sau difuzeazd recomanddri de investitii sau alte informatii prin care recomandd sau
sugereazd o strategie de investitie in unul sau mai multe instrumente financiare tranzactioneazd si pe cont propriu
respectivele instrumente, autoritdtile competente ar trebui, printre altele, si poatd solicita sau cere de la respectivele
persoane orice informatie necesard pentru a stabili dacd recomandirile elaborate sau difuzate de persoanele
respective respectd prezentul regulament.

(64)  Pentru a detecta cazurile de utilizare abuzivi a informatiilor privilegiate si de manipulare a pietei, este necesar ca, in
conformitate cu dreptul intern, autoritdtile competente si poatd avea acces la sediile persoanelor fizice si juridice
pentru a confisca documente. Accesul la aceste sedii este necesar atunci cand existd o suspiciune intemeiatd cu
privire la existenta unor documente si a altor date legate de obiectul anchetei, care ar putea fi concludentd pentru a
dovedi un caz de utilizare abuzivi a informatiilor privilegiate sau abuz de piatd. In plus, accesul in aceste sedii este
necesar in urmdtoarele situatii: persoana cireia i s-au solicitat deja informatii nu se conformeazd, in totalitate sau
partial, acestei obligatii sau existd motive rezonabile pentru a considera cd, dacd s-ar formula o astfel de solicitare,
persoana in cauzd nu s-ar conforma sau ci documentele sau informatiile la care se referd solicitarea ar fi retrase,
modificate sau distruse. In cazul in care este necesard o autorizatie prealabili din partea autorititii judiciare a
statului membru respectiv in conformitate cu dreptul intern, accesul in respectivele sedii ar trebui sd aibd loc dupa
obtinerea autorizatiei prealabile respective.

(65) Inregistrarile existente ale convorbirilor telefonice si ale datelor de transfer de care dispun societitile de investitii,
institutiile de credit sau institutiile financiare care executd si documenteazd executiile tranzactiilor, precum si
inregistrdrile telefonice si ale datelor de transfer existente de la operatorii de telecomunicatii reprezintd probe
cruciale, uneori chiar singurele probe, care ajuti la detectarea si dovedirea utilizdrii abuzive a informatiilor
privilegiate §i a manipuldrilor pietei. Aceste inregistriri pot stabili identitatea unei persoane responsabile de
diseminarea informatiilor false sau inseldtoare, pot demonstra ci anumite persoane s-au aflat in contact la un
anumit moment sau cd existd o relatie intre doud sau mai multe persoane. Prin urmare, autorititile competente ar
trebui sd poatd solicita inregistririle existente ale convorbirilor telefonice, ale comunicatiilor electronice si ale
datelor de transfer de care dispune o societate de investitii, o institutie de credit sau o institutie financiard in
conformitate cu Directiva 2014/65[UE. Accesul la inregistrdrile cu schimburile de date si convorbirile telefonice
este necesar pentru a furniza probe si piste de anchetd privind posibile utilizari abuzive ale informatiilor privilegiate
sau manipuldri ale pietei si, prin urmare, pentru detectarea si aplicarea de sanctiuni pentru abuzul de piatd. Pentru a
se asigura conditii echitabile in Uniune in ceea ce priveste accesul la inregistririle convorbirilor telefonice si ale
datelor de transfer detinute de operatorii de telecomunicatii sau la inregistrarile existente ale convorbirilor tele-
fonice si ale datelor de transfer detinute de o societate de investitii, o institutie de credit sau o institutie financiara,
autoritdtile competente ar trebui, in conformitate cu dreptul intern, si poatd solicita aceste inregistriri din partea
operatorilor de telecomunicatii, in masura in care acest lucru este permis de dreptul intern, precum si inregistrarile
existente ale convorbirilor telefonice si ale datelor de transfer detinute de societdtile de investitii in cazurile in care
existd motive intemeiate pentru a se banui cd astfel de inregistrdri care au legiturd cu obiectul inspectiei sau al
anchetei pot fi concludente pentru a dovedi utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate sau manipularea pietei
care incalcd prezentul regulament. Accesul la inregistrarile convorbirilor telefonice si ale datelor de transfer detinute
de operatorii de telecomunicatii nu include si accesul la continutul comunicatiilor prin voce prin telefon.
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(66)  Prezentul regulament specificd un set minim de atributii pe care autoritdtile competente ar trebui s le aiba, insd
aceste atributii trebuie exercitate in cadrul unui sistem complet in dreptul intern, care garanteazi respectarea
drepturilor fundamentale, inclusiv dreptul la viatd privatd. in cadrul exercitirii acestor competente, care poate
presupune interferente serioase cu dreptul la respectarea vietii private si de familie, a domiciliului si a secretului
comunicatiilor, statele membre ar trebui sd instituie mijloace adecvate si eficace de protectie impotriva oricirui
abuz, de exemplu in cazul in care este necesard o obligatie de a obtine o autorizatie prealabild din partea
autoritdtilor judiciare ale statului membru respectiv. Statele membre ar trebui si permitd autoritdtilor competente
sd exercite astfel de atributii care presupun intruziune in misura in care acest lucru este necesar pentru investigarea
corespunzitoare a cazurilor grave, cind nu existi mijloace echivalente pentru obtinerea eficientd a aceluiasi
rezultat.

(67) Intrucat abuzul de piatd poate avea loc intre piete, dar si peste granite, ar trebui sd li se solicite autoritdtilor
competente si coopereze si si facd schimburi de informatii cu alte autorititi competente si de reglementare si cu
ESMA, in special in cazul activititilor de anchetare, in toate circumstantele, mai putin in cele exceptionale. Dacid o
autoritate competentd are convingerea ci in alt stat membru are sau a avut loc un abuz de piatd sau care are un
impact asupra instrumentelor financiare tranzactionate in alt stat membru, autoritatea respectivd ar trebui si
informeze autoritatea competentd si ESMA cu privire la acest fapt. In cazul abuzului de piatd cu efecte trans-
frontaliere, ESMA ar trebui sd poatd coordona ancheta, dacid acest fapt este solicitat de una dintre autoritdtile
competente in cauzd.

(68)  Este necesar ca autoritdtile competente sd aibd instrumentele necesare pentru supravegherea eficace a carnetului de
ordine intre piete. In temeiul Directivei 2014/65/UE, autorititile competente pot solicita si pot primi date de la alte
autoritdti competente in ceea ce priveste carnetul de ordine pentru a ajuta la monitorizarea si depistarea actiunilor
de manipulare a pietei comise la nivel transfrontalier.

(69)  Pentru a se asigura schimbul de informatii si cooperarea cu autoritdtile din tdri terte in vederea aplicdrii eficiente a
prezentului regulament, autorititile competente ar trebui sd incheie acorduri de cooperare cu autorititile similare
din tarile terte. Orice transfer de date cu caracter personal efectuat in temeiul acestor acorduri ar trebui si respecte
Directiva (CE) 95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului si Regulamentul (CE) nr.45/2001 al Parla-
mentului European si al Consiliului (1).

(70)  Un cadru prudential si de conduitd profesionald solid pentru sectorul financiar ar trebui sd se bazeze pe sisteme
robuste de supraveghere, de investigare si de sanctiuni. In acest scop, autorititile de control ar trebui si fie investite
cu suficiente mijloace pentru a actiona si ar trebui si fie in masura sa se bazeze pe sisteme de sanctiune uniforme,
severe si disuasive impotriva oricdror comportamente ilegale, si sanctiunile ar trebui aplicate ferm. Cu toate acestea,
grupul de Larosiere a considerat cd niciunul dintre aceste elemente nu este functional. Competentele existente de
aplicare a sanctiunilor si aplicarea lor in practici cu scopul de a promova convergenta sanctiunilor in toate
activitdtile de control au fost evaluate in cadrul Comunicarii Comisiei din 8 decembrie 2010 privind consolidarea
regimurilor de sanctiuni din sectorul financiar.

(71)  Prin urmare, ar trebui si se prevadi un set de sanctiuni administrative si alte masuri administrative pentru a se
asigura o abordare comund in statele membre si pentru a imbundtdti efectul disuasiv al acestora. Autoritatea
competentd ar trebui si aibd la indemand posibilitatea interdictiei de a exercita functii de conducere in cadrul
societdtilor de investitii. Sanctiunile aplicate in cazuri specifice ar trebui stabilite tinind seama, dupd caz, de factori
precum confiscarea beneficiilor financiare identificate, gravitatea §i durata incilcdrii, orice circumstante agravante
sau atenuante, necesitatea ca amenda sd aibd un efect descurajant si, dupd caz, includerea unei reduceri pentru
cooperarea cu autoritdtile competente. In special, valoarea efectivi a amenzilor administrative care pot fi impuse
intr-un caz specific poate atinge nivelul maxim previzut in prezentul regulament sau un nivel mai ridicat prevazut
in dreptul intern, pentru incalcari foarte grave, iar amenzi semnificativ mai mici decat nivelul maxim pot fi aplicate
pentru incdlcdri minore sau in caz de platd. Prezentul regulament nu limiteazd capacitatea statelor membre de a
prevedea sanctiuni administrative mai ridicate sau alte masuri administrative.

(72)  Desi nu existd interdictii impuse statelor membre in ceea ce priveste stabilirea de norme privind sanctiunile
administrative si penale aplicabile acelorasi incdlciri, acestora nu ar trebui sd li se solicite sd stabileascd norme
privind sanctiunile administrative aplicabile incalcirilor previzute in prezentul regulament care intrd deja sub
incidenta dreptului penal national pand la 3 iulie 2016. In conformitate cu dreptul intern, statele membre nu

(") Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului din 18 decembrie 2000 privind protectia persoanelor
fizice cu privire la prelucrarea datelor cu caracter personal de citre institutiile §i organele comunitare i privind libera circulatie a
acestor date (JO L 8, 12.1.2001, p. 1).
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au obligatia de a impune atdt sanctiuni administrative, cat si penale pentru aceeasi incalcare, dar pot lua aceste
mdsuri dacd dreptul intern le-o permite. Cu toate acestea, mentinerea mai degrabd a sanctiunilor penale decat a
celor administrative pentru incilcdri ale prezentului regulament sau ale Directivei 2014/57/UE nu ar trebui sd
reducd sau sd afecteze in alt mod capacitatea autorititilor competente de a coopera si de a accesa si de a face
schimb de informatii in timp util cu autorititile competente din alte state membre in sensul prezentului regu-
lament, inclusiv dupd trimiterea cazurilor de incdlcare cdtre autoritdtile judiciare competente spre urmdrire penald.

(73)  Pentru a garanta cd deciziile luate de autoritdtile competente au efect disuasiv asupra publicului larg, acestea ar
trebui, in mod normal, publicate. Publicarea deciziilor este, de asemenea, un instrument important pentru auto-
ritdtile competente pentru a informa participantii la piatd cu privire la tipurile de comportament care sunt
considerate cd incalcd prezentul regulament si pentru a promova un comportament adecvat in rdndul partici-
pantilor la piatd. In cazul in care publicarea cauzeazd persoanelor implicate prejudicii disproportionate sau peri-
cliteazd stabilitatea pietelor financiare sau o anchetd in curs de desfdsurare, autoritatea competentd ar trebui sd
publice anonim sanctiunile administrative si alte masuri administrative in conformitate cu dreptul intern sau sd
amane publicarea. Autorititile competente ar trebui sd aibd posibilitatea de a nu publica sanctiunile administrative
si alte mdsuri administrative in cazul in care publicarea anonima sau intarziatd este consideratd insuficientd pentru
a garanta c stabilitatea pietelor financiare nu este pusi in pericol. Autorititile competente nu ar trebui nici sd aibd
obligatia de a publica mésurile care sunt considerate de importantd minord si in cazul cirora publicarea ar fi
disproportionat.

(74)  Informatorii pot aduce informatii noi in atentia autorititilor competente sprijinindu-le astfel in detectarea si
aplicarea de sanctiuni in cazurile de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate si de manipulare a pietei. Cu
toate acestea, informarea poate fi descurajatd de teama represaliilor sau din lipsa stimulentelor. Raportarea incl-
cdrilor prezentului regulament este necesard pentru a asigura cd o autoritate competentd poate detecta si aplica
sanctiuni pentru abuzul de piatd. Mdsurile privind informatorii sunt necesare pentru a facilita detectarea abuzului
de piatd si pentru a asigura protectia si respectarea drepturilor informatorilor si a persoanei invinuite. Prezentul
regulament ar trebui asadar s asigure existenta unor proceduri corespunzitoare pentru a permite informatorilor sa
ingtiinteze autoritdtile competente cu privire la posibilele incilciri ale prezentului regulament si sd le ofere protectie
impotriva represaliilor. Statele membre ar trebui si poatd oferi stimulente financiare pentru persoanele care
furnizeazd informatii relevante privind posibile incilciri ale prezentului regulament. Totusi, informatorii ar
trebui sd fie indreptatiti la astfel de stimulente financiare numai in cazul in care aduc la lumind informatii noi
pe care nu erau deja obligati sd le facd publice si in cazul in care astfel de informatii au drept rezultat o sanctiune
pentru incilcarea prezentului regulament. Statele membre ar trebui si se asigure cd schemele de informare pe care
le aplicd includ si mecanisme prin care se oferd o protectie adecvatd persoanei acuzate, in special avind in vedere
dreptul la protectia datelor cu caracter personal si procedurile prin care se asigurd dreptul persoanei acuzate la
apdrare si dreptul acesteia de a fi ascultatd inainte de adoptarea unei decizii care o priveste, precum si dreptul la o
cale de atac eficientd in instantd impotriva unei decizii care o priveste.

(750 Deoarece statele membre au adoptat legislatia de punere in aplicare a Directivei 2003/6/CE si deoarece actele
delegate, standardele tehnice de reglementare si standardele tehnice de punere in aplicare previzute in prezentul
regulament ar trebui adoptate inainte de aplicarea efectivd a cadrului ce trebuie introdus, este necesar sd se amane
aplicarea dispozitiilor de bazd ale prezentului regulament pentru o perioadd de timp suficientd.

(76)  In vederea facilitarii unei tranzitii fird probleme pand la punerea in aplicare a prezentului regulament, practicile de
piatd existente inainte de intrarea in vigoare a prezentului regulament si acceptate de autorititile competente in
conformitate cu Regulamentul (CE) nr.2273/2003 al Comisiei (') in sensul punerii in aplicare a articolului 1
alineatul (2) litera (a) din Directiva 2003/6/CE pot riméne in vigoare, cu conditia ca acestea si fie notificate
citre ESMA intr-un anumit termen previzut, pand cind autoritatea competentd a luat o decizie referitoare la
continuarea practicilor respective in conformitate cu prezentul regulament.

(77)  Prezentul regulament respectd drepturile fundamentale si principiile recunoscute de Carta drepturilor fundamentale
a Uniunii Europene (Carta). In consecintd, prezentul regulament ar trebui interpretat si aplicat cu respectarea
acestor drepturi si principii. In special, atunci cand prezentul regulament se referd la normele care reglementeazd
libertatea presei si libertatea de exprimare in alte mijloace de comunicare in masd si la normele sau codurile care
reglementeazd profesia de jurnalist, ar trebui sd se tind seama de aceste libertiti garantate in Uniune si in statele
membre §i asa cum sunt recunoscute in temeiul articolului 11 din cartd si al altor dispozitii relevante.

(") Regulamentul (CE) nr. 2273/2003 al Comisiei din 22 decembrie 2003 de stabilire a normelor de aplicare a Directivei 2003/6/CE a
Parlamentului European si a Consiliului privind derogirile previzute pentru programele de riscumpdrare si stabilizarea instrumentelor
financiare (JO L 336, 23.12.2003, p. 33).
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(78)  Pentru a creste transparenta si pentru o mai bund informare cu privire la functionarea sistemelor de sanctionare,
autoritdtile competente ar trebui sd furnizeze anual ESMA date anonime si agregate. Aceste date ar trebui si
cuprindd numdrul de investigatii care au fost deschise, numdrul celor care se afld in curs de desfdsurare si numarul
celor care au fost inchise in perioada in cauza.

(79)  Directiva 95/46/CE si Regulamentul (CE) nr.45/2001 reglementeazd prelucrarea datelor cu caracter personal
efectuatd de ESMA 1in conformitate cu prezentul regulament si sub supravegherea autorititilor competente din
statele membre, in special autoritdtile publice independente desemnate de statele membre. Orice schimb sau
transmitere de informatii efectuat(d) de autorititile competente ar trebui sd respecte normele privind transferul
datelor cu caracter personal, astfel cum sunt stabilite in Directiva 95/46/CE. Orice schimb sau transmitere de
informatii efectuat(d) de ESMA ar trebui sd respecte normele privind transferul datelor cu caracter personal, astfel
cum sunt stabilite in Regulamentul (CE) nr. 45/2001.

(80)  Prezentul regulament, precum si actele delegate, actele de punere in aplicare, standardele tehnice de reglementare,
standardele tehnice de punere in aplicare si orientdrile adoptate in conformitate cu acesta nu aduc atingere aplicdrii
normelor Uniunii in materie de concurenta.

(81)  In vederea precizdrii cerintelor stabilite in prezentul regulament, competenta de a adopta acte in conformitate cu
articolul 290 din TFUE ar trebui delegatd Comisiei in ceea ce priveste excluderea din domeniul de aplicare al
prezentului regulament a anumitor organisme publice si a bancilor centrale din tarile terte si a anumitor organisme
publice desemnate din tarile terte care au semnat acorduri pentru a stabili legdturi cu Uniunea in sensul articolului
25 din Directiva 2003/87/CE; indicatorii de comportament manipulator enumerati in anexa I la prezentul regu-
lament; pragurile de determinare a aplicirii obligatiei de publicare pentru participantii la piata certificatelor de
emisii; circumstantele in care poate fi permisd tranzactionarea intr-o perioadd inchis3; si tipurile anumitor tranzactii
efectuate de persoane care exercitd responsabilititi de conducere si persoanele care au o legiturd stransd cu acestea,
care ar determina o obligatie de notificare. Este deosebit de important ca, in cursul lucrdrilor sale pregititoare,
Comisia sd organizeze consultdri adecvate, inclusiv la nivel de experti. Atunci cind pregiteste si elaboreazd acte
delegate, Comisia ar trebui sd asigure o transmitere simultand, in timp util §i adecvatd a documentelor relevante
citre Parlamentul European si citre Consiliu.

(82) In vederea asigurdrii unor conditii uniforme de punere in aplicare a prezentului regulament in ceea ce priveste
procedurile de raportare a incdlcarilor prezentului regulament, ar trebui si se confere Comisiei competente de
punere in aplicare pentru a specifica procedurile, inclusiv mecanismele de urmdrire a rapoartelor si masurile de
protectie a persoanelor care lucreazd in temeiul unui contract de muncd, precum si mdsuri privind protectia datelor
personale. Aceste competente ar trebui exercitate in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 182/2011 al Parla-
mentului European si al Consiliului (1).

(83)  Standardele tehnice in domeniul serviciilor financiare ar trebui sd asigure conditii uniforme peste tot in Uniune cu
privire la aspecte reglementate de prezentul regulament. O masurd adecvatd si eficientd ar fi ca ESMA, in calitatea
sa de organism care detine un nivel ridicat de cunostinte de specialitate, sd fie insdrcinatd cu elaborarea unor
proiecte de standarde tehnice de reglementare si de standarde tehnice de punere in aplicare care sd nu implice
optiuni strategice si care si fie prezentate Comisiei.

(84) Comisia ar trebui si fie imputernicitd si adopte, prin acte delegate in temeiul articolului 290 din TFUE si in
conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliu-
lui (%), proiectele de standarde tehnice de reglementare elaborate de ESMA pentru a specifica continutul notificdrilor
care vor trebui efectuate de operatorii de pe pietele reglementate, MTF-uri si OTF-uri referitoare la instrumentele
financiare admise la tranzactionare, tranzactionate sau pentru care a fost depusi o cerere de admitere la tran-
zactionare la locul de tranzactionare; modul si conditiile de compilare, publicare si pastrare a listei de instrumente
de citre ESMA; conditiile pe care trebuie si le indeplineascd programele de rascumpdrare si masurile de stabilizare,
inclusiv conditiile de tranzactionare, durata si restrictiile de volum, obligatiile de divulgare si raportare, precum si
conditiile de pret pentru stabilizare; in ceea ce priveste procedurile si mecanismele destinate locurilor de tran-
zactionare al ciror scop este prevenirea si detectarea abuzului de piatd, precum si sistemele si formatele care si fie

(") Regulamentul (UE) nr.182/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 februarie 2011 de stabilire a normelor si
principiilor generale privind mecanismele de control de citre statele membre al exercitirii competentelor de executare de citre
Comisie (JO L 55, 28.2.2011, p. 13).

(?) Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
Europene de Supraveghere (Autoritatea bancard europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei
2009/78/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 12).
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utilizate de persoanele interesate pentru a detecta si notifica ordinele si tranzactiile suspecte; mecanismele adecvate,
procedurile si cerintele privind tinerea evidentelor in cadrul activititilor de sondare a pietei; si in ceea ce priveste
mecanismele tehnice pe categorii de persoane pentru prezentarea obiectivd a informatiilor care recomandd o
anumitd strategie de investitii §i pentru divulgarea anumitor interese sau indicarea unor conflicte de interese.
Este deosebit de important ca, in cursul lucrdrilor sale pregititoare, Comisia si organizeze consultdri adecvate,
inclusiv la nivel de experti.

(85) De asemenea, Comisia ar trebui sd fie imputernicitd si adopte standarde tehnice de punere in aplicare prin
intermediul unor acte de punere in aplicare in temeiul articolului 291 din TFUE si in conformitate cu articolul 15
din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010. ESMA ar trebui si fie insdrcinatd cu elaborarea unor standarde tehnice de
punere in aplicare pe care sd le prezinte Comisiei in ceea ce priveste divulgarea informatiilor privilegiate, formatele
listelor cu persoanele care detin informatii privilegiate si formatele si procedurile de cooperare si schimb de
informatii dintre autorititile competente si dintre acestea si ESMA.

(86)  Deoarece obiectivul prezentului regulament, si anume de a preveni abuzul de piatd sub forma utilizirii abuzive si a
divulgdrii neautorizate a informatiilor privilegiate si a manipuldrii pietei, nu pot fi indeplinite suficient de statele
membre, dar, avand in vedere dimensiunile si efectele sale, pot fi realizate mai bine la nivelul Uniunii, Uniunea
poate adopta misuri, in conformitate cu principiul subsidiaritdtii, astfel cum este previzut la articolul 5 din Tratatul
privind Uniunea Europeand. In conformitate cu principiul proportionalitatii, astfel cum se prevede in acest articol,
prezentul regulament nu depdseste ceea ce este necesar pentru indeplinirea obiectivului mentionat.

(87)  Deoarece prevederile Directivei 2003/6/CE nu mai sunt relevante sau suficiente, directiva ar trebui abrogatd
incepand cu 3 iulie 2016. Cerintele si interdictiile previzute de prezentul regulament sunt legate strict de cele
ale Directivei 2014/65/UE si ar trebui, prin urmare, si intre in vigoare la data intrdrii in vigoare a directivei
respective.

(88)  Pentru punerea in aplicare corectd a prezentului regulament, este necesar ca statele membre sd ia toate mésurile
necesare pentru a asigura ci dreptul intern respectd pand la 3 iulie 2016 dispozitiile din prezentul regulament
referitoare la autoritdtile competente si competentele acestora, sanctiunile administrative si alte masuri adminis-
trative, raportarea incdlcdrilor si publicarea deciziilor.

(89)  Autoritatea Europeand pentru Protectia Datelor si-a dat avizul la 10 februarie 2012 (%),
ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL 1
DISPOZITII GENERALE

Articolul 1
Obiect

Prezentul regulament stabileste un cadru comun de reglementare a utilizdrii abuzive a informatiilor privilegiate, a
divulgdrii neautorizate a informatiilor privilegiate si a manipuldrii pietei (abuz de piatd), precum si mdisuri pentru
prevenirea abuzului de piatd pentru a asigura integritatea pietelor financiare in Uniune si pentru a consolida protectia
si increderea investitorilor in aceste piete.

Articolul 2
Domeniu de aplicare

(1)  Prezentul regulament se aplica:

(a) instrumentelor financiare admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd sau pentru care s-a depus o cerere de
admitere la tranzactionare pe o piatd reglementats;

() JO C 177, 20.6.2012, p. 1.
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(b) instrumentelor financiare tranzactionate in cadrul unui MTF, admise la tranzactionare in cadrul unui MTF sau pentru
care s-a depus o cerere de admitere la tranzactionare in cadrul unui MTF;

(c) instrumentelor financiare tranzactionate in cadrul unui OTF,

(d) instrumentelor financiare necuprinse la litera (a), (b) sau (c), al ciror pret sau valoare depinde sau are un efect asupra
pretului sau valorii unui instrument financiar mentionat la literele respective si care poate include, dar nu se limiteazd
la swapuri pe riscul de credit si contracte pe diferentd.

Prezentul regulament se aplicd, de asemenea, comportamentelor sau tranzactiilor, inclusiv ofertelor, legate de licitarea pe o
platformd de licitatie autorizatd ca piatd reglementatd autorizatd ca platforma de licitatie a certificatelor de emisii sau a
altor produse licitate pe baza acestora, inclusiv in cazul in care produsele licitate nu sunt instrumente financiare, in
temeiul Regulamentului (UE) nr. 1031/2010. Fird a aduce atingere dispozitiilor specifice referitoare la ofertele depuse in
contextul unei licitatii, ceringele si interdictiile impuse prin prezentul regulament referitoare la ordine de tranzactionare se
aplicd si acestor oferte.

(2)  Articolele 12 si 15 se aplici:

(a) contractelor spot pe mirfuri care nu sunt produse energetice angro atunci cand tranzactia, ordinul sau comporta-
mentul are sau poate avea sau se intentioneazd sd aibd un efect asupra pretului sau valorii unui instrument financiar
mentionat la alineatul (1);

Cx

tipurilor de instrumente financiare, inclusiv contractelor derivate sau instrumentelor financiare derivate pentru
transferul riscului de credit atunci cand tranzactia, ordinul, oferta sau comportamentul are sau poate avea un efect
asupra pretului sau valorii contractului spot pe mdrfuri a cirui pret sau valoare depinde de pretul sau valoarea
respectivelor instrumente financiare; si

(c) comportamentelor referitoare la valorile de referintd.

(3)  Acest regulament se aplicd oricirei tranzactii, ordin sau comportament care se referd la oricare dintre instrumentele
financiare definite la alineatele (1) si (2), indiferent dacd tranzactia, ordinul sau comportamentul respectiv se desfdsoard
sau nu intr-un loc de tranzactionare.

(4)  Cerintele si interdictiile prevazute de prezentul regulament se aplicd actiunilor §i omisiunilor din Uniune sau dintr-o
tard tertd cu privire la instrumentele mentionate la alineatele (1) si (2).

Articolul 3

Definitii
(1) In sensul prezentului regulament, se aplici urmatoarele definitii:

1. ,instrument financiar” inseamnd un instrument financiar astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) punctul 15
din Directiva 2014/65/UE;

2. ,societate de investitii” se referd la o societate de investitii astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 1
din Directiva 2014/65/UE;

3. ,institutie de credit” se referd la o institutie de credit astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului (*);

4. institutie financiard” se referd la o institutie financiard astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 26
din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

5. ,operator de piatd” se referd la un operator de piatd astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) punctul 18 din
Directiva 2014/65/UE;

6. ,piatd reglementatd” se referd la o piatd reglementatd astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 21 din
Directiva 2014/65|UE;

(") Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si societdtile de investitii si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).
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7. ,sistem multilateral de tranzactionare” sau ,MTF” se referd la un sistem multilateral astfel cum este definit la articolul 4
alineatul (1) punctul 22 din Directiva 2014/65/UE;

8. ,sistem organizat de tranzactionare” sau ,OTF” se referd la un sistem din Uniune astfel cum este definit la articolul 4
alineatul (1) punctul 23 din Directiva 2014/65/UE;

9. ,practicd de piatd acceptatd” inseamnd o anumitd practicd de piatd care este acceptatd de autorititile competente in
conformitate cu articolul 13;

10. ,loc de tranzactionare” se referd la un loc de tranzactionare astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) punctul
24 din Directiva 2014/65/UE;

11. ,piatd de crestere pentru IMM-uri” se referd la o piatd de crestere pentru IMM-uri astfel cum este definitd la articolul 4
alineatul (1) punctul 12 din Directiva 2014/65/UE;

X

12. ,autoritate competenti” inseamnd o autoritate desemnati in conformitate cu articolul 22, daci nu se specifica altfel in
prezentul regulament;

13. ,persoand” inseamnd o persoand fizicd sau juridicd;

14. ,marfd” inseamnd o marfd astfel cum este definitd la articolul 2 punctul 1 din Regulamentul (CE) nr. 1287/2006 al
Comisiei (1);

15. ,contract spot pe mdrfuri” inseamnd un contract de furnizare a unor marfuri tranzactionate pe o piatd spot, care sunt
livrate prompt atunci cand se incheie tranzactia, precum si un contract de furnizare de marfuri care nu reprezintd un
instrument financiar, inclusiv un contract forward incheiat in mod fizic;

16. ,piatd spot” inseamnd o piatd de marfuri pe care se vond marfuri cu plata in numerar, iar acestea sunt livrate prompt
atunci cand se incheie tranzactia, precum si alte piete nefinanciare, cum ar fi pietele forward pentru marfuri;

17. ,program de rdscumpdrare” inseamnd tranzactii cu actiuni proprii in conformitate cu articolele 21-27 din Directiva
2012/30/UE a Parlamentului European si a Consiliului (%);

18. ,tranzactionare algoritmicd” inseamnd tranzactionarea algoritmicd astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1)
punctul 39 din Directiva 2014/65/UE;

19. ,certificat de emisii” inseamnd un certificat de emisii astfel cum este descris in anexa I sectiunea C punctul 11 din
Directiva 2014/65|UE;

20. ,participant la piata certificatelor de emisii” inseamnd orice persoand care efectueazd o tranzactie, inclusiv emiterea
ordinelor de tranzactionare, cu certificate de emisii, produse licitate pe baza acestora sau instrumente financiare
derivate conexe acestora, care nu beneficiazd de o derogare in temeiul articolului 17 alineatul (2) al doilea paragraf;

21. ,emitent” inseamnd o persoand juridici de drept privat sau public care emite sau propune emiterea de instrumente
financiare, emitentul fiind, in cazul certificatelor de depozit reprezentand instrumente financiare, emitentul instru-
mentului financiar reprezentat;

22. ,produs energetic angro” se referd la un produs energetic angro astfel cum este definit la articolul 2 punctul 4 din
Regulamentul (UE) nr. 1227/2011;

(") Regulamentul (CE) nr. 1287/2006 al Comisiei din 10 august 2006 de punere in aplicare a Directivei 2004/39/CE a Parlamentului
European si a Consiliului privind obligatiile intreprinderilor de investitii de pastrare a evidentei si inregistrdrilor, raportarea tran-
zactiilor, transparenta pietei, admiterea de instrumente financiare in tranzactii si definitia termenilor in sensul directivei in cauzd
(JO L 241, 2.9.2006, p. 1).

(%) Directiva 2012/30/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 octombrie 2012 de coordonare, in vederea echivalirii, a
garantiilor impuse societitilor comerciale in statele membre, in intelesul articolului 54 al doilea paragraf din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, pentru protejarea intereselor asociatilor sau tertilor, in ceea ce priveste constituirea societdtilor
comerciale pe actiuni si mentinerea si modificarea capitalului acestora (JO L 315, 14.11.2012, p. 74).
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23. ,autoritate nationald de reglementare” se referd la o autoritate nationald de reglementare astfel cum este definitd la
articolul 2 punctul 10 din Regulamentul (UE) nr. 1227/2011;

24. instrumente financiare derivate pe marfuri” se referd la instrumente financiare derivate pe marfuri astfel cum sunt
definite la articolul 2 alineatul (1) punctul 30 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al
Consiliului (1);

25. ,persoand care exercitd responsabilititi de conducere” inseamnd o persoand din cadrul unui emitent, al unui parti-
cipant la piata de certificate de emisii sau al altei entitdti mentionate la articolul 19 alineatul (10), care este:

(@) un membru al organului de administratie, de conducere sau de supraveghere al entitdtii respective;

(b) un responsabil de inalt nivel care nu este membru al organelor mentionate la litera (a), care are acces regulat la
informatii privilegiate cu referire directd sau indirectd la entitatea respectivi, precum si competenta de a lua
decizii de conducere privind evolutia viitoare si strategia de afaceri a entitdtii respective;

26. ,persoand care are o legiturd strinsd” inseamna:
(a) sotul/sotia, sau partenerul (partenera) echivalent(d) sotuluifsotiei in conformitate cu dreptul intern;
(b) un copil aflat in intretinere in conformitate cu dreptul intern;
(c) o rudd care la data tranzactiei in cauzd locuia in aceeasi locuintd de cel putin un an; sau

(d) o persoand juridicd, un trust sau un parteneriat ale cirui responsabilititi de conducere sunt exercitate de o
persoand care exercitd responsabilitdti de conducere sau de o persoand mentionatd la litera (a), (b) sau (c), care
este direct sau indirect controlatd de aceastd persoand, care s-a constituit in beneficiul persoanei respective sau ale
cdrei interese economice sunt substantial echivalente cu cele ale persoanei respective;

27. ,inregistrdrile datelor de transfer” inseamnd inregistririle datelor de transfer astfel cum sunt definite la articolul 2 al
doilea paragraf litera (b) din Directiva 2002/58/CE a Parlamentului European si a Consiliului (?);

28. ,persoane care prin profesia lor pregatesc sau efectueazd tranzactii” inseamnd o persoand implicatd prin profesia sa in
primirea i transmiterea de ordine pentru sau in executarea de tranzactii cu instrumente financiare;

29. ,valoare de referintd” insemnd orice ratd, indice sau cifrd pusd la dispozitia publicului sau publicatd, care este
determinatd periodic sau in mod regulat prin aplicarea unei formule asupra valorii unuia sau mai multor active
sau preturi suport, inclusiv estimdri ale preturilor, ratelor reale sau estimate ale dobanzii sau altor valori, sau date din
sondaje, sau determinatd pe baza acestor valori, si in raport cu care se determind suma de plitit in temeiul unui
instrument financiar sau valoarea instrumentului financiar;

30. ,formator de piatd” inseamnd un formator de piatd astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) punctul 7 din
Directiva 2014/65/UE;

31. ,mdrirea participatiei” inseamnd achizitionarea de titluri de valoare la o societate care nu atrage dupd sine o obligatie
legald sau normativd de a anunta o licitatie publicd de cumpdrare in legiturd cu societatea respectiva;

32. ,participant la piatd care divulgd informatii” inseamnd o persoand care intrd in oricare dintre categoriile stabilite la
articolul 11 alineatul (1) literele (a)-(d) sau la articolul 11 alineatul (2), care divulgd informatii cu ocazia sonddrii
pietei;

(") 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 (a se vedea pagina 84 din prezentul Jurnal Oficial).

(%) Directiva 2002/58/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 12 iulie 2002 privind prelucrarea datelor cu caracter personal si
protectia vietii private in sectorul comunicatiilor electronice (Directiva privind viata privatd si comunicatiile electronice) (JO L 201,
31.7.2002, p. 37).
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33. ,tranzactionare de mare frecventd” inseamnd o tehnicd de tranzactionare algoritmicd de mare frecventd, astfel cum
este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 40 din Directiva 2014/65/UE;

34. ,informatie prin care recomandd sau sugereazd o strategie de investitie” inseamnd o informatie:

(i) prezentatd de un analist independent, o societate de investitii, o institutie de credit, orice persoand a cirei
activitate principald constd in emiterea de recomandiri de investitii sau o persoand fizicd a cirei activitate se
desfisoard pentru acestea in temeiul unui contract de muncd sau de alt tip si care, in mod direct sau indirect,
exprimid o propunere de investitii specificd referitoare la un instrument financiar sau la un emitent; sau

(ii) prezentatd de alte persoane decat cele mentionate la subpunctul (i), care propun direct o decizie de investitii
specificd referitoare la un instrument financiar;

35. ,recomanddri de investitii” inseamnd informatii prin care se recomandd sau se sugereazd o strategie de investitie, in
mod explicit sau implicit, referitoare la unul sau mai multe instrumente financiare sau la emitenti, inclusiv opiniile
emise privind pretul sau valoarea prezentd sau viitoare a acestor instrumente, destinate canalelor de distributie sau
publicului.

(2)  In sensul articolului 5, se aplici urmdtoarele definitii:
(a) titluri de valoare” inseamna:
(i) actiuni si alte titluri de valoare echivalente actiunilor;
(ii) obligatiuni sau alte forme de titluri de creantd securitizate;

(iii) titluri de creantd securitizate convertibile sau care pot fi preschimbate in actiuni sau in alte titluri de valoare
echivalente cu actiunile;

(b) ,instrumente asociate” inseamnd urmdtoarele instrumente financiare, inclusiv cele care nu sunt admise la tran-
zactionare sau tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, sau care nu au ficut obiectul unei cereri de admitere
la tranzactionare intr-un loc de tranzactionare:

(i) contracte sau drepturi de subscriere, de cumpdrare sau de cesiune a titlurilor de valoare;
(ii) instrumente financiare derivate bazate pe titluri de valoare;

(iii) in cazul in care titlurile de valoare sunt titluri de creantd convertibile sau transferabile, titlurile de valoare in care
pot fi convertite sau schimbate aceste instrumente;

(iv) instrumente emise sau garantate de emitent sau de garantul titlurilor de valoare al cdror pret de piatd ar putea
influenta in mod semnificativ pretul titlurilor de valoare sau invers;

(v) in cazul in care titlurile de valoare sunt echivalente cu actiuni, actiunile reprezentate de aceste titluri si orice alt
titlu de valoare echivalent cu aceste actiuni;

(c) ,distributie semnificativi” inseamnd o ofertd initiald sau secundard de titluri de valoare care este diferitd de o tranzactie
obisnuitd atdt in ceea ce priveste valoarea titlurilor de valoare care urmeazi sd fie oferite, cat si metoda de vanzare
care urmeazd si fie utilizatd;

(d) ,stabilizare” inseamnd o cumpdrare sau ofertd de cumpdrare a unor titluri de valoare sau o tranzactie referitoare la
instrumente asociate echivalente, realizatd de o societate de investitii sau de o institutie de credit in contextul unei
distributii semnificative de astfel de titluri de valoare, cu unicul scop de a sustine pretul acestora pe piatd pe o duratd
predeterminatd ca urmare a unei presiuni exercitate pentru vanzarea acestor titluri de valoare.
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Atticolul 4
Notificirile si lista de instrumente financiare

(I)  Operatorii de pe o piatd reglementatd, societdtile de investitii si operatorii de piatd care actioneazd in cadrul unui
MTF sau al unui OTF ar trebui sd notifice fard intdrziere autoritatea competentd de la locul de tranzactionare cu privire la
orice instrument financiar pentru care se depune o cerere de admitere la tranzactionare la locul de tranzactionare aferent,
care este admis la tranzactionare sau care este tranzactionat pentru prima data.

Operatorii respectivi vor notifica, de asemenea, autoritatea competentd de la locul de tranzactionare atunci cind un
instrument financiar inceteazd si mai fie tranzactionat sau admis la tranzactionare, cu exceptia cazului cand se cunoaste
data la care instrumentul financiar inceteazd si mai fie tranzactionat sau admis la tranzactionare, iar data a fost
mentionatd in notificarea realizatd in conformitate cu primul paragraf.

Notificirile mentionate la prezentul alineat includ, dupd caz, denumirea si identificatorii instrumentelor financiare in
cauzd, precum si data si ora cererii de admitere la tranzactionare, a admiterii la tranzactionare si data si ora la care a avut
loc prima tranzactionare.

De asemenea, operatorii de piatd si societdtile de investitii transmit autoritdtii competente de la locul de tranzactionare
informatiile stabilite la al treilea paragraf privind instrumentele financiare pentru care s-a depus o cerere de admitere la
tranzactionare sau care au fost admise la tranzactionare inainte de 2 iulie 2014 si care sunt incd admise la tranzactionare
sau tranzactionate la acea datd.

(2)  Autorititile competente de la locul de tranzactionare transmit fird intarziere notificirile primite in temeiul
alineatului (1) la ESMA. Imediat dupd primire, ESMA publicd notificdrile respective pe site-ul sdu web, sub forma unei
liste. ESMA actualizeazd aceastd listd imediat la primirea unei notificiri a unei autorititi competente de la locul de
tranzactionare. Aceastd listd nu limiteazd domeniul de aplicare al prezentului regulament.

(3)  Lista include urmitoarele informatii:

(a) denumirile si identificatorii instrumentelor financiare care fac obiectul unei cereri de admitere la tranzactionare, sunt
admise la tranzactionare sau sunt tranzactionate pe pietele reglementate, in cadrul MTF-urilor sau al OTF-urilor;

(b) datele si orele cererilor de admitere la tranzactionare, ale admiterilor la tranzactionare sau la care a avut loc prima
tranzactionare;

(¢) detalii despre locurile de tranzactionare in care instrumentele financiare fac obiectul unei cereri de admitere la
tranzactionare, sunt admise la tranzactionare sau sunt tranzactionate pentru prima datd; si

(d) data si ora la care instrumentele financiare inceteazd de a mai fi tranzactionate sau admise la tranzactionare.

(4)  Pentru a asigura armonizarea consecventd a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili:

(a) continutul notificdrilor efectuate conform alineatului (1); si
(b) modul si conditiile de compilare, publicare si pastrare a listei mentionate la alineatul (3).
ESMA transmite Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului (!), este delegatd Comisiei.

(") Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritdtii
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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(5)  Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice
de reglementare pentru a defini momentul, formatul si modelul de transmitere a notificdrilor in temeiul alineatelor
1) si (2).

ESMA transmite Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, este conferitd Comisiei.

Articolul 5
Derogare pentru programele de riscumpirare si masuri de stabilizare

(1)  Interdictiile prevazute la articolele 14 si 15 din prezentul regulament nu se aplicd tranzactiilor cu actiuni proprii in
cadrul programelor de rascumpdrare atunci cand:

(a) detaliile complete ale programului sunt divulgate inainte de inceperea tranzactiondri;

(b) tranzactiile sunt raportate ca ficind parte din programul de riscumpirare autorititii competente de la locul de
tranzactionare in conformitate cu alineatul (3) si comunicate ulterior publicului;

() sunt respectate limitele corespunzdtoare in ceea ce priveste preturile si volumele; si

(d) sunt desfdsurate in conformitate cu obiectivele mentionate la alineatul (2) si cu conditiile stabilite in prezentul articol
si in standardele tehnice de reglementare mentionate la alineatul (6).

(2)  Pentru a beneficia de derogarea previzutd la alineatul (1), un program de rdscumpdrare are ca unic scop:

(a) reducerea capitalul unui emitent;

(b) respectarea obligatiilor provenite din titlurile de creantd care sunt convertibile in instrumente de capitaluri proprii;

(c) respectarea obligatiilor provenite din programele de optiuni pe actiuni sau din alte tipuri de repartizare de actiuni
citre angajati sau membri ai organelor de administratie, de conducere sau de supraveghere ale emitentului sau ai unei
societdti asociate.

(3)  Pentru a beneficia de derogarea previzuti la alineatul (1), emitentul raporteazd citre autoritatea competentd de la
locul de tranzactionare in care actiunile au fost admise la tranzactionare sau sunt tranzactionate fiecare tranzactie dintr-un
program de rascumpdrare, inclusiv informatiile mentionate la articolul 25 alineatele (1) si (2) si articolul 26 alineatele (1),
(2) si (3) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

(4)  Interdictiile stabilite la articolele 14 §i 15 din prezentul regulament nu se aplicd tranzactiilor cu titluri de valoare
sau instrumente asociate pentru stabilizarea titlurilor de valoare atunci cand:

(a) stabilizarea are loc pentru o perioadd limitatd;

(b) informatiile relevante cu privire la stabilizare sunt divulgate §i notificate autoritdtii competente de la locul de
tranzactionare in conformitate cu alineatul (5);

(c) se respectd limitele corespunzitoare in ceea ce priveste preturile; si

(d) tranzactia respectd conditiile previzute in standardele tehnice de reglementare mentionate la alineatul (6).
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(5) Fdrd a se aduce atingere articolului 23 alineatul (1), emitentii, ofertantii sau entitdtile care realizeazd stabilizarea,
actionand sau nu in contul acestor persoane, transmit detaliile tuturor operatiunilor de stabilizare autorititii competente
de la locul de tranzactionare pani la sfarsitul celei de a saptea zile bursiere dupd data executdrii acestor operatiuni.

(6)  Pentru a asigura armonizarea consecventd a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a specifica conditiile pe care programele de riscumpdrare si masurile de stabilizare mentionate la
alineatele (1) si (4) trebuie si le indeplineascd, inclusiv conditiile de tranzactionare, restrictiile referitoare la durati si
volum, obligatiile de divulgare si raportare si conditiile legate de preturi.

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, este delegati Comisiei.

Articolul 6
Derogare pentru activititi monetare, de gestionare a datoriei publice si activititi privind politicile climatice

(1)  Prezentul regulament nu se aplicd tranzactiilor, ordinelor sau comportamentelor efectuate in vederea aplicdrii
politicii monetare, a cursului de schimb sau de gestionare a datoriei publice de citre:

(a) un stat membru;
(b) membrii SEBC;

(c) un minister, o agentie sau o societate vehicul cu scop special pentru un stat membru sau mai multe state membre, sau
0 persoand care actioneazd in numele acestuia/acesteia;

(d) in cazul unui stat membru care este un stat federal, un membru care face parte din federatie.

(2)  Prezentul regulament nu se aplicd tranzactiilor, ordinelor sau comportamentelor efectuate de Comisie sau orice alt
organism desemnat in mod oficial sau de orice persoand care actioneazd pe seama acestora in scopuri legate de politica de
gestionare a datoriei publice.

Prezentul regulament nu se aplicd tranzactiilor, ordinelor sau comportamentelor efectuate de:
(@) Uniune;

(b) o societate vehicul cu scop special a unuia sau mai multor state membre;

(c) Banca Europeand de Investitii;

(d) Fondul european de stabilitate financiari;

(¢) Mecanismul european de stabilitate;

(f) o institutie financiard internationald infiintatd de doud sau mai multe state membre care are drept scop mobilizarea
finantdrii si acordarea de asistentd financiard in beneficiul membrilor sdi afectati sau amenintati de probleme grave de
finantare.

(3)  Prezentul regulament nu se aplicd activititii unui stat membru, a Comisiei sau a oricdrui alt organism desemnat in
mod oficial sau a oricirei persoane care actioneazd in numele acestora, care are ca obiect certificate de emisii si care se
desfdsoard in vederea punerii in aplicare a politicii climatice a Uniunii, in conformitate cu Directiva 2003/87/CE.
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(4)  Prezentul regulament nu se aplicd activititilor unui stat membru, ale Comisiei sau ale oricdrui alt organism
desemnat in mod oficial, sau ale oricdrei persoane care actioneazd in numele acestora, intreprinse in scopul realizarii
politicii agricole comune a Uniunii sau in temeiul politicii comune in domeniul pescuitului a Uniunii, in conformitate cu
actele adoptate sau cu acordurile internationale incheiate in temeiul TFUE.

(5)  Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35 pentru a extinde derogarea
mentionatd la alineatul (1) la anumite organisme publice si la bancile centrale din tdrile terte.

In acest sens, Comisia intocmeste si prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport pand la 3 ianuarie 2016, in
care evalueaza regimul aplicat pe plan international organismelor publice insdrcinate cu gestionarea datoriei publice sau
care intervin in gestionarea datoriei publice §i bancilor centrale din tdrile terte.

Raportul cuprinde o analizd comparativd a tratamentului aplicat respectivelor organisme si bincilor centrale in cadrul
legal al tarilor terte, precum si standardele in materie de gestionare a riscului aplicabile tranzactiilor incheiate de
respectivele organisme si de bancile centrale in respectivele jurisdictii. In cazul in care raportul concluzioneazi, in
special pe baza analizei comparative, cd este necesard exceptarea responsabilitdtilor monetare ale bancilor centrale din
respectivele tari terte de la obligatiile si interdictiile prezentului regulament, Comisia extinde derogarea mentionatd la
alineatul (1) si la bancile centrale din respectivele tdri terte.

(6)  Comisia este, de asemenea, imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35 pentru a prelungi
derogarea mentionatd la alineatul (3) la anumite organisme publice desemnate din tdrile terte care au semnat acorduri cu
Uniunea in temeiul articolului 25 din Directiva 2003/87/CE.

(7)  Prezentul articol nu se aplicd persoanelor care lucreazd in temeiul unui contract de muncd sau sub altd forma
pentru entitdtile mentionate la prezentul articol atunci cand aceste persoane efectueazd pe cont propriu tranzactii sau
ordine sau se angajeazd in comportamente, direct sau indirect.

CAPITOLUL 2

INFORMATII PRIVILEGIATE, UTILIZARI ABUZIVE ALE INFORMATIILOR PRIVILEGIATE, DIVULGARI NEAUTORIZATE
ALE INFORMATIILOR PRIVILEGIATE SI MANIPULAREA PIETEI

Articolul 7
Informatii privilegiate

(1) in sensul prezentului regulament, informatiile privilegiate reprezintd urmdtoarele tipuri de informatii:

(a) informatii cu caracter precis, care nu au fost ficute publice, care se referd in mod direct sau indirect la unul sau mai
multi emitenti sau la unul sau mai multe instrumente financiare si care, in cazul in care ar fi ficute publice, ar putea
influenta semnificativ pretul instrumentelor financiare in cauzd sau al instrumentelor financiare derivate conexe;

(b) pentru instrumentele financiare derivate pe marfuri, informatii cu caracter precis, care nu au fost ficute publice, care
se referd in mod direct sau indirect la unul sau mai multe astfel de instrumente financiare derivate sau care se referd in
mod direct la contractul spot pe mirfuri conex si care, in cazul in care ar fi ficute publice, ar putea influenta
semnificativ pretul unor astfel de instrumente financiare derivate sau al contractelor spot pe mdrfuri conexe, si in
cazul in care acestea sunt informatii care sunt asteptate in mod rezonabil si fie divulgate sau pentru care existd
obligativitatea de divulgare in conformitate cu prevederi legale sau de reglementare la nivelul Uniunii sau la nivel
national, norme de piatd, contracte, practici sau uzante privind pietele instrumentelor derivate pe mdrfuri sau pietele
spot relevante;

(c) pentru certificatele de emisii sau produsele licitate pe baza acestora, informatii cu caracter precis, care nu au fost
facute publice, care se referd in mod direct sau indirect la unul sau mai multe astfel de instrumente si care, in cazul in
care ar fi ficute publice, ar putea influenta semnificativ pretul unor astfel de instrumente sau pretul instrumentelor
financiare derivate conexe;
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(d) pentru persoanele insircinate cu executarea ordinelor referitoare la instrumente financiare, inseamnd, de asemenea,
informatii transmise de un client si care au legdturd cu un ordin in asteptare al clientului pentru instrumente
financiare, informatii cu caracter precis, care se referd in mod direct sau indirect la unul sau mai multi emitenti
sau la unul sau mai multe instrumente financiare i, care, in cazul in care ar fi ficute publice, ar putea influenta
semnificativ pretul instrumentelor financiare in cauzd, pretul contractelor spot pe marfuri conexe sau pretul instru-
mentelor financiare derivate conexe.

(2)  In temeiul alineatului (1), se considerd cd informatiile au un caracter precis daci indicd un set de circumstante care
existd sau despre care se poate estima in mod rezonabil cd vor exista sau un eveniment care a avut loc sau se poate
estima in mod rezonabil ci va avea loc, daci informatiile sunt suficient de specifice pentru a permite tragerea unei
concluzii cu privire la efectul posibil al acelui set de circumstante sau al acelui eveniment asupra preturilor instrumentelor
financiare sau ale instrumentelor financiare derivate conexe, ale contractelor spot pe marfuri conexe sau ale produselor
licitate pe baza certificatelor de emisii. In acest context, in cazul unui proces prelungit menit sd produci sau care are ca
rezultat anumite circumstante sau un anumit eveniment, aceste circumstante viitoare sau acel eveniment viitor, precum si
etapele intermediare ale acelui proces menit si produci sau si aibd drept rezultat circumstantele viitoare sau evenimentul
in cauzd, pot fi privite ca informatii precise.

(3) O etapd intermediard a unui proces prelungit este consideratd informatie privilegiatd dacd, in sine, satisface criteriile
aferente informatiilor privilegiate mentionate la prezentul articol.

(4)  in temeiul alineatului (1), informatii care, in cazul in care ar fi ficute publice, ar putea influenta semnificativ pretul
instrumentelor financiare, al instrumentelor financiare derivate, al contractelor spot pe marfuri conexe sau al produselor
licitate pe baza certificatelor de emisii inseamnd informatii pe care un investitor rezonabil este probabil cd le va utiliza in
fundamentarea deciziilor sale de investitii.

In cazul participantilor la piata certificatelor de emisii cu un nivel agregat al emisiilor sau o putere termici nominali egald
sau mai micd decét pragul fixat in conformitate cu articolul 17 alineatul (2) al doilea paragraf, se considerd cd informatiile
legate de operatiunile lor fizice nu au un efect semnificativ asupra pretului certificatelor de emisii, al produselor licitate pe
baza acestora sau al instrumentelor financiare derivate.

(5) ESMA redacteazd orientdri vizand intocmirea unei liste neexhaustive a informatiilor care sunt asteptate in mod
rezonabil sd fie divulgate sau pentru care existd obligativitatea de divulgare in conformitate cu dispozitiile legale sau
normative din dreptul Uniunii sau dreptul intern, cu normele de piat, contractele, practicile sau uzantele, privitoare la
pietele instrumentelor derivate pe marfuri sau pietele spot relevante mentionate la alineatul (1) litera (b). ESMA tine cont
in mod corespunzitor de caracteristicile specifice ale acestor piete.

Articolul 8
Utilizarea abuzivi a informatiilor privilegiate

(1)  In sensul prezentului regulament, utilizarea abuzivi a informatiilor privilegiate are loc atunci cand o persoani
detine informatii privilegiate si utilizeazd aceste informatii pentru a achizitiona sau a ceda, in nume propriu sau in numele
unui tert, iIn mod direct sau indirect, instrumente financiare la care se referd informatiile respective. Utilizarea informatiilor
privilegiate prin anularea sau modificarea unui ordin privind un instrument financiar la care se referd informatiile, in cazul
in care acel ordin a fost emis inainte ca persoana in cauzd si cunoascd informatiile privilegiate, se considerd de asemenea
ca fiind o utilizare abuzivd a informatiilor confidentiale. in ceea ce priveste licitatiile pentru certificate de emisii sau alte
produse licitate pe baza acestora care sunt organizate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 1031/2010, utilizarea infor-
matiilor privilegiate cuprinde si lansarea, modificarea sau retragerea unei oferte de citre o persoand in nume propriu sau
in numele unui tert.

(2)  in sensul prezentului regulament, actiunea de a recomanda sau a convinge o altd persoand si se implice in
utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate are loc in cazul in care persoana detine informatii privilegiate si, pe baza
informatiilor respective:

(a) recomandd, pe baza informatiilor respective, unei alte persoane si achizitioneze sau sa cedeze instrumentele financiare
la care se referd informatiile sau determini acea persoand si facd o astfel de achizitie sau cedare; sau

(b) recomandi, pe baza informatiilor respective, unei alte persoane si anuleze sau sd modifice un ordin asociat unui
instrument financiar la care se raporteazd informatia respectivd sau determind persoana respectivd sd facd anularea sau
modificarea respectiva.
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(3)  Utilizarea recomanddrilor sau a mijloacelor de convingere previzute la alineatul (2) este consideratd utilizare
abuzivi in intelesul prezentului articol, in cazul in care persoana care utilizeazd recomandarea sau mijlocul de convingere
stie sau ar trebui s stie ci se bazeazd pe informatii privilegiate.

(4)  Prezentul articol se aplicd oricdrei persoane care detine informatii privilegiate ca urmare a faptului ci:

(a) este membru in organele de administratie, de conducere sau de supraveghere ale emitentului sau participant la piata
certificatelor de emisii;

(b) detine o parte din capitalul emitentului sau participant la piata certificatelor de emisii;

(c) are acces la informatii prin exercitarea sarcinilor de serviciu, a profesiei sau a functiei; sau

(d) este implicat in activitdti infractionale.

Prezentul articol se aplicd, de asemenea, oricdrei persoane care este in posesia unor informatii privilegiate in alte
imprejurdri decat cele mentionate la primul paragraf, in cazul in care persoana in cauzd stie sau ar trebui sd stie cd
sunt informatii privilegiate.

(5)  In cazul in care persoana este o persoand juridicd, prezentul articol se aplicd in egald masurd persoanelor fizice care,
in conformitate cu dreptul intern, participd la decizia de a executa un ordin, la achizitionarea, cedarea, anularea sau
modificarea unui ordin in numele persoanei juridice in cauzi.

Articolul 9
Comportamentul legitim

(1) In sensul articolelor 8 si 14, prin simplul fapt ci o persoand juridici se afld sau s-a aflat in posesia unor informatii
privilegiate, nu se considerd cd persoana respectivd a utilizat informatiile respective si cd le-a utilizat in mod abuziv printr-
o achizitie sau cedare, in cazul in care persoana juridicd in cauzi:

(a) a stabilit, a pus in aplicare §i a mentinut masuri si proceduri interne adecvate si eficiente cu scopul de a se asigura ci
nici persoana fizica care a luat in numele sdu decizia de a achizitiona sau de a ceda instrumentele financiare de care se
leagd informatiile, nici o altd persoand fizicd care ar fi putut influenta sub orice forma decizia respectivd nu se aflau in
posesia informatiilor privilegiate; precum si

(b) nu a determinat prin incurajdri, recomanddri, persuasiune si nici nu a influentat intr-un alt mod persoana fizicd care a
achizitionat sau a cedat in numele persoanei juridice instrumentele financiare la care se referd informatiile.

(2)  In sensul articolelor 8 si 14, prin simplul fapt cd o persoand se afli in posesia unor informatii privilegiate nu se
considerd cd persoana respectivd a utilizat informatiile respective si cd le-a utilizat in mod abuziv printr-o achizitie sau
cedare, in cazul in care persoana respectiva:

(a) este formator de piatd pentru instrumentul financiar la care se referd informatiile sau este o persoand autorizatd si
actioneze in calitate de contrapartidd, iar achizitionarea sau cedarea de instrumente financiare la care se referd
informatiile respective se realizeazd in mod legitim in contextul exercitdrii functiilor sale de formator de piatd sau
de contrapartidd pentru instrumentul financiar respectiv; sau

(b) este autorizatd si execute ordine in numele unor parti terte, iar achizitionarea sau cedarea instrumentelor financiare la
care se referd ordinul in cauzd se realizeazd in vederea executdrii in mod legitim a unui astfel de ordin in cadrul
desfasurdrii normale a sarcinilor de serviciu, a profesiei sau a functiei persoanei respective.
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(3)  In sensul articolelor 8 si 14, prin simplul fapt ci o persoand se afld in posesia unor informatii privilegiate nu se
considerd cd persoana respectiva a utilizat informatiile respective si cd le-a utilizat in mod abuziv printr-o achizitie sau
cedare, in cazul in care persoana respectivi efectueazd o tranzactie de cumpdrare sau cedare de instrumente financiare si
tranzactia respectiva este efectuatd pentru a indeplini o obligatie ajunsi la termen de buni credintd, si nu pentru a eluda
interdictia privind utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, si:

(a) obligatia decurge dintr-un ordin plasat sau un acord incheiat inainte ca persoana in cauzi sd detind informatiile
privilegiate; sau

(b) tranzactia este realizatd pentru a indeplini o obligatie legald sau de reglementare survenitd inainte ca persoana in cauza
sd detind informatii privilegiate.

(4)  In sensul articolelor 8 si 14, prin simplul fapt cd o persoand se afld in posesia unor informatii privilegiate nu se
considerd cd persoana respectivd a utilizat informatiile respective si cd le-a utilizat in mod abuziv, dacd persoana
respectivd a obtinut informatiile privilegiate in cauzd cu ocazia efectudrii unei preludri sau fuziuni publice in cadrul
unei societdti si utilizeazd informatiile privilegiate respective exclusiv in contextul deruldrii fuziunii sau preludrii publice,
cu conditia ca la momentul aprobdrii fuziunii sau acceptarii ofertei de citre actionarii societatii respective orice informatie
privilegiatd si fi fost publicatd sau, altfel, si fi incetat s3 mai constituie informatie privilegiata.

Prezentul alineat nu se aplicd in cazul maririi participatiei.

(5)  In sensul articolelor 8 si 14, simplul fapt c o persoani se foloseste de propria cunoastere a faptului ci s-a hotarat
sd achizitioneze sau sd cedeze instrumente financiare cu ocazia achizitiondrii sau ceddrii instrumentelor financiare
respective nu constituie in sine utilizare a informatiilor privilegiate.

(6)  Fdrd a aduce atingere alineatelor (1)-(5) din prezentul articol, se poate totusi considera cd s-a produs o incilcare a
interdictiei vizand utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate prevazutd la articolul 14, in cazul in care autoritdtile
competente stabilesc cd a existat un motiv ilegitim pentru tranzactionarea ordinelor, pentru tranzactii sau pentru
comportamentele in cauza.

Articolul 10
Divulgarea neautorizati a informatiilor privilegiate

(1)  in sensul prezentului regulament, divulgarea neautorizati a informatiilor privilegiate are loc in cazul in care o
persoand detine informatii privilegiate si le divulgd unei alte persoane, cu exceptia cazului in care divulgarea se face in
exercitarea normald a sarcinilor de serviciu, a profesiei sau a functiei.

Prezentul alineat se aplicd oricdrei persoane fizice sau juridice in situatiile sau circumstantele mentionate la articolul 8
alineatul (4).

(2) in sensul prezentului regulament, divulgarea recomandarilor sau a mijloacelor de convingere mentionate la
articolul 8 alineatul (2) se considerd divulgare neautorizati a informatiilor privilegiate conform prezentului articol, in
cazul in care persoana care divulgd recomandarea sau mijlocul de convingere stie sau ar trebui si stie ci ele se bazeazd pe
informatii privilegiate.

Articolul 11
Activititile de sondare a pietei

(I)  Activitatea de sondare a pietei cuprinde comunicarea de informatii, inainte de anuntarea unei tranzactii, pentru a
trezi interesul unor potentiali investitori fatd de o posibild tranzactie si de conditiile aferente, precum volumul potential
sau pretul, citre unul sau mai multi investitori, de citre:

(@) un emitent;

(b) un ofertant secundar al unui instrument financiar, intr-o asemenea cantitate sau la o valoare atit de mare, incat se
deosebeste de tranzactionarea obisnuitd si implicd o metodd de vanzare bazatd pe evaluarea prealabild a unui eventual
interes din partea unor potentiali investitori;
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(c) un participant la piata cotelor de emisie; sau

(d) o tertd parte care actioneazd in numele sau in contul unei persoane mentionate la litera (a), (b) sau (c).

(2) Fard a aduce atingere articolului 23 alineatul (3), divulgarea informatiilor privilegiate de citre o persoand care
intentioneazd si facd o licitatie publicd de cumpdrare a titlurilor de valoare ale unei societiti sau o fuziune cu o societate
citre partile detindtoare ale titlurilor de valoare constituie, de asemenea, o actiune de sondare a pietei, cu conditia ca:

(a) informatiile s fie necesare pentru ca partile detindtoare ale titlurilor de valoare sd isi formeze o pérere in legiturd cu
decizia de a oferi sau nu titlurile de valoare; si

(b) disponibilitatea pdrtilor detindtoare ale titlurilor de valoare de a-si oferi titlurile de valoare este necesard in mod
rezonabil pentru decizia de a face licitatia publici de cumpdrare sau fuziunea.

(3)  Un participant la piatd care dezvdluie informatii apreciazd, inainte de a efectua o sondare a pietei, dacd sondarea
pietei va presupune divulgarea de informatii privilegiate. Participantul la piatd care divulgd informatii tine o evidentd scrisa
a concluziei sale, specificdind motivele aflate la baza acesteia. El oferd aceste evidente scrise autoritdtii competente, la
cererea acesteia. Aceastd obligatie se aplic fiecdrei divulgari de informatii pe tot parcursul sonddrii pietei. Participantul la
piatd care divulgd informatii actualizeazi evidentele scrise mentionate in prezentul alineat.

(4)  In sensul articolului 10 alineatul (1), divulgarea de informatii privilegiate ficutd in cursul unei sondiri a pietei se
considerd a fi ficutd in cadrul desfisuririi normale a sarcinilor de serviciu, a profesiei sau a functiei unei persoane in cazul
in care participantul la piatd care divulgd informatii respectd alineatele (3) si (5) din prezentul articol.

(5)  In sensul alineatului (4), participantul la piatd care divulgd informatii trebuie, inainte de divulgare:

(a) sd obtind consimtdmantul persoanei cdreia ii este adresatd sondarea de piatd de a primi informatii privilegiate;

(b) sd informeze persoana cireia ii este adresatd sondarea de piatd cd 1i va fi interzis sd utilizeze acele informatii sau si
incerce sd utilizeze acele informatii prin achizitionarea sau cedarea, in nume propriu sau in numele unei terte parti,
direct sau indirect, a instrumentelor financiare la care se referd informatiile respective;

(c) sd informeze persoana cireia ii este adresatd sondarea de piatd cd 1i va fi interzis sd utilizeze acele informatii sau si
incerce sd utilizeze acele informatii prin anularea sau modificarea unui ordin deja plasat legat de instrumentele
financiare la care se referd informatiile respective; si

(d) sa informeze persoana cireia ii este adresatd sondarea de piatd cd odatd cu acceptarea primirii informatiilor este
obligatd si pistreze informatiile confidentiale.

Participantul la piatd care divulgd informatii realizeaza si tine o evidentd a tuturor informatiilor furnizate persoanei cireia
ii este adresatd sondarea de piatd, inclusiv a informatiilor furnizate in conformitate cu literele (a)-(d) din primul paragraf,
precum si a identitdtii potentialilor investitori cdrora le-au fost divulgate informatiile, incluzand, dar fird a se limita la,
persoanele juridice si fizice care actioneazd in numele potentialului investitor, precum si data si ora fiecarei divulgari.
Participantul la piatd care divulgd informatii transmite evidenta autoritdtilor competente la solicitarea acestora.

(6)  In cazul in care informatiile divulgate in cursul unei sondiri a pietei inceteazi si mai fie informatii privilegiate in
conformitate cu evaluarea ficutd de participantul la piatd care divulgd informatii, acesta informeazd destinatarul cat mai
curdnd posibil cu privire la acest fapt.
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Participantul la piatd care divulga informatii tine o evidentd a informatiilor furnizate in conformitate cu prezentul alineat
si o transmite autorititilor competente la cerere.

(7)  Fard a aduce atingere dispozitiilor prezentului articol, persoana cdreia ii este adresatd sondarea de piatd evalueazd
singurd dacd se afld in posesia unor informatii privilegiate sau dacd inceteazd si mai fie in posesia unor informatii
privilegiate.

(8)  Participantul la piatd care divulgd informatii pastreazd evidentele mentionate la prezentul articol o perioadd de cel
putin cinci ani.

(9)  Pentru a asigura armonizarea consecventd a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili modalititile si procedurile adecvate si cerintele legate de pastrarea evidentelor care sd le
permitd persoanelor respectarea cerintelor stabilite la alineatele (4), (5), (6) si (8).

ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare pani la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate in primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este delegatd Comisiei.

(10)  Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde
tehnice de reglementare pentru a determina sistemele si modelele de notificare care trebuie utilizate de aceste
persoane in vederea respectdrii cerintelor de la alineatele (4), (5), (6) si (8) de la prezentul articol, indeosebi formatul
precis al evidentelor mentionate la alineatele (4)-(8) si mijloacele tehnice pentru comunicarea corespunzitoare a infor-
matiilor mentionate la alineatul (6) persoanei cdreia ii este adresatd sondarea de piatd.

ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate in primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este conferitd Comisiei.

(11)  In conformitate cu articolul 16 din Regulamentul (UE) nr.1095/2010, ESMA publici orientiri adresate
persoanelor cdrora le este adresatd sondarea de piatd, cu privire la:

(a) factorii de care trebuie sd tind seama astfel de persoane atunci cand li se divulgad informatii cu prilejul sondarii de piatd
care si le permitd si evalueze dacd informatiile au statut de informatii privilegiate;

(b) misurile pe care trebuie si le ia astfel de persoane dacd li s-au divulgat informatii privilegiate pentru a se conforma
articolelor 8 si 10 din prezentul regulament; si

¢) evidentele pe care trebuie sd le tind astfel de persoane pentru a demonstra cd au respectat articolele 8 si 10 din
tele p ! p p p S
prezentul regulament.

Articolul 12
Manipularea pietei

(1) In sensul prezentului regulament, manipularea pietei reprezinti urmitoarele tipuri de activitati:
(a) efectuarea unei tranzactii, emiterea unui ordin de tranzactionare sau orice alt comportament care:

(i) oferd sau poate oferi indicatii false sau inseldtoare cu privire la oferta si cererea sau pretul unui instrument
financiar, al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii; sau
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(ii) fixeazd sau poate fixa pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri conexe
sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii la un nivel anormal sau artificial,

cu exceptia cazului in care persoana care a efectuat o tranzactie, a emis un ordin de tranzactionare sau a adoptat orice
alt comportament demonstreazd ci tranzactia, ordinul sau comportamentul respectiv a fost indeplinit din motive
legitime si in conformitate cu o practici de piatd acceptatd stabilitd in conformitate cu articolul 13;

(b) efectuarea unei tranzactii, emiterea unui ordin de tranzactionare sau orice altd activitate sau comportament care
influenteazd sau care poate influenta pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe
mdrfuri conexe sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii, prin recurgerea la un procedeu fictiv sau la
orice altd formi de inseliciune sau artificiu;

(c) difuzarea de informatii prin mijloace de comunicare in masd, inclusiv prin internet sau prin orice alte mijloace, care
di sau poate da semnale false sau inseldtoare in legiturd cu oferta sau cererea sau pretul unui instrument financiar, al
unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii sau determini sau
poate determina pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri conex sau al
unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii la un nivel anormal sau artificial, inclusiv rdspandirea de zvonuri,
in contextul in care persoana care a difuzat informatiile stia sau trebuia si stie cd informatiile sunt false sau
inseldtoare;

(d) transmiterea de informatii false sau inseldtoare sau furnizarea de date de intrare false sau inseldtoare in legiturd cu o
valoare de referintd, in cazul in care persoana care a transmis informatiile sau a furnizat datele stia ¢ sunt false sau
ingeldtoare, sau orice comportament care manipuleazd calcularea unei valori de referinta.

(2)  Urmdtoarele comportamente sunt considerate, printre altele, manipulare a pietei:

(a) faptul cd una sau mai multe persoane actioneazd in colaborare pentru a-si asigura o pozitie dominantd in raport cu
oferta sau cererea unui instrument financiar, a contractelor spot pe marfuri conexe sau a produselor licitate pe baza
unor certificate de emisii, avand sau putind avea drept efect stabilirea directd sau indirectd a pretului de cumpdrare
sau de vanzare sau crearea ori posibilitatea de creare a altor conditii inechitabile de tranzactionare;

(b) faptul de a cumpdra sau vinde instrumente financiare in momentul deschiderii sau inchiderii pietei, care are sau poate
avea efectul de a induce in eroare investitorii care actioneazd pe baza preturilor afisate, inclusiv pe baza preturilor la
inchidere;

(c) faptul de a plasa ordine cidtre un loc de tranzactionare, inclusiv anularea sau modificarea acestora, prin orice mijloc
disponibil de tranzactionare, inclusiv prin mijloace electronice, precum tranzactionarea algoritmici si de inaltd
frecventd si care are unul dintre efectele mentionate la alineatul (1) litera (a) sau (b), prin:

(i) intreruperea sau amanarea functiondrii sistemului de tranzactionare al locului de tranzactionare sau crearea
conditiilor care pot provoca acest lucru;

(ii) crearea de conditii in care este dificil pentru alte persoane s identifice ordine reale in sistemul de tranzactionare
al locului de tranzactionare sau crearea conditiilor care pot provoca acest lucru, inclusiv prin introducerea
ordinelor care conduc la supraincircarea sau destabilizarea carnetului de ordine; sau

(ili) crearea sau posibilitatea de a crea un semnal fals sau ingeldtor cu privire la oferta sau cererea sau pretul unui
instrument financiar, in special prin introducerea de ordine pentru a initia sau accentua o tendintd;

=

faptul de a profita de accesul regulat sau ocazional la mijloacele de comunicare in masi electronice sau traditionale
prin exprimarea unei opinii asupra unui instrument financiar, contract spot pe marfuri conex sau produs licitat pe
baza unor certificate de emisii (sau indirect asupra emitentului acestuia) dupd ce, in prealabil, s-a adoptat o pozitie
asupra acelui instrument financiar, contract spot pe marfuri conex sau produs licitat pe baza unor certificate de emisii
si de a profita in urma impactului opiniei exprimate asupra pretului respectivului instrument, contract spot sau produs
licitat pe baza unor certificate de emisii, fird a fi ficut concomitent public, intr-un mod corect si concret, conflictul de
interese in cauzd;
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(e) faptul de a cumpdra sau a vinde certificate de emisii sau instrumente derivate conexe pe o piatd secundard anterior
licitatiei desfdsurate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 1031/2010, fapt care are drept efect stabilirea pretului de
inchidere al licitatiei pentru produsele licitate la un nivel anormal sau artificial sau inselarea participantilor care
oferteazd in cadrul licitatiei.

(3)  In scopul punerii in aplicare a prevederilor de la alineatul (1) literele (a) si (b) si fird a aduce atingere tipurilor de
comportament prezentate la alineatul (2), anexa I defineste in mod neexhaustiv o serie de indicatori referitori la utilizarea
procedeelor fictive sau a altor forme de inseldciune sau artificiu si o serie de indicatori referitori la semnale false sau
ingeldtoare si la stabilirea preturilor.

(4)  In cazul in care persoana care se incadreazd la prevederile prezentului articol este o persoand juridicd, prezentul
articol se aplicd, in conformitate cu dreptul intern, in egald mdsurd persoanelor fizice care participa la decizia de a efectua
activitdti in numele persoanei juridice in cauzd.

(5)  Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35, precizand indicatorii enumerati
in cadrul anexei I in vederea clarificirii elementelor acestora si pentru a tine cont de evolutiile tehnice care au loc pe
pietele financiare.

Articolul 13
Practici de piatd acceptate

(1) Interdictia de la articolul 15 nu se aplica activitdtilor mentionate la articolul 12 alineatul (1) litera (a), cu conditia ca
persoana care a initiat o asemenea tranzactie, a plasat un ordin de tranzactionare sau a avut orice alt comportament
demonstreaza cd asemenea tranzactie, ordin sau comportament a avut la bazd motive legitime si este in conformitate cu o
practici de piatd acceptatd, stabilitd in conformitate cu prezentul articol.

(2) O autoritate competentd poate stabili o practicd de piatd acceptatd tinand cont de urmdtoarele conditii:

(a) dacd practica de piatd prevede un nivel de transparentd substantial in raport cu piata;

(b) dacd practica de piatd asigurd in mare mdsurd elemente de sigurantd in ceea ce priveste functionarea legilor pietei si
interactiunea adecvatd dintre cerere si ofertd;

(c) dacid practica de piatd are un impact pozitiv asupra lichiditatii si eficientei pietei;

(d) dacd practica de piatd tine seama de mecanismele de tranzactionare ale pietei respective si permite participantilor la
aceastd piatd sd reactioneze in mod rapid si adecvat la noua situatie de piatd creatd de practica respectivd;

(e) dacd practica de piatd nu presupune riscuri pentru integritatea pietelor direct sau indirect afiliate din cadrul Uniunii pe
care se tranzactioneazd instrumentul financiar in cauzd, indiferent dacd piegele respective sunt reglementate sau nu;

(f) concluziile oricdrei anchete privind practica de piatd in cauzd, realizatd de orice autoritate competentd sau de o altd
autoritate, in special in cazul in care practica in cauzd incalcd normele sau reglementarile destinate prevenirii abuzului
de piatd sau codurile de conduitd, indiferent dacd este vorba de piata in cauzd sau de piete direct sau indirect afiliate in
cadrul Uniunii; si

(g) caracteristicile structurale ale pietei in cauzd, printre altele caracterul sdu reglementat sau nu, tipurile de instrumente
financiare tranzactionate si tipurile de participanti la aceastd piatd, inclusiv importanta relativd a participdrii investi-
torilor cu amdnuntul.
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O practicd de piatd care a fost stabilitd de o autoritate competentd ca fiind practicd de piatd acceptatd pe o anumitd piatd
nu este consideratd ca fiind aplicabild altor piete, cu exceptia cazului in care autorititile competente pentru astfel de piete
au acceptat oficial acea practicd in temeiul prezentului articol.

(3)  Autoritatea competentd notifici ESMA si celelalte autoritdti competente, anterior stabilirii unei practici de piatd
acceptate in conformitate cu alineatul (2), cu privire la intentia sa de a stabili o practici de piatd acceptatd si oferd detalii
ale evaludrii efectuate in conformitate cu criteriile previzute la alineatul (2). O astfel de notificare se transmite cu cel putin
trei luni inainte de data la care practica de piatd acceptatd este previzutd si intre in vigoare.

(4)  In termen de doud luni de la primirea notificirii, ESMA emite un aviz autorititii competente care a transmis
notificarea in care evalueazd compatibilitatea practicii de piatd acceptate cu alineatul (2) si cu standardele tehnice de
reglementare adoptate in conformitate cu alineatul (7). ESMA evalueazd, de asemenea, daci stabilirea unei practici de piatd
acceptate nu ar ameninta increderea pietei in piata financiard a Uniunii. Avizul se publicd pe site-ul internet al ESMA.

(5)  In cazul in care o autoritate competenti stabileste o practici de piatd acceptati care contravine avizului ESMA emis
in conformitate cu alineatul (4), aceasta publicd o notificare in care expune pe larg motivele pentru care a procedat astfel
pe site-ul sdu in termen de 24 de ore de la stabilirea practicii de piatd acceptate, inclusiv de ce practica de piatd acceptatd
nu amenintd increderea pietei.

(6)  In cazul in care o autoritate competentd considerd ci o altd autoritate competentd a stabilit o practicd de piatd care
nu indeplineste criteriile stabilite la alineatul (2), ESMA acordd asistentd autoritdtilor respective pentru a ajunge la un
acord, in conformitate cu prerogativele sale conferite de articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

In cazul in care autorititile competente in cauzd nu ajung la un acord, ESMA poate lua o decizie in conformitate cu
articolul 19 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(7)  In vederea asigurdrii unei armoniziri consecvente a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde
tehnice de reglementare care specificd criteriile, procedura si cerintele pentru stabilirea unei practici de piatd acceptate in
temeiul alineatelor (2), (3) si (4), precum si cerintele pentru mentinerea sa, incetarea sa sau modificarea conditiilor privind
acceptarea sa.

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este delegatd Comisiei.

(8)  Autorititile competente analizeazd in mod regulat si cel putin o datd la doi ani practicile de piatd acceptate pe care
le-au stabilit, in special tinind seama de evolutiile semnificative ale mediului de piatd in cauzd, cum ar fi modificiri ale
regulilor de tranzactionare sau ale infrastructurii pietei, pentru a putea decide dacd si le menting, sd le inceteze sau sd
modifice conditiile privind acceptarea lor.

(9)  ESMA publicid pe site-ul sdu o listd cu practicile de piatd acceptate si statele membre in care acestea sunt aplicabile.

(10)  ESMA monitorizeazd aplicarea practicilor de piatd acceptate si transmite Comisiei un raport anual in care descrie
modul in care acestea sunt aplicate pe pietele in cauzi.

(11)  In termen de trei luni de la intrarea in vigoare a standardelor tehnice de reglementare mentionate la alineatul (7),
autoritdtile competente notificd citre ESMA practicile de piatd acceptate pe care le-au stabilit inainte de 2 iulie 2014.
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Practicile de piatd acceptate mentionate in primul paragraf din prezentul alineat se aplicd in continuare in statul membru
in cauzd pand la luarea unei decizii de citre autoritatea competentd in legdturd cu continuarea practicilor respective in
conformitate cu avizul ESMA in conformitate cu alineatul (4).

Articolul 14
Interzicerea utilizirii abuzive si a divulgdrii neautorizate a informatiilor privilegiate

O persoand nu trebuie:
(a) s participe sau s incerce sd participe la practici de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate;

(b) sd recomande ca o altd persoand sa participe la practici de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate sau sd convingd
o altd persoand sd participe la utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate; sau

() sa divulge in mod neautorizat informatii privilegiate.

Articolul 15
Interzicerea manipulirii pietei

O persoand nu trebuie sd participe sau sd incerce sd participe la practici de manipulare a pietei.

Atrticolul 16
Prevenirea si identificarea abuzului de piatd

(1)  Operatorii de piatd si societdtile de investitii care gestioneazd activitatea unui loc de tranzactionare stabilesc si
mentin modalitdti, sisteme si proceduri menite si prevind si s detecteze utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate,
manipularea pietei si tentativele de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate si de manipulare a pietei, in conformitate
cu articolele 31 si 54 din Directiva 2014/65/UE.

O persoand la care se face referire la primul paragraf raporteazd fird intarziere autorititii competente de la locul de
tranzactionare ordinele si tranzactiile, inclusiv orice anulare sau modificare a acestora, care ar putea constitui o utilizare
abuzivd a informatiilor privilegiate, o manipulare a pietei sau o tentativd de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate
sau de manipulare a pietei.

(2)  Orice persoand care prin profesia sa pregiteste sau efectueazd tranzactii creeazd si mentine modalititi, sisteme si
proceduri de detectare si raportare a ordinelor si tranzactiilor suspecte. In cazul in care persoana respectivi suspecteazd in
mod justificat ¢d un ordin sau o tranzactie cu orice instrument financiar, fie cd este emis sau efectuat intr-un loc de
tranzactionare, fie in afara acestuia, ar putea constitui o utilizare abuziva a informatiilor privilegiate, 0 manipulare a pietei
sau o tentativd de utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate sau de manipulare a pietei, ea va informa fird intarziere
autoritatea competentd astfel cum se mentioneazi la alineatul (3).

(3)  Fird a se aduce atingere articolului 22, persoanele care prin profesia lor pregitesc sau efectueazd tranzactii se supun
normelor de notificare ale statului membru in care se afld sediul lor social, administratia centrald sau sucursala. Notificarea
se adreseazd autoritdtii competente a statului membru respectiv.

(4)  Autorititile competente mentionate la alineatul (3) cdrora le sunt notificate operatiuni si tranzactii suspecte
transmit de indatd aceastd informatie autorititilor competente de la locurile de tranzactionare in cauza.

(5)  In vederea asigurdrii unei armoniziri consecvente a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde
tehnice de reglementare pentru a stabili:

(a) modalititile, sistemele si procedurile adecvate care si le permitd persoanelor respectarea cerintelor stabilite la alineatele
(1) si (2); si

(b) modelele de notificare care trebuie utilizate de aceste persoane in vederea respectdrii cerintelor de la alineatele
(1) si (2).

ESMA prezintd Comisiei proiectele de standarde tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, este delegatd Comisiei.
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CAPITOLUL 3
CERINTE PRIVIND PUBLICAREA

Articolul 17
Publicarea informatiilor privilegiate

(I)  Un emitent trebuie si facd publice, de indati ce este posibil, informatii privilegiate care se referd in mod direct la
emitentul respectiv.

Emitentul se asigurd ci informatiile privilegiate sunt publicate intr-un mod care si permitd accesul rapid si evaluarea
completd, corectd si promptd a informatiilor de citre public si, dacd este cazul, de Mecanismul desemnat oficial mentionat
in articolul 21 din Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului (*). Emitentul nu combina publicarea
informatiilor privilegiate cu comercializarea propriilor activitati. Emitentul posteazd si mentine pe site-ul siu de internet
pe o perioadd de cel putin cinci ani toate informatiile privilegiate pe care este necesar s le facd publice.

Prezentul articol se aplici emitentilor care au solicitat sau aprobat ca instrumentele lor financiare sd fie admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd intr-un stat membru sau, in cazul instrumentelor tranzactionate numai in
cadrul unui MTF sau al unui OTF, emitentilor care au aprobat tranzactionarea cu instrumentele lor financiare in
cadrul unui MTF sau al unui OTF sau care au solicitat permisiunea de tranzactionare a instrumentelor lor financiare
in cadrul unui MTF dintr-un stat membru.

(2)  Un participant la piata certificatelor de emisii face publice in mod eficient si rapid informatii privilegiate privind
certificatele de emisii pe care le detine referitor la activitatea sa comerciald, inclusiv activititi de aviatie, astfel cum se
mentioneazd in anexa I la Directiva 2003/87/CE, sau instalatii in sensul articolului 3 litera () din respectiva directivd, pe
care participantul in cauzd sau compania-mamd a sa sau intreprinderile conexe le detin(e) sau le controleazd, sau pentru
aspectele operationale pentru care participantul in cauzi sau compania-mama a sa sau intreprinderile conexe raspund(e)
in intregime sau partial. In ceea ce priveste instalatiile, astfel de divulgiri includ informatii relevante asupra capacititii si
utilizdrii instalatiilor, inclusiv disponibilitatea planificatd si neplanificatd a instalatiilor.

Primul paragraf nu se aplicd participantilor la piata certificatelor de emisii in cazul in care instalatiile sau activititile de
aviatie pe care participantul le detine, le controleazd sau pentru care este responsabil au inregistrat in anul anterior emisii
care nu au depdsit valoarea minimd de dioxid de carbon echivalent si, in cazul in care desfisoard activititi de ardere, au
inregistrat o putere termici nominald care nu a depdsit valoarea minima.

Comisia este imputernicitd s adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35, in ceea ce priveste stabilirea unui prag
minim de dioxid de carbon echivalent si a unui prag minim pentru puterea termicd nominald in vederea aplicdrii derogdrii
previzute la paragraful al doilea din prezentul alineat.

(3)  Comisia este imputernicitd si adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35 prin care se specificd autoritatea
competentd pentru notificdrile mentionate la alineatele (4) si (5) din prezentul articol.

(4 Un emitent sau un participant la piata certificatelor de emisii poate améina pe propria rispundere publicarea
informatiilor privilegiate numai dacd sunt indeplinite toate conditii de mai jos:

(a) publicarea imediatd ar putea prejudicia interesele legitime ale emitentului sau participantului la piata certificatelor de
emisii;

(") Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind armonizarea obligatiilor de
transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale ciror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o
piatd reglementatd si de modificare a Directivei 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).
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(b) amanarea publicdrii nu este susceptibild sd inducd in eroare publicul;
(c) emitentul sau participantul la piata certificatelor de emisii poate asigura confidentialitatea informatiilor respective.

In cazul unui proces prelungit care are loc in etape si care este menit si producd sau care are ca rezultat o anumiti
circumstantd sau un anumit eveniment, un emitent sau un participant la piata certificatelor de emisii poate pe propria
raspundere si amane publicarea informatiilor privilegiate asociate acestui proces, sub rezerva literelor (a), (b) si (c) din
primul paragraf.

In cazul in care un emitent sau un participant la piata certificatelor de emisii a amanat publicarea informatiilor privi-
legiate, astfel cum se mentioneazd in prezentul alineat, acesta trebuie si informeze autoritatea competentd mentionatd la
alineatul (3) cd publicarea informatiilor a fost aménatd si sd furnizeze o explicatie scrisd privind modul in care au fost
indeplinite conditiile stabilite prin acest alineat, de indati ce informatiile au fost ficute publice. Alternativ, statele membre
pot prevedea ca explicatia respectivd sd trebuiascd a fi pusd la dispozitie numai la solicitarea autorititii competente
mentionate la alineatul (3).

(5)  Pentru a mentine stabilitatea sistemului financiar, un emitent care este o institutie de credit sau o institutie
financiard poate amina pe propria rispundere publicarea informatiilor privilegiate, inclusiv informatii legate de o
problemd temporard de lichiditate §i, in special, necesitatea de a primi asistentd temporard pentru rezolvarea
problemei de lichiditate din partea bancii centrale sau a unor imprumutitori de ultimd instantd, daci sunt intrunite
toate conditiile de mai jos:

(a) publicarea informatiilor privilegiate antreneazd riscul de a submina stabilitatea financiard a emitentului si a sistemului
financiar;

(b) amanarea publicdrii este in interesul public;
(c) se poate asigura confidentialitatea informatiilor respective; si

(d) autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) a fost de acord cu amanarea constatand indeplinirea conditiilor de

la literele (a), (b) si (c).

(6) In sensul alineatului (5) literele (a)-(d), un emitent notificd autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) in
legdturd cu intentia sa de a aména publicarea informatiilor privilegiate si oferd dovezi privind indeplinirea conditiilor
prevazute la literele (a), (b) si (c) din alineatul (5). Autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) se consultd, dupd
caz, cu banca centrald nationald sau cu autoritatea in domeniul macroprudential, daci este instituitd, sau, alternativ, cu
urmitoarele autoritdti:

(a) in cazul in care emitentul este o institutie de credit sau o societate de investitii, autoritatea desemnatd in conformitate
cu articolul 133 alineatul (1) din Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului (*);

(b) in alte situatii decdt cele mentionate la litera (a), orice altd autoritate nationald responsabild cu supravegherea
emitentului.

Autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) se asigurd cd publicarea informatiilor privilegiate este amanatd numai
pentru o perioadd necesard pentru a servi interesului public. Autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) evalueaza
cel putin sdptimanal indeplinirea in continuare a conditiilor previzute la literele (a), (b) si (c) din alineatul (5).

Daci autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) nu este de acord cu amanarea publicirii informatiilor privilegiate,
emitentul face publice informatiile privilegiate imediat.

Prezentul alineat se aplicd situatiilor in care emitentul nu decide si améne publicarea informatiilor privilegiate in
conformitate cu alineatul (4).

(") Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 cu privire la accesul la activitatea institutiilor de
credit si supravegherea prudentiald a institutiilor de credit si a firmelor de investitii, de modificare a Directivei 2002/87/CE si de
abrogare a Directivelor 2006/48/CE si 2006/49/CE (JO L 176, 27.6.2013, p. 338).



L 173/36 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 12.6.2014

Trimiterile din prezentul alineat la autoritatea competentd mentionatd la alineatul (3) nu aduc atingere capacittii
autoritdtii competente de a-si indeplini functiile in oricare dintre modurile mentionate la articolul 23 alineatul (1).

(7)  In cazul in care publicarea informatiilor privilegiate a fost amanati in conformitate cu alineatul (4) sau (5) si
confidentialitatea acestor informatii privilegiate nu mai este asiguratd, emitentul sau participantul la piata certificatelor de
emisii face publice respectivele informatii privilegiate cit mai curand posibil.

Prezentul alineat include situatiile in care un zvon se referd in mod explicit la o informatie privilegiatd a cdrei publicare a
fost aménatd in conformitate cu alineatul (4) sau (5), daci zvonul este suficient de precis pentru a indica faptul cd nu mai
este asiguratd confidentialitatea informatiei respective.

(8)  In cazul in care un emitent sau un participant la piata certificatelor de emisii, sau o persoani care actioneaza in
nume propriu divulgd informatii privilegiate unui tert in cadrul desfasurdrii normale a sarcinilor de serviciu, a profesiei sau
a functiei, astfel cum se mentioneazi la articolul 10 alineatul (1), persoana respectivi trebuie sd facd publice informatiile
integral si efectiv, fie simultan in cazul publicirii intentionate, fie rapid in cazul publicirii neintentionate. Prezentul alineat
nu se aplicd dacd persoana care obtine informatiile are obligatia de a pdstra confidentialitatea, indiferent dacd aceastd
obligatie se intemeiaza pe un act cu putere de lege, act administrativ sau dispozitii statutare sau ale clauzelor contractuale.

(9)  Informatiile privilegiate referitoare la emitentii ale cdror instrumente financiare sunt admise la tranzactionare pe o
piatd de crestere pentru IMM-uri pot fi publicate pe site-ul internet al locului de tranzactionare, in loc si fie publicate pe
site-ul internet al emitentului, in cazul in care locul de tranzactionare alege si ofere aceastd facilitate pentru emitentii de
pe piata respectivd.

(10)  Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde
tehnice de punere in aplicare pentru a stabili:

(a) mijloacele tehnice de publicare in mod corespunzitor a informatiilor privilegiate, astfel cum se mentioneazi la
alineatele (1), (2), (8) si (9); si

(b) mijloacele tehnice pentru a amana comunicarea informatiilor privilegiate, astfel cum se mentioneazd la alineatele
(4) si (5).

ESMA prezintd Comisiei proiectele de standarde tehnice de punere in aplicare respective pand la 3 iulie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este conferitd Comisiei.

(11)  ESMA emite orientdri vizind intocmirea unei liste neexhaustive a intereselor legitime ale emitentilor potrivit
alineatului (4) litera (a), precum si a situatiilor in care aménarea publicdrii informatiilor privilegiate este de naturd si
inducd publicul in eroare, astfel cum este mentionat la alineatul (4) litera (b).

Articolul 18
Listele persoanelor care au acces la informatii privilegiate

(1)  Emitentii sau orice persoand care actioneazd in numele sau in contul acestora trebuie:

(a) sa stabileascd o listd cu persoanele care au acces la informatii privilegiate si care lucreazd pentru ei in temeiul unui
contract de muncd sau al altei forme de colaborare, care indeplinesc sarcini prin intermediul cirora au acces la
informatii privilegiate, cum ar fi consultanti, contabili sau agentii de rating de credit (lista persoanelor care au acces la
informatii privilegiate);

(b) sd actualizeze lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate in mod regulat si cu promptitudine, in
conformitate cu alineatul (4); si

(c) sd comunice lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate cat mai curand posibil autorititilor competente la
solicitarea acestora.
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(2)  Emitentii sau orice persoand care actioneazd in numele sau in contul lor ia toate masurile rezonabile astfel incat
orice persoand de pe lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate si recunoascd in scris sarcinile legale si
normative aferente, precum si cunoasterea sanctiunilor aplicabile in cazul utilizdrii abuzive si al divulgdrii neautorizate a
informatiilor privilegiate.

In cazul in care o alti persoand care actioneazi in numele sau in contul emitentului isi asuma sarcina de a intocmi si a
actualiza lista cu persoanele care au acces la informatii privilegiate, emitentul riméne pe deplin responsabil de respectarea
prezentului articol. Emitentul mentine permanent dreptul de acces la lista persoanelor care au acces la informatii
privilegiate.

(3)  Lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate cuprinde cel putin:

(a) identitatea tuturor persoanelor care au acces la informatii privilegiate;

(b) motivele includerii persoanei respective pe lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate;
(c) data si ora la care persoana respectivd a primit acces la informatiile privilegiate; si

(d) data la care a fost intocmitd lista cu persoanele care au acces la informatii privilegiate.

(4)  Emitentii sau orice persoand care actioneazd in numele sau in contul lor actualizeazi lista persoanelor care au acces
la informatii privilegiate cu promptitudine, mentionind si data actualizdrii, in urmdtoarele situati:

() in caz de schimbare a motivului pentru care o persoand a fost inscrisd pe lista persoanelor care au acces la informatii
privilegiate;

(b) in cazul in care apare o noud persoand care are acces la informatii privilegiate si trebuie, din acest motiv, inscrisd pe
lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate; si

() in cazul in care o persoand inceteazd si mai aibd acces la informatii privilegiate.
La fiecare actualizare, se specificd data si ora la care s-a produs modificarea care a determinat actualizarea.

(5)  Emitentii sau orice persoand care actioneazd in numele sau in contul lor pastreazd lista persoanelor care au acces la
informatii privilegiate pentru o perioadd de cel putin cinci ani de la intocmirea sau actualizarea acesteia.

(6)  Emitentii ale ciror instrumente financiare sunt admise la tranzactionare pe o piatd de crestere pentru IMM-uri sunt
scutiti de intocmirea unei liste a persoanelor care au acces la informatii privilegiate, dacd sunt indeplinite urmatoarele
conditii:.

(a) emitentul adoptd toate mdsurile rezonabile pentru a asigura faptul cd orice persoand care are acces la informatii
privilegiate are cunostintd de obligatiile stabilite prin lege sau norme si de sanctiunile aplicabile in cazul utilizarii
abuzive si a divulgdrii neautorizate a informatiilor privilegiate; si

(b) emitentul poate furniza autoritdtii competente, la cerere, lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate.

(7)  Prezentul articol se aplicd emitentilor care au solicitat sau aprobat ca instrumente lor financiare si fie admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd intr-un stat membru sau, in cazul unui instrument tranzactionat numai in cadrul
unui MTF sau al unui OTF, care au aprobat tranzactionarea cu instrumentele lor financiare in cadrul unui MTF sau al unui
OTF sau care au solicitat permisiunea de tranzactionare a instrumentelor lor financiare in cadrul unui MTF dintr-un stat
membru.

(8)  Alineatele (1)-(5) din prezentul articol se aplicd, de asemenea:

(a) participantilor la piata certificatelor de emisii in ceea ce priveste informatiile privilegiate aferente certificatelor de emisii
legate de operatiunile fizice ale participantului la piata certificatelor de emisii in cauzi;
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(b) platformelor de licitatie, adjudecdtorilor si entitdtilor de supraveghere a licitatiilor in raport cu licitatiile pentru
certificate de emisii sau alte produse licitate pe baza acestora, organizate in temeiul Regulamentului (UE)
nr. 1031/2010.

(9)  Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice
de punere in aplicare pentru a stabili formatul exact al listelor persoanelor care au acces la informatii privilegiate si
formatul in care se actualizeazd listele cu persoanele care au acces la informatii privilegiate, mentionate in prezentul
articol.

ESMA prezintd Comisiei proiectele de standarde tehnice de punere in aplicare respective pand la 3 iulie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este conferitd Comisiei.

Articolul 19
Tranzactii efectuate de personalul de conducere

(1)  Persoanele care exercitd responsabilitti de conducere, precum si persoanele care au o legdturd strinsd cu acestea
notificd emitentul sau participantul la piata certificatelor de emisii §i autoritatea competentd mentionatd la alineatul (2) al
doilea paragraf cu privire la:

(a) fiecare tranzactie efectuatd pe seama lor in legdturd cu actiunile sau titlurile de creantd ale emitentului sau cu
instrumente financiare derivate sau alte instrumente financiare conexe acestora, in ceea ce ii priveste pe emitenti;

(b) fiecare tranzactie efectuatd pe seama lor in legiturd cu certificate de emisii, produse licitate pe baza acestora sau
instrumente financiare derivate conexe, in ceea ce ii priveste pe participantii la piata certificatelor de emisii.

Notificdrile se fac cu promptitudine si nu mai tarziu de trei zile lucritoare de la data tranzactiei.

Primul paragraf se aplici de indati ce volumul total al tranzactiilor a atins pragul fixat la alineatul (8) sau (9), dupi caz, in
cursul unui an calendaristic.

(2)  In sensul alineatului (1) si fird a aduce atingere dreptului fiecirui stat membru de a impune obligatii de notificare,
altele decat cele mentionate in prezentul articol, toate tranzactiile efectuate in contul propriu de citre persoanele
mentionate la alineatul (1) sunt notificate de citre aceste persoane autoritdtilor competente.

Normele aplicabile notificarilor, pe care persoanele mentionate la alineatul (1) trebuie si le respecte, sunt cele ale statului
membru in care este inregistrat emitentul sau participantul la piata certificatelor de emisii. Notificdrile se fac in termen de
trei zile lucritoare de la data tranzactiei citre autoritatea competentd a statului membru respectiv. In cazul in care
emitentul nu este inregistrat intr-un stat membru, notificarea se face citre autoritatea competentd a statului membru
de origine, in conformitate cu articolul 2 alineatul (1) litera (i) din Directiva 2004/109/CE sau, in absenta acesteia, citre
autoritatea competentd de la locul de tranzactionare.

(3)  Emitentul sau participantul la piata certificatelor de emisii se asigurd cd informatiile notificate in conformitate cu
alineatul (1) sunt publicate cu promptitudine §i nu mai tarziu de trei zile lucritoare de la tranzactie, intr-un mod care
permite accesul rapid si nediscriminatoriu la aceste informatii in conformitate cu standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la articolul 17 alineatul (10) litera (a).

Emitentul sau participantul la piata certificatelor de emisii utilizeazd mijloace media suficient de fiabile pentru a asigura cu
succes difuzarea informatiilor citre public pe tot cuprinsul Uniunii i, dacd este cazul, utilizeazd mecanismul desemnat
oficial mentionat in articolul 21 din Directiva 2004/109/CE.

Alternativ, dreptul intern poate prevedea cd autoritatea competentd poate publica ea insdsi informatiile.
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(4)  Prezentul articol se aplicd emitentilor care:
(a) au solicitat sau aprobat ca instrumente lor financiare s fie admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd; sau

(b) in cazul unui instrument tranzactionat numai in cadrul unui MTF sau al unui OTF, au aprobat tranzactionarea cu
instrumentele lor financiare in cadrul unui MTF sau al unui OTF sau au solicitat permisiunea de tranzactionare a
instrumentelor lor financiare in cadrul unui MTF.

(5)  Emitentii si participantii la piata certificatelor de emisii notificd in scris persoana care exercitd responsabilitdti de
conducere in legdturd cu obligatiile care decurg din prezentul articol. Emitentii si participantii la piata certificatelor de
emisii intocmesc o listd cu toate persoanele cu responsabilititi de conducere si persoanele in relatii strinse cu acestea.

Persoanele care exercitd responsabilititi de conducere notificd persoanele in relatii strAnse cu acestea in scris in legiturd cu
obligatiile care decurg din prezentul articol si pastreazd un exemplar al notificdrii.

(6) O notificare a tranzactiilor mentionate la alineatul (1) contine urmdatoarele informatii:
(@) numele persoanei;

(b) motivul notificarii;

(c) numele emitentului in cauzd sau al participantului la piata certificatelor de emisii;

(d) descrierea si identitatea instrumentului financiar;

(e) natura tranzactiei (tranzactiilor) (de exemplu, achizitie sau cedare), indicand daci este legatd de derularea programelor
de optiune pe actiuni sau de exemplele specifice mentionate la alineatul (7);

(f) data si locul tranzactiei (tranzactiilor); si

(g) pretul si volumul tranzactiei (tranzactiilor). In cazul unui contract de garantie reald mobiliard fard deposedare ai cirui
termeni previd modificarea valorii acesteia, acest lucru ar trebui divulgat impreund cu valoarea sa la data contractului.

(7)  in sensul alineatului (1), tranzactiile care trebuie comunicate includ, de asemenea:

(a) garantarea sau imprumutul instrumentelor financiare de citre sau in numele unei persoane care exercitd responsa-
bilitdti de conducere sau cu care aceasta din urma are relatii strinse, la care se face referire la alineatul (1);

(b) tranzactii efectuate de persoane care prin profesia lor pregitesc sau efectueazd tranzactii sau de orice altd persoand
care exercitd responsabilititi de conducere sau cu care aceasta din urma are relatii stranse, astfel cum este mentionat la
alineatul (1), inclusiv cazul in care se exercitd drepturi discretionare;

(c) tranzactii efectuate in contul unei polite de asigurare de viatd, definite in conformitate cu Directiva 2009/138/CE a
Parlamentului European si a Consiliului ('), in cazul in care:

(i) titularul politei este o persoand care exercitd responsabilitdti de conducere sau o persoand care este in relatii
stranse cu persoana respectivd, astfel cum este mentionat la alineatul (1);

(") Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la activitate si desfisurarea
activitdtii de asigurare §i de reasigurare (Solvabilitate 1) (JO L 335, 17.12.2009, p. 1).



L 173/40 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 12.6.2014

(i) riscul investitiei este suportat de titularul politei; si

(ifi) titularul politei are competenta sau libertatea de a lua decizii de investitii legate de instrumente specifice legate de
polita de asigurare de viatd respectivd sau de a executa tranzactii privind instrumente specifice politei de asigurare
de viatd respective.

In sensul literei (a), o garantie mobiliard sau o garantie similard asupra unei valori mobiliare, a unui instrument financiar
in legdturd cu depunerea instrumentului financiar intr-un cont de custodie nu trebuie s fie notificatd, cu exceptia cazului
cand asemenea garantic mobiliard sau similard, de alt tip, este constituitd in contul unei facilitdti de credit specifice.

In mésura in care un titular al unei polite asociate unui contract de asigurare are obligatia de a notifica tranzactii in
conformitate cu prezentul alineat, obligatia de notificare nu intrd in sarcina societatii de asigurdri.

(8)  Alineatul (1) se aplicd oricdror tranzactii ulterioare odatd ce a fost atinsd suma de 5 000 EUR pe durata unui an
calendaristic. Pragul de 5 000 EUR se calculeazd insumand fdrd compensare toate tranzactiile mentionate la alineatul (1).

(9) O autoritate competentd poate decide si creascd pragul stabilit la alineatul (8) la 20 000 EUR, caz in care
informeazd ESMA de decizia sa de a adopta un prag mai inalt, oferind o justificare a deciziei sale cu trimitere
specificd la conditiile pietei, inainte de a o aplica. ESMA publicd pe site-ul sdu de internet lista pragurilor care se
aplicd in conformitate cu prezentul articol si justificirile oferite de autorititile competente pentru fixarea unor astfel
de praguri.

(10)  Prezentul articol se aplicd si tranzactiilor efectuate de persoane care exercitd responsabilititi de conducere in
cadrul oricirei platforme de licitatie, adjudecitorilor si entitdtilor de supraveghere a licitatiilor implicate in licitatii
organizate in temeiul Regulamentului (UE) nr. 1031/2010, precum si persoanelor in relatii strdnse cu aceste persoane,
in mdsura in care tranzactiile pe care le deruleazd implicd certificate de emisii, instrumente financiare derivate ale acestora
sau produse licitate pe baza acestora. Aceste persoane notificd tranzactia lor platformelor de licitatie, adjudecitorilor si
entitdtilor de supraveghere a licitatiilor, dup caz, si autoritdtii competente atunci cand platforma de licitatie, adjudecitorul
sau entitatea de supraveghere a licitatiilor, dupa caz, este inregistratd. Informatiile astfel notificate sunt ficute publice prin
intermediul platformelor de licitatie, adjudecitorilor, entititilor de supraveghere si al autorititii competente in confor-
mitate cu alineatul (3).

(11)  Fard a aduce atingere articolelor 14 si 15, o persoand care exercitd responsabilitdti de conducere in cadrul unui
emitent nu deruleazi nicio tranzactie in nume propriu sau in contul unei terte parti, direct sau indirect, legatd de actiunile
sau titlurile de creantd ale emitentului sau de instrumente financiare derivate sau de altd naturd legate de acestea, pe durata
unei perioade inchise de 30 de zile calendaristice inainte de anuntarea unui raport financiar intermediar sau al unui raport
financiar de sfarsit de an pe care emitentul are obligatia sd il publice in conformitate cu:

(a) normele locului de tranzactionare in care actiunile emitentului sunt admise pentru tranzactionare; sau

(b) dreptul intern.

(12)  Fard a aduce atingere articolelor 14 si 15, un emitent poate permite unei persoane care exercitd responsabilititi de
conducere s tranzactioneze in nume propriu sau in contul unei terte parti pe o perioadd determinatd, astfel cum este
mentionat la alineatul (11), fie:

(a) judecand de la caz la caz, dati fiind existenta unor imprejurdri exceptionale, precum probleme financiare grave, care
impun vanzarea imediatd a actiunilor; fie

(b) prin prisma caracteristicilor tranzactiei implicate pentru tranzactii derulate in cadrul sau in legdturd cu un sistem de
alocare de actiuni angajatilor sau de economii, cu calificarea sau dreptul la actiuni, sau cu tranzactii in care interesul
generator de beneficii asociate titlului respectiv rimén neschimbate.
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(13)  Comisia este imputernicitd si adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35, specificdnd imprejurdrile in
care tranzactionarea pe durata unei perioade inchise poate fi permisi de emitent, cu referire la alineatul (12), inclusiv
situatiile in care acest lucru ar fi considerat exceptional si tipurile de tranzactii care ar justifica permisiunea de tran-
zactionare.

(14)  Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 35 in ceea ce priveste precizarea
tipurilor de tranzactii care duc la obligatia mentionatd la alineatul (1).

(15)  Pentru a asigura aplicarea in mod uniform a alineatului (1), ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
punere in aplicare referitoare la formatul si modelul de document in care trebuie notificate si puse la dispozitia publicului
informatiile mentionate la alineatul (1).

ESMA trebuie sd prezinte Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, este conferitd Comisiei.

Articolul 20
Recomandiri de investitii si statistici

(I)  Persoanele care elaboreazd sau difuzeazd recomandiri de investitii sau alte informatii prin care recomandd sau
sugereazd o strategie de investitie iau masurile rezonabile pentru a se asigura cd informatiile sunt prezentate obiectiv si
pentru a divulga interesele personale sau pentru a indica existenta unor conflicte de interese in raport cu instrumentele
financiare la care fac referire informatiile in cauza.

(2)  Institutiile publice care difuzeazd statistici sau previziuni susceptibile de a influenta in mod semnificativ pietele
financiare difuzeazd informatiile in cauzd in mod obiectiv si transparent.

(3)  Pentru a asigura armonizarea coerentd a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a stabili modalititile tehnice pentru categoriile de persoane mentionate la alineatul (1), pentru
prezentarea in mod obiectiv a recomandirilor de investitii sau a altor informatii prin care se recomandi sau se
sugereazd o anumitd strategie de investitii si pentru divulgarea anumitor interese sau pentru a indica existenta unor
conflicte de interese.

ESMA prezintd Comisiei proiectele respective ale standardelor tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este delegatd Comisiei.

Dispozitiile tehnice stabilite in standardele tehnice de reglementare mentionate la alineatul (3) nu se aplicd jurnalistilor
care fac obiectul unor reglementiri echivalente corespunzitoare intr-un stat membru, inclusiv al unei autoreglementiri
echivalente corespunzdtoare, cu conditia ca acestea si aibd aceleasi efecte ca dispozitiile tehnice mentionate. Statele
membre notificd Comisiei textul reglementarilor echivalente corespunzitoare respective.

Atrticolul 21
Divulgarea sau difuzarea informatiilor prin mass-media

In sensul aplicarii articolului 10, a articolului 12 alineatul (1) litera (c) si a articolului 20, in cazul in care informatiile sunt
divulgate sau difuzate si in cazul in care se fac si se difuzeazd recomandari in scopuri jurnalistice sau sub altd formd de
exprimare in presd, aceste divulgdri sau difuziri de informatii sunt evaluate tindnd cont de normele care reglementeazd
libertatea presei si libertatea de exprimare in alte mijloace de comunicare in masi si de normele sau codurile care
reglementeazd profesia de jurnalist, cu exceptia cazului in care:

(a) persoanele vizate sau persoanele apropiate lor beneficiazd, direct sau indirect, de un avantaj sau de profituri din
divulgarea sau difuzarea respectivelor informatii; sau
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(b) informatiile sunt divulgate sau difuzate cu intentia de a induce in eroare piata si de a influenta oferta, cererea sau
pretul instrumentelor financiare.

CAPITOLUL 4
ESMA S$I AUTORITATILE COMPETENTE

Articolul 22
Autorititile competente

Fard a aduce atingere competentelor autoritdtilor judiciare, fiecare stat membru desemneazd o autoritate competentd
administrativd unicd, in sensul prezentului regulament. Statele membre informeazd Comisia, ESMA si alte autoritdti
competente din alte state membre in legdturd cu autoritatea desemnatd. Autoritatea competentd se asigurd ci prevederile
prezentului regulament se aplicd pe teritoriul sdu, referitor la toate actiunile efectuate pe teritoriul sdu si la actiunile
efectuate in strdindtate in raport cu instrumentele admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, pentru care s-a depus
o solicitare de admitere la tranzactionare pe o astfel de piatd, licitate pe o platformd de licitatie sau care sunt tran-
zactionate in cadrul unui MTF sau al unui OTF care functioneazd pe teritoriul siu sau pentru care s-a depus solicitare de
admitere la tranzactionare in cadrul unui MTF care functioneazd pe teritoriul siu.

Articolul 23
Atributiile autoritdtilor competente

() Autorititile competente isi exercitd functiile si prerogativele in oricare dintre modurile urmatoare:
(a) direct;

(b) in colaborare cu alte autorititi sau cu alte intreprinderi de pe piatd;

() prin delegare citre alte autorititi sau alte intreprinderi de pe piatd sub responsabilitate proprie;

(d) prin sesizarea autoritdtilor judiciare competente.

(2)  Pentru a-si indeplini atributiile in conformitate cu prezentul regulament, autorititile competente dispun, conform
dreptului intern, cel putin de urmdtoarele competente de supraveghere si de investigatie:

(a) au acces la orice documente si date sub orice formd si dreptul de a primi sau de a face o copie a acestora;

(b) solicitd sau dispun transmiterea de informatii din partea oricdror persoane, inclusiv a celor care intervin succesiv in
emiterea ordinelor sau in efectuarea tranzactiilor respective, precum si mandatarilor acestora si, dacd este necesar,
citeazd si audiazd orice astfel de persoand in vederea obtinerii de informatii;

(c) referitor la instrumentele financiare derivate pe marfuri, solicitd informatii de la participantii la piatd cu privire la
pietele spot conexe in conformitate cu formatele standardizate, obtin rapoarte privind tranzactiile si au acces direct la
sistemele traderilor;

(d) sa efectueze inspectii la fata locului si investigatii in alte locatii decat sediile private ale persoanelor fizice;

() sub rezerva celui de al doilea paragraf, si intre in resedintele persoanelor fizice si in sediile persoanelor juridice
pentru a confisca documente si date sub orice formd in cazul in care existd banuieli rezonabile cd documente sau
date legate de obiectul inspectiei sau anchetei ar putea fi concludente pentru a dovedi utilizarea abuzivd a infor-
matiilor privilegiate sau manipularea pietei care incalcd prezentul regulament;

(f) sd inainteze cauza in vederea urmdririi penale;

(g) sd solicite inregistrdri existente ale convorbirilor telefonice, ale comunicatiilor electronice si ale datelor de transfer
detinute de societdtile de investitii, institutiile de creditare sau institutii financiare;
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(h) s solicite, in masura in care dreptul intern permite acest lucru, inregistrari existente ale datelor de transfer detinute
de operatorii de telecomunicatii, dacd existd banuieli rezonabile privind o infractiune si dacd aceste inregistriri ar
putea fi concludente pentru investigarea unei incilciri a articolului 14 litera (a) sau (b) sau a articolului 15;

(i) sa solicite inghetarea sau punerea sub sechestru a activelor, sau ambele;

() sd suspende tranzactionarea instrumentului financiar in cauzi;

(k) sa solicite incetarea temporard a oricdrei practici pe care autoritatea competentd o considerd contrard prezentului
regulament;

() sa interzicd temporar exercitarea activitdtii profesionale; si

(m) sd ia toate mdsurile necesare pentru a asigura informarea corectd a publicului, printre altele, prin corectarea infor-
matiilor false sau inselitoare comunicate, inclusiv prin solicitarea oricdrui emitent sau persoane care a publicat sau a
difuzat informatii false sau inselitoare sd facd o declaratie de rectificare.

In cazul in care, conform dreptului intern, este necesard o autorizatie prealabild din partea autoritdtii judiciare a statului
membru in cauzd pentru a intra in spatiile persoanelor fizice si juridice mentionate la litera (¢) din primul paragraf,
prerogativa mentionatd la litera respectivd este folositd numai dupd obtinerea unei astfel de autorizatii prealabile.

(3)  Statele membre se asigurd cd sunt in vigoare mdsurile corespunzdtoare astfel inct autorittile competente s fie
investite cu toate competentele necesare de supraveghere si de investigare pentru a-si indeplini atributiile.

Prezentul regulament nu aduce atingere actelor cu putere de lege si actelor administrative adoptate cu privire la licitatiile
publice de cumpdrare, la fuziuni si la alte tranzactii care afecteazd proprietatea sau controlul asupra societdtilor, regle-
mentate de autoritdtile de supraveghere desemnate de statele membre in conformitate cu articolul 4 din Directiva
2004/25/CE care impune respectarea unor cerinte suplimentare fatd de cerintele prezentului regulament.

(4) O persoand care pune informatii la dispozitia autoritdtii competente in conformitate cu prezentul regulament nu
este consideratd vinovatd de incdlcarea niciunei restrictii privind divulgarea de informatii impusa prin contract sau prin
acte cu putere de lege si acte administrative si nu are niciun fel de obligatii legale cu privire la notificarea respectiva.

Atrticolul 24
Cooperarea cu ESMA

()  Autorititile competente coopereazd cu ESMA in sensul prezentului regulament, in conformitate cu Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.

(2)  Autoritdtile competente comunicd ESMA, fird intdrziere, toate informatiile necesare pentru ca aceasta si i
indeplineascd atributiile in conformitate cu articolul 35 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(3)  Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiectele de standarde
tehnice de punere in aplicare pentru a stabili procedurile si formele schimburilor de informatii, astfel cum se mentioneaza
la alineatul (2).

ESMA trebuie sd prezinte Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 3 iulie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este conferitd Comisiei.
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Atticolul 25
Obligatia de a coopera

(I)  Autoritidtile competente coopereazd intre ele si cu ESMA atunci cand este necesar pentru aplicarea prezentului
regulament, exceptind cazul cand se aplicd una dintre exceptiile previzute la alineatul (2). Autorititile competente ofera
sprijin autoritdtilor competente din alte state membre si ESMA. Mai exact, acestea efectueazd schimburi de informatii, in
cel mai scurt timp, si coopereaza la activittile de investigatie si de punere in aplicare.

Obligatia de cooperare si asistentd prevdzutd la primul paragraf se aplicd, de asemenea, in ceea ce priveste Comisia in
legiturd cu schimbul de informatii privind marfurile care sunt produse agricole mentionate in anexa I la TFUE.

Autoritdtile competente si ESMA coopereazd in conformitate cu Regulamentul (UE) nr.1095/2010, indeosebi cu
articolul 35 din respectivul regulament.

In cazul in care statele membre au ales, in conformitate cu articolul 30 alineatul (1) al doilea paragraf, si prevadi
sanctiuni penale pentru incilcdrile prezentului regulament mentionate la articolul respectiv, se asigurd ci sunt luate
mdsurile adecvate pentru ca autorititile competente si aibd toate competentele necesare pentru a coopera cu autorititile
judiciare din jurisdictia lor pentru a primi informatii specifice in legdturd cu anchete sau proceduri penale initiate pentru
posibile incilcdri ale prezentului regulament si oferd acelasi tip de informatii altor autoritdti competente si ESMA pentru
a-si indeplini obligatiile de a coopera intre ele si cu ESMA in sensul prezentului regulament.

(2) O autoritate competentd poate refuza si dea curs unei cereri de informatii sau unei cereri de cooperare la o ancheta
numai in urmdtoarele situatii exceptionale, si anume in cazul in care:

(a) comunicarea informatiilor relevante ar putea avea consecinte negative pentru securitatea statului membru solicitat, in
special in ceea ce priveste lupta impotriva terorismului si a altor infractiuni grave;

(b) satisfacerea cererii este de naturd si afecteze propria anchetd sau activitdtile de asigurare a ordinii publice sau, daci
este cazul, o anchetd penald;

(¢) s-a initiat deja o procedurd judiciard pentru aceleasi fapte si impotriva acelorasi persoane in fata autorititilor statului
membru solicitat; sau

(d) s-a pronuntat deja o hotdrare definitivd impotriva persoanelor respective cu privire la aceleasi fapte comise in statul
membru solicitat.

(3)  Autoritidtile competente si ESMA coopereazd cu Agentia pentru Cooperarea Autoritdtilor de Reglementare din
Domeniul Energiei (ACER) instituitd in temeiul Regulamentului (CE) nr.713/2009 al Parlamentului European si al
Consiliului ('), precum si cu autoritdtile nationale de reglementare din statele membre pentru a se asigura ci normele
relevante sunt aplicate in mod coordonat in cazul tranzactiilor, ordinelor de tranzactionare sau al altor operatiuni sau
comportamente care au legdturd cu unul sau mai multe instrumente financiare care fac obiectul prezentului regulament i,
de asemenea, care au legdturd cu unul sau mai multe produse energetice angro cirora li se aplicd dispozitiile articolelor 3,
4 si 5 din Regulamentul (UE) nr. 1227/2011. Autorititile competente tin cont de elementele specifice din definitiile de la
articolul 2 din Regulamentul (UE) nr.1227/2011 si de dispozitiile articolelor 3, 4 si 5 din Regulamentul (UE)
nr. 1227/2011 atunci cand aplicd articolele 7, 8 si 12 din prezentul regulament pentru instrumente financiare conexe
produselor energetice angro.

(4)  La cerere, autoritdtile competente furnizeazd imediat orice informatii necesare in scopul mentionat la alineatul (1).

(") Regulamentul (CE) nr.713/2009 al Parlamentului European si al Consiliului din 13 iulie 2009 de instituire a Agentiei pentru
Cooperarea Autorititilor de Reglementare din Domeniul Energiei (JO L 211, 14.8.2009, p. 1).
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(5) Daci o autoritate competentd are convingerea cd se deruleazd sau s-au derulat activitdti care contravin prevederilor
prezentului regulament pe teritoriul unui alt stat membru sau cd se desfisoard actiuni care afecteazd instrumentele
financiare tranzactionate intr-un loc de tranzactionare din alt stat membru, autoritatea sesizeazd autoritatea competentd
din celilalt stat membru si ESMA intr-un mod cat mai specific; sesizdrile cu privire la activititile legate de produsele
energetice angro se adreseazd ACER. Autoritdtile competente din diferite state membre se consultd intre ele si cu ESMA,
iar referitor la produse energetice angro cu ACER, cu privire la masurile corespunzitoare ce trebuie luate si se informeaza
reciproc cu privire la evolutiile intermediare importante. Acestea isi coordoneazi activititile pentru a evita o posibild
dublare sau suprapunere atunci cand aplicd sanctiuni administrative si alte misuri administrative in cazurile transfron-
taliere respective in conformitate cu articolele 30 si 31 si isi acordd asistentd in aplicarea deciziilor.

(6)  Autoritatea competentd a unui stat membru poate solicita sprijinul unei autoritdti competente din alt stat membru
referitor la inspectiile la fata locului sau referitor la investigatii.

O autoritate competentd solicitantd poate informa ESMA cu privire la orice solicitare la care se face referire la primul
paragraf. In cazul unei investigatii sau inspectii cu impact transfrontalier, daci una dintre autorititile competente o
solicitd, ESMA coordoneazd investigatia sau inspectia.

In cazul in care o autoritate competentd primeste o solicitare din partea unei autorititi competente din alt stat membru
de a efectua o inspectie la fata locului sau o investigatie, acesta poate si actioneze dupd cum urmeazi:

(a) sa efectueze inspectia la fata locului sau investigatia pe cont propriu;
(b) sd permitd autoritdtii competente care a transmis solicitarea sd participe la inspectia la fata locului sau la investigatie;

() s3 permitd autoritdtii competente care a transmis solicitarea sd efectueze inspectia la fata locului sau investigatia pe
cont propriu;

(d) s3 desemneze auditori sau experti care si efectueze inspectia la fata locului sau investigatia;
(e) sd efectueze anumite activitdti de supraveghere impreund cu celelalte autoritdtile competente.

Autoritdtile competente pot, de asemenea, coopera cu autorititile competente ale altor state membre in legiturd cu
facilitarea recuperdrii sanctiunilor pecuniare.

(7)  Fdrd a aduce atingere articolului 258 din TFUE, o autoritate competentd a cdrei solicitare de informatii sau de
asistentd in conformitate cu alineatele (1), (3), (4) si (5) nu este preluatd intr-o perioadd de timp rezonabild sau a cirei
solicitare de informatii sau de asistentd este respinsd poate sesiza ESMA cu privire la acea respingere sau acea lipsd de
reactie intr-o perioadd de timp rezonabild.

In astfel de situatii, ESMA poate actiona in conformitate cu articolul 19 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, fird a

aduce atingere posibilititii ESMA de a actiona in conformitate cu articolul 17 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(8)  Autorititile competente coopereazd si fac schimburi de informatii cu autorititile nationale relevante si cu autori-
tatile de reglementare din tdri terte, autoritdti responsabile pentru pietele spot respective, atunci cdnd au motive rezonabile
sd suspecteze cd se desfisoard sau s-au desfdsurat activitdti care constituie utilizare abuzivd a informatiilor privilegiate,
divulgare neautorizatd a informatiilor privilegiate sau manipularea pietei care incalcd prezentul regulament. Aceastd
cooperare asigurd o perspectivd consolidatd asupra pietelor financiare si spot si identificd si aplicd sanctiuni pentru
abuzurile intre piete si transfrontaliere.

Referitor la certificatele de emisii, cooperarea si schimbul de informatii prevdzute la primul paragraf sunt asigurate si cu:

(a) autoritatea de monitorizare a licitatiilor, referitor la licitatiile pentru certificate de emisii sau alte produse licitate pe
baza acestora, organizate in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1031/2010; si
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(b) autoritdtile competente, administratorii de registre, inclusiv administratorul central si alte organe publice insdrcinate cu
supravegherea conformitdtii cu Directiva 2003/87/CE.

ESMA are un rol de facilitare si coordonare a cooperdrii si a schimbului de informatii intre autorititile competente si
autoritdtile de reglementare din alte state membre si tdri terfe. Atunci cand este posibil, autorititile competente vor
incheia acorduri de cooperare cu autoritdtile de reglementare din tari terte, responsabile pentru pietele spot conexe in
conformitate cu articolul 26.

(9)  Pentru asigurarea conditiilor uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde
tehnice de punere in aplicare pentru a stabili procedurile si formalititile de schimb de informatii si asistentd, astfel cum se
mentioneazd in prezentul articol.

ESMA transmite Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 3 iulie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este conferitd Comisiei.

Articolul 26
Cooperarea cu tdri terte

(I)  Atunci cand este necesar, autoritdtile competente ale statelor membre incheie acorduri de cooperare cu autorititile
competente de supraveghere din tari terte cu privire la schimbul de informatii cu autoritatile competente de supraveghere
din tdri terte si aplicarea in tdrile terte a obligatiilor care decurg din prezentul regulament. Aceste acorduri de cooperare
asigurd cel putin un schimb eficient de informatii care permite autorititilor competente si isi exercite atributiile in
conformitate cu prezentul regulament.

Atunci cind 1si propune sd incheie un astfel de acord, o autoritate competentd informeazi ESMA si celelalte autorititi
competente.

(2)  Atunci cand este posibil, ESMA faciliteazd si coordoneazd elaborarea de acorduri de cooperare intre autoritdtile
competente si autoritdtile relevante de supraveghere din tdrile terte.

Pentru asigurarea armonizdrii consecvente a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de
reglementare care contin un model de text pentru acordurile de cooperare care urmeazd sd fie utilizate de autoritdtile
competente din statele membre atunci cind este posibil,.

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pand la 3 iulie 2015.

Competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la al doilea paragraf in conformitate cu articolele
10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este delegatd Comisiei.

Atunci cind este posibil, ESMA faciliteazd si coordoneazd, de asemenea, schimbul dintre autoritdtile competente de
informatii obtinute de la autorititile de supraveghere din tdri terte care pot fi utile pentru adoptarea misurilor luate
in conformitate cu articolele 30 si 31.

(3)  Autoritdtile competente incheie acorduri de cooperare care si prevadd schimbul de informatii cu autoritdti de
supraveghere din tiri terte doar cu conditia ca informatiile divulgate si faci obiectul unor garantii de respectare a
secretului profesional cel putin echivalente cu cele previzute la articolul 27. Un astfel de schimb de informatii trebuie
sd aibd drept scop indeplinirea sarcinilor autoritdtilor competente respective.
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Articolul 27
Secretul profesional

(I)  Orice informatii confidentiale primite, schimbate sau transmise in temeiul prezentului regulament fac obiectul
conditiilor de respectare a secretului profesional previzute la alineatele (2) si (3).

(2)  Toate informatiile care fac obiectul unor schimburi intre autorititile competente in conformitate cu prezentul
regulament si care privesc conditiile de tranzactionare sau operationale si alte chestiuni economice sau personale sunt
considerate confidentiale si intrd sub incidenta obligatiei de secret profesional, cu exceptia cazului in care autoritatea
competentd precizeazd, la momentul comunicirii, cd astfel de informatii pot fi divulgate sau a cazului in care divulgarea
lor este necesard pentru proceduri judiciare.

(3)  Obligatia de respectare a secretului profesional se aplicd pentru toate persoanele care lucreazd sau au lucrat pentru
autoritatea competentd sau pentru orice autoritate sau intreprindere de pe piatd cireia autoritatea competentd i-a delegat
competentele sale, inclusiv pentru auditorii si expertii contractati de autoritatea competentd. Informatiile care fac obiectul
obligatiei de respectare a secretului profesional nu pot fi divulgate niciunei alte persoane sau autoritati, exceptand cazurile
in care se invocd temeiul dispozitiilor dreptului Uniunii sau ale dreptului intern.

Articolul 28
Protectia datelor

In ceea ce priveste procedurile de prelucrare a datelor cu caracter personal in cadrul prezentului regulament, autorititile
competente isi indeplinesc sarcinile previzute de prezentul regulament in conformitate cu dreptul intern, regulamentele si
actele administrative de transpunere a Directivei 95/46/CE. In ceea ce priveste procedurile de prelucrare a datelor cu
caracter personal de citre ESMA in cadrul prezentului regulament, ESMA respectd prevederile Regulamentului (CE)
nr. 45/2001.

Datele cu caracter personal se pdstreazd pe o perioadd de maximum cinci ani.

Articolul 29
Divulgarea datelor cu caracter personal citre tiri terte

(I)  Autoritatea competentd a unui stat membru poate transfera date cu caracter personal unei tdri terfe numai dacd
sunt indeplinite prevederile Directivei 95/46/CE si numai in anumite cazuri. Autoritatea competentd se asigurd cd
transferul este necesar pentru aplicarea prezentului regulament si cd tara tertd nu comunicd datele unei alte tiri terte
decat dacd primeste un acord expres in scris de la autoritatea competentd a statului membru si indeplineste conditiile
impuse de aceasta.

(2)  Autoritatea competentd dintr-un stat membru poate divulga date cu caracter personal primite de la o autoritate
competentd dintr-un alt stat membru unei autorititi de supraveghere dintr-o tard tertd numai dacd a primit acordul expres
al autoritdtii competente care i-a transmis datele si dacd, atunci cand este cazul, datele sunt divulgate numai in scopul
pentru care acea autoritate competentd si-a dat acordul.

(3)  In cazul in care un acord de cooperare prevede schimbul de date cu caracter personal, acordul respectiv respectd
dreptul intern, regulamentele si actele administrative de transpunere a Directivei 95/46/CE.

CAPITOLUL 5
MASURI SI SANCTIUNI ADMINISTRATIVE

Articolul 30
Sanctiuni administrative si alte masuri administrative

(I)  Fard a aduce atingere sanctiunilor penale si competentelor de supraveghere ale autorititilor competente in confor-
mitate cu articolul 23, statele membre conferd autoritdtilor competente, in conformitate cu dreptul intern, atributiile
necesare pentru a lua sanctiuni administrative si alte mdasuri administrative adecvate in ceea ce priveste cel putin
urmdtoarele incdlcari:

(a) incdlcdri ale articolelor 14 si 15, articolului 16 alineatele (1) si (2), articolului 17 alineatele (1), (2), (4),(5) si (8),
articolului 18 alineatele (1)-(6), articolului 19 alineatele (1), (2), (3), (5), (6), (7) si (11) si articolului 20 alineatul (1); si
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(b) necooperare in cadrul unei investigatii sau al unei solicitiri mentionatd la articolul 23 alineatul (2).

Pand la 3 iulie 2016, statele membre pot decide sd nu stabileascd reguli privind sanctiunile administrative mentionate la
primul paragraf in cazul in care incalcdrile mentionate la primul paragraf litera (a) sau (b) sunt supuse sanctiunilor penale
in dreptul lor intern. Dacd decid astfel, statele membre transmit in detaliu Comisiei si ESMA sectiunile relevante din
dreptul lor penal.

Pand la 3 iulie 2016, statele membre transmit in detaliu Comisiei si ESMA normele la care se face referire la primul si al
doilea paragraf. Statele membre instiinteazd in cel mai scurt timp Comisia si ESMA daci apar orice modificdri ulterioare a
acestora.

(2)  Statele membre se asigurd, in conformitate cu dreptul intern, ci autorititile competente au atributiile necesare
pentru a lua cel putin urmitoarele sanctiuni administrative si cel putin urmdtoarele misuri administrative in cazul
incdlcirilor mentionate la alineatul (1) primul paragraf litera (a):

(a) un ordin prin care se solicitd persoanei responsabile de incdlcare sd inceteze practicile respective si sd nu le mai repete;

(b) restituirea profiturilor obtinute din incilcare sau a pierderilor evitate prin aceasta, in mdsura in care acestea pot fi
stabilite;

(c) o avertizare publicd care indicd persoana responsabild de incilcare si natura incalcarii;

(d) retragerea sau suspendarea autorizatiei in cazul societdtilor de investitii;

(e) o interdictie temporard de a mai detine functii de conducere in societiti de investitii a unei persoane care exerciti
responsabilitdti de conducere intr-o societate de investitii sau oricirei alte persoane fizice care se face responsabild de
incdlcare;

(f) in situatia unor incdlciri repetate ale articolului 14 sau 15, o interdictie permanentd de a mai detine functii de
conducere in societdti de investitii a unei persoane care exercitd responsabilititi de conducere intr-o societate de
investitii sau oricdrei alte persoane fizice care se face responsabild de incilcare;

(g) o interdictie temporard de a tranzactiona pe cont propriu a unei persoane care exercitd responsabilitdti de conducere
intr-o societate de investitii sau oricirei alte persoane fizice care se face responsabili de incilcare;

(h) sanctiuni pecuniare administrative maxime egale cu pand la de trei ori valoarea profiturilor obtinute sau a pierderilor
evitate ca urmare a incdlcirii, in cazul in care acestea pot fi stabilite;

(i) pentru persoanele fizice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de cel putin:

(i) 5000 000 EUR sau, pentru statele membre in care euro nu este moneda oficiali, valoarea echivalentd in moneda
nationald la cursul de schimb din 2 iulie 2014, pentru incilciri ale articolelor 14 si 15;

(i) 1000 000 EUR sau, pentru statele membre in care euro nu este moneda oficiald, valoarea echivalenti in moneda
nationald la cursul de schimb din 2 iulie 2014, pentru incilcari ale articolelor 16 si 17; si

(iii) 500 000 EUR sau, pentru statele membre in care euro nu este moneda oficiald, valoarea echivalentd in moneda
nationald la cursul de schimb din 2 iulie 2014, pentru incilcari ale articolelor 18, 19 si 20; si
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() pentru persoanele juridice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de cel putin:

(i) 15000 000 EUR sau 15 % din cifra de afaceri anuald totald a persoanei juridice potrivit ultimelor situatii
financiare disponibile aprobate de organul de conducere sau, pentru statele membre in care euro nu este
moneda oficiald, valoarea echivalentd in moneda nationald la cursul de schimb de la 2 iulie 2014, pentru
incdlcdri ale articolelor 14 si 15;

(i) 2 500 000 EUR sau 2 % din cifra de afaceri anuald totald potrivit ultimelor situatii financiare disponibile aprobate
de organul de conducere sau, pentru statele membre in care euro nu este moneda oficiald, valoarea echivalenti in
moneda nationald la cursul de schimb de la 2 iulie 2014, pentru incdlcdri ale articolelor 16 si 17; si

(iti) 1 000 000 EUR sau, pentru statele membre in care euro nu este moneda oficiali, valoarea echivalentd in moneda
nationald la cursul de schimb de la 2 iulie 2014, pentru incilciri ale articolelor 18, 19 si 20.

Trimiterile la autoritatea competentd de la prezentul alineat nu aduc atingere capacitdtii autoritdtii competente de a-si
indeplini functiile in alte moduri mentionate la articolul 23 alineatul (1).

In sensul primului paragraf litera (j) punctele (i) si (i), in cazul in care persoana juridici este o intreprindere-mami sau o
filiald a unei intreprinderi care trebuie sd intocmeascd conturi financiare consolidate in temeiul Directivei 2013/34/UE a
Parlamentului European si a Consiliului (*), cifra de afaceri anuald totald relevanti este cifra de afaceri anuald totald sau
tipul de venit in conformitate cu directivele contabile relevante — Directiva 86/635/CEE a Consiliului () pentru binci si
Directiva 91/674/CEE a Consiliului (%) pentru societdti de asigurdri — pe baza ultimelor situatii financiare consolidate
disponibile aprobate de organul de conducere al intreprinderii-mama superioare.

(3)  Statele membre pot prevedea ca autorititile competente sd dispuni de alte competente de sanctionare, in plus fati
de cele mentionate la alineatul (2), si sd poatd stabili un nivel mai ridicat al sanctiunilor decat cel stabilit la respectivul
alineat.

Articolul 31
Exercitarea competentelor de supraveghere si aplicarea sanctiunilor

(1)  Statele membre se asigurd cd, atunci cand decid tipul si nivelul sanctiunilor administrative, autorititile competente
tin cont de toate circumstantele relevante, inclusiv, dupd caz:

(a) gravitatea si durata incalcdrii;
(b) gradul de responsabilitate a persoanei responsabile pentru incilcare;

(c) puterea economicd a persoanei responsabile pentru incilcare, indicatd, de exemplu, de cifra de afaceri totald a unei
persoane juridice sau de venitul anual al unei persoane fizice;

(d) importanta profiturilor cumulate sau a pierderilor evitate de persoana responsabild pentru incdlcare, in masura in care
acestea se pot determina;

(¢) mdsura in care persoana responsabild pentru incilcare coopereazd cu autorititile competente, fird a aduce atingere
necesitdtii de a retine profitul obtinut sau pierderile evitate de aceastd persoand;

(") Directiva 2013/34|UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile financiare anuale, situatiile
financiare consolidate si rapoartele conexe ale anumitor tipuri de intreprinderi, de modificare a Directivei 2006/43/CE a Parlamentului
European si a Consiliului si de abrogare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale Consiliului (O L 182, 29.6.2013, p. 19).
Directiva 86/635/CEE a Consiliului din 8 decembrie 1986 privind conturile anuale si conturile consolidate ale bancilor si ale altor
institutii financiare JO L 372, 31.12.1986, p. 1).

Directiva 91/674/CEE a Consiliului din 19 decembrie 1991 privind situatiile financiare anuale si situatiile financiare consolidate ale
intreprinderilor de asigurare (JO L 374, 31.12.1991, p. 7).
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(f) incdlcdri anterioare ale persoanei responsabile pentru incdlcare; si

(¢) mdsurile luate de citre persoana responsabild pentru incilcare, pentru a impiedica repetarea incalcdrii.

(2) In exercitarea prerogativelor lor de a aplica sanctiuni administrative si alte masuri administrative in temeiul
articolului 30, autoritdtile competente coopereazd strins pentru a garanta ci prerogativele lor de supraveghere si
anchetare si sanctiunile administrative pe care le aplicd, precum si celelalte mdsuri administrative pe care le adoptd
sunt eficiente si corespunzitoare in temeiul prezentului regulament. Ele isi coordoneaza activititile in conformitate cu
articolul 25 pentru a evita o dublare sau suprapunere atunci cind isi exercitd prerogativele lor de supraveghere si
anchetare si cand aplicd sanctiuni administrative si amenzi in cazuri transfrontaliere.

Articolul 32
Raportarea incilcirilor

(I)  Statele membre se asigurd ca autoritdtile competente instituie mecanisme eficace care permit raportarea incilcirilor
efective sau potentiale ale prezentului regulament citre autorititile competente.

(2)  Mecanismele mentionate la alineatul (1) includ cel putin:

(a) proceduri specifice de primire a rapoartelor privind incilcirile si masurile luate ca reactie la acestea, inclusiv stabilirea
de canale de comunicare sigure pentru asemenea rapoarte;

(b) la locul de muncd, protectie adecvatd pentru persoanele care lucreazd in temeiul unui contract de muncd si care
raporteazd incilcdri sau sunt acuzate de incilcdri impotriva represaliilor, discrimindrii sau a altor tipuri de tratament
incorect; si

(c) protectia datelor cu caracter personal atit ale persoanei care raporteazd incdlcarea, cat si ale persoanei fizice care ar fi
savarsit incdlcarea, inclusiv protectie legatd de pastrarea confidentialitdtii privind identitatea lor, in toate etapele
procedurii, fird a aduce atingere obligatiei de a divulga aceste date impuse de dreptul intern in contextul unor
anchete sau al unor actiuni in instantd ulterioare.

(3)  Statele membre solicitd angajatorilor care desfdsoard activitdti reglementate de cdtre reglementarea in domeniul
serviciilor financiare s instituie proceduri la nivel intern corespunzitoare pentru ca angajatii lor s raporteze incilcarile
prezentului regulament.

(4)  Statele membre pot oferi stimulente financiare pentru persoanele care furnizeazd informatii relevante privind
posibile incalcdri ale prezentului regulament care si fie oferite in conformitate cu dreptul intern, in cazul in care
aceste persoane nu au alte obligatii legale sau contractuale preexistente de a raporta astfel de informatii si in conditiile
in care informatiile sunt noi si au ca rezultat aplicarea unei sanctiuni administrative sau penale sau adoptarea unei alte
mdsuri administrative pentru incilcarea prezentului regulament.

(5)  Comisia adoptd, prin intermediul unor acte de punere in aplicare, masuri de detaliere a procedurilor la care se face
referire la alineatul (1), inclusiv modalitdtile de raportare si de intocmire a rapoartelor de follow-up si mdsuri de protectie
a persoanelor care lucreazd cu contract de muncd, precum si masuri privind protectia datelor personale. Respectivele acte
de punere in aplicare se adoptd in conformitate cu procedura de examinare mentionatd la articolul 36 alineatul (2).

Articolul 33
Schimbul de informatii cu ESMA

(I)  Autorititile competente furnizeazd anual ESMA informatii agregate referitoare la toate sanctiunile administrative si
alte masuri administrative aplicate de autorititile competente, in conformitate cu articolele 30, 31 si 32. ESMA publici
aceste informatii intr-un raport anual. Autoritdtile competente mai furnizeazd anual citre ESMA informatii agregate
referitoare la toate anchetele administrative intreprinse in conformitate cu articolele respective.
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(2)  in cazul in care statele membre au previzut, in conformitate cu articolul 30 alineatul (1) al doilea paragraf,
sanctiuni penale pentru incilcirile mentionate la respectivul articol, autoritdtile competente ale acestora furnizeazd
anual ESMA date anonimizate si agregate referitoare la toate anchetele penale intreprinse si la sanctiunile penale
impuse de autoritdtile judiciare in conformitate cu articolele 30, 31 si 32. ESMA publicd informatiile privind sanctiunile
penale impuse intr-un raport anual.

(3) In cazul in care a ficut publice sanctiuni administrative sau penale sau alte masuri administrative, autoritatea
competentd notificd simultan aceste masuri citre ESMA.

(4) Dacd o sanctiune administrativd sau penald sau altd mdsurd administrativd se referd la o societate de investitii
autorizatd in conformitate cu Directiva 2014/65/UE, ESMA adaugd o trimitere la sanctiunea sau mdsura publicatd in
registrul societdtilor de investitii instituit in temeiul articolului 5 alineatul (3) din directiva respectiva.

(5)  Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice
de punere in aplicare pentru a stabili procedurile si formalitdtile de schimb de informatii, astfel cum se mentioneazd in
prezentul articol.

ESMA prezintd Comisiei proiectele de standarde tehnice de punere in aplicare pand la 3 iulie 2016.

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu
articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 este conferitd Comisiei.

Atrticolul 34
Publicarea deciziilor

(I)  Sub rezerva celui de al treilea paragraf, autoritdtile competente publicd orice decizie de a impune o sanctiune
administrativd sau altd masurd administrativd aplicatd pentru incilcarea prezentului regulament pe site-ul lor de internet
imediat dupd ce persoana cdreia ii este aplicabild decizia respectivd a fost informatd in legdturd cu decizia respectivi.
Publicarea include cel putin informatii referitoare la tipul si natura incilcdrii si la identitatea persoanelor cirora le este
aplicabild decizia.

Primul paragraf nu se aplicd deciziilor de impunere a unor masuri de investigare.

In cazul in care o autoritate competentd considerd ci ar fi disproportionatd publicarea identititii persoanelor juridice
cdrora li se aplicd decizia sau a datelor cu caracter personal ale unei persoane fizice, ca urmare a unei evaludri de la caz la
caz a proportionalitdtii publicirii acestor date, sau in cazul in care o astfel de publicare ar pune in pericol o anchetd in
curs sau stabilitatea pietelor financiare, autoritatea competentd actioneaza in unul dintre urmdtoarele moduri:

(a) amand publicarea deciziei pand cind motivele amandrii inceteazd sd fie valabile;

(b) publicd decizia cu titlu anonim in conformitate cu dreptul intern, in cazul in care o astfel de publicare asiguri
protectia eficace a datelor cu caracter personal in cauzi;

(c) nu publicd decizia, in cazul in care autoritatea competentd este de pirere ci publicarea in conformitate cu litera (a)
sau (b) va fi insuficientd pentru a garanta:

(i) cd stabilitatea pietelor financiare nu este amenintatd; sau

(ii) proportionalitatea publicdrii unor asemenea decizii fatd de luarea unor mdsuri considerate a fi de mai micd
gravitate.



L 173/52 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 12.6.2014

In cazul in care decide publicarea deciziei cu titlu anonim astfel cum se mentioneazd la litera (b) din al treilea paragraf,
autoritatea competentd poate amana publicarea datelor relevante pentru o perioadd rezonabild de timp, dacd se poate
preconiza cd motivele care au stat la baza publicdrii cu titlu anonim vor inceta si existe in cursul acelei perioade.

(2)  in cazul in care decizia face obiectul unui recurs in fata autorititilor judiciare, administrative sau a altei autorititi,
autoritdtile competente publicd de asemenea pe site-ul lor de internet, fird intirziere, aceastd informatie i orice informatie
ulterioard cu privire la rezultatul recursului respectiv. Mai mult, orice decizie de anulare a unei decizii care face obiectul

unui recurs este, de asemenea, publicat.

(3)  Autorititile competente se asigurd ci orice decizie care este publicatd in temeiul prezentului articol este mentinuti
accesibild pe site-ul lor de internet pentru o perioadd de cel putin cinci ani de la publicare. Datele cu caracter personal
incluse in informatiile astfel publicate sunt mentinute pe site-ul de internet al autorititii competente numai pe perioada
impusd de normele aplicabile privind protectia datelor.

CAPITOLUL 6
ACTE DELEGATE SI ACTE DE PUNERE iN APLICARE

Articolul 35
Exercitarea delegirii de competente

(I)  Competenta de a adopta acte delegate se conferd Comisiei sub rezerva conditiilor stabilite in prezentul articol.

(2)  Competenta de a adopta acte delegate mentionatd la articolul 6 alineatele (5) si (6), articolul 12 alineatul (5),
articolul 17 alineatul (2) al treilea paragraf, articolul 17 alineatul (3) si articolul 19 alineatele (13) si (14) este conferitd
Comisiei pe o perioadd nedeterminatd de la 2 iulie 2014.

(3)  Delegarea de competente mentionatd la articolul 6 alineatele (5) si (6), articolul 12 alineatul (5), articolul 17
alineatul (2) al treilea paragraf, articolul 17 alineatul (3) si articolul 19 alineatele (13) si (14) poate fi revocatd oricind de
cdtre Parlamentul European sau de citre Consiliu. O decizie de revocare pune capdt delegdrii de competente specificatd in
decizia respectivd. Decizia produce efecte din ziua care urmeazd datei publicirii acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii
Europene sau la o datd ulterioard mentionatd in decizie. Decizia nu aduce atingere valabilititii actelor delegate care sunt
deja in vigoare.

(4)  De indatd ce adoptd un act delegat, Comisia il notificd simultan Parlamentului European si Consiliului.

(5)  Un act delegat adoptat in temeiul articolului 6 alineatele (5) si (6), articolului 12 alineatul (5), articolului 17
alineatul (2) al treilea paragraf, articolului 17 alineatul (3) sau articolului 19 alineatele (13) si (14) intrd in vigoare numai
in cazul in care nici Parlamentul European si nici Consiliul nu au formulat obiectiuni in termen de trei luni de la
notificarea acestuia cdtre Parlamentul European si Consiliu sau dacd, inaintea expirdrii termenului respectiv, Parlamentul
European si Consiliul au informat Comisia cd nu vor formula obiectiuni. Respectivul termen se prelungeste cu trei luni la
initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.

Articolul 36
Procedura comitetului

(I)  Comisia este asistatd de Comitetul european pentru valori mobiliare instituit prin Decizia 2001/528/CE a Comi-
siei ('). Comitetul respectiv este un comitet in intelesul Regulamentului (UE) nr. 182/2011.
(2)  In cazul in care se face trimitere la prezentul alineat, se aplicd articolul 5 din Regulamentul (UE) nr. 182/2011.

(") Decizia 2001/528/CE a Comisiei din 6 iunie 2001 de instituire a Comitetului european pentru valori mobiliare (JO L 191,
13.7.2001, p. 45).
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CAPITOLUL 7
DISPOZITII FINALE

Articolul 37
Abrogarea Directivei 2003/6/CE si a normelor de punere in aplicare a acesteia

Directiva 2003/6/CE si Directivele 2004/72/CE (*), 2003/125/CE (3 si 2003/124/CE (%) ale Comisiei si Regulamentul (CE)
nr. 2273/2003 al Comisiei () se abrogd de la 3 iulie 2016. Trimiterile la Directiva 2003/6/CE se interpreteazd ca trimiteri
la prezentul regulament si se citesc in conformitate cu tabelul de corespondentd din anexa II la prezentul regulament.

Articolul 38
Raport

Pand la de 3 iulie 2019, Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport cu privire la aplicarea
prezentului regulament, impreund cu o propunere legislativdi de modificare, dacd este necesar. Raportul respectiv
evalueazd, inter alia:

(a) oportunitatea introducerii unor norme comune privind necesitatea ca toate statele membre sd prevadd sanctiuni
administrative pentru utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate si manipularea pietei;

(b) masura in care definitia informatiilor privilegiate este suficientd pentru a acoperi toate informatiile relevante pentru
autoritdtile competente pentru a putea combate cu succes abuzul de piat3;

(c) justetea conditiilor in care este reglementatd interdictia de a tranzactiona in conformitate cu articolul 19 alineatul (11)
pentru a identifica eventuale alte imprejurdri in care ar trebui sd aplice interdictia;

(d) posibilitatea de a institui un cadru la nivelul Uniunii pentru supravegherea intre piete a carnetului de ordine in
legaturd cu abuzul de piatd, inclusiv recomanddri pentru un astfel de cadru; si

(e) domeniul de aplicare al dispozitiilor referitoare la valorile de referintd.

In sensul literei (a) din primul paragraf, ESMA realizeazi o cartografiere a aplicirii sanctiunilor administrative si, in cazul
in care statele membre au decis, in temeiul articolului 30 alineatul (1) al doilea paragraf, si prevadd sanctiunile penale
mentionate la respectivul articol pentru incilcirile prezentului regulament, a respectivelor sanctiuni penale aplicate in
statele membre. Cartografierea mai cuprinde si orice date puse la dispozitie in conformitate cu articolul 33 alineatele (1) si

(2).

Articolul 39
Intrarea in vigoare si aplicarea

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

(") Directiva 2004/72/CE a Comisiei din 29 aprilie 2004 privind normele de aplicare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si
a Consiliului in ceea ce priveste practicile comerciale admise, definirea informatiei confidentiale pentru instrumentele financiare
derivate din produsele de bazd, stabilirea listelor de persoane care au acces la informatii confidentiale, declararea operatiunilor
efectuate de persoanele care exercitd responsabilititi de conducere si notificarea operatiunilor suspecte (JO L 162, 30.4.2004, p. 70).

(%) Directiva 2003/125/CE a Comisiei din 22 decembrie 2003 privind modalittile de aplicare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
European si a Consiliului in ceea ce priveste prezentarea echitabili a recomanddrilor de investitii si mentionarea conflictelor de
interese (JO L 339, 24.12.2003, p. 73).

(°) Directiva 2003/124/CE a Comisiei din 22 decembrie 2003 de stabilire a normelor de aplicare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
European si a Consiliului privind definitia §i publicarea informatiilor confidentiale si definitia manipulirilor pietei (JO L 339,
24.12.2003, p. 70).

() Regulamentul (CE) nr. 2273/2003 al Comisiei din 22 decembrie 2003 de stabilire a normelor de aplicare a Directivei 2003/6/CE a
Parlamentului European si a Consiliului privind derogirile previzute pentru programele de riscumpdrare si stabilizarea instrumentelor
financiare (JO L 336, 23.12.2003, p. 33).
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(2)  Se aplicd de la 3 iulie 2016, cu exceptia articolului 4 alineatele (4) si (5), a articolului 5 alineatul (6), a articolului 6
alineatele (5) si (6), a articolului 7 alienatul (5), a articolului 11 alineatele (9), (10) si (11), a articolului 12 alineatul (5), a
articolului 13 alineatele (7) si (11), a articolului 16 alineatul (5), a articolului 17 alineatul (2) al treilea paragraf, a
articolului 17 alineatele (3), (10) si (11), a articolului 18 alineatul (9), a articolului 19 alineatele (13), (14) si (15), a
articolului 20 alineatul (3), articolului 24 alineatul (3), a articolului 25 alineatul (9), a articolului 26 alineatul (2) al doilea,
al treilea si al patrulea paragraf, a articolului 32 alineatul (5) si a articolului 33 alineatul (5), care se aplicd de la 2 julie
2014.

(3)  Statele membre iau mdsurile necesare pentru respectarea articolelor 22, 23 si 30, a articolului 31 alineatul (1) si
articolelor 32 si 34 pand la 3 iulie 2016.

(4)  Trimiterile din prezentul regulament la Directiva 2014/65/UE si Regulamentul (UE) nr. 600/2014 se citesc inainte
de 3 ianuarie 2017 ca trimiteri la Directiva 2004/39/CE in conformitate cu tabelul de corespondentd prevazut in anexa IV
la Directiva 2014/65[UE, in mdsura in care tabelul de corespondentd contine referiri la Directiva 2004/39/CE.

In cazul in care prevederile prezentului regulament fac trimitere la OTF-uri, piete de crestere pentru IMM-uri, certificate de
emisii sau produse licitate pe baza acestora, aceste prevederi nu se aplicd OTF-urilor, pietelor de crestere pentru IMM-uri,
certificatelor de emisii sau produselor licitate pe baza acestora, pand la 3 ianuarie 2017.

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

Adoptat la Strasbourg, 16 aprilie 2014.

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele Presedintele

M. SCHULZ D. KOURKOULAS
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ANEXA I

A. Indicatori ai comportamentului de manipulare referitor la furnizarea de indicatii false sau inseldtoare si la fixarea preturilor
la un nivel anormal sau artificial

In sensul punerii in aplicare a prevederilor de la articolul 12 alineatul (1) litera (a) din prezentul regulament si fird a
aduce atingere tipurilor de comportament prezentate la alineatul (2) din articolul respectiv, atunci cand examineazd
tranzactii sau ordine, autoritdtile competente si participantii la piatd iau in considerare indicatorii urmdtori, care nu
constituie o listd exhaustivd si nu trebuie neapdrat considerati in sine ca fiind manipuliri ale pietei:

(a) masura in care ordinele de tranzactionare emise sau tranzactiile efectuate reprezintd o proportie importantd din
volumul zilnic de tranzactii realizate pentru instrumentul financiar in cauzd, contractul spot pe mirfuri conex sau
produsul licitat pe baza certificatelor de emisii, in special dacd aceste operatiuni conduc la o variatie sensibild a
pretului acestora;

(b) masura in care ordinele de tranzactionare emise sau tranzactiile efectuate de o persoand cu o pozitie de vinzitor
sau cumpdritor proeminentd pentru un instrument financiar, contract spot pe mdrfuri conex sau produs licitat pe
baza certificatelor de emisii conduc la o variatie sensibild a pretului instrumentului financiar respectiv, contractului
spot pe mdrfuri conex sau produsului licitat pe baza certificatelor de emisii;

(c) dacd tranzactiile efectuate nu determind schimbarea proprietarului beneficiar al unui instrument financiar, contract
spot pe mdrfuri conex sau produs licitat pe baza certificatelor de emisii;

(d) mésura in care ordinele de tranzactionare emise sau tranzactiile efectuate sau ordinele anulate se traduc prin
risturndri de pozitie pe termen scurt si reprezintd o proportie importantd din volumul zilnic de tranzactii
realizate pentru instrumentul financiar respectiv, contractul spot pe mdrfuri conex sau produsul licitat pe baza
certificatelor de emisii si ar putea fi asociate cu variatii sensibile ale pretului unui instrument financiar, contract
spot conex sau produs licitat pe baza certificatelor de emisii;

(e) mdsura in care ordine de tranzactionare emise si tranzactii efectuate sunt concentrate pe o perioadd scurtd de timp
pe durata sedintei de tranzactionare si determind o variatie de pret care este apoi inversatd;

(f) masura in care ordinele de tranzactionare emise modifici cele mai bune preguri afisate la ofertd sau cerere pentru
un instrument financiar, contract spot pe marfuri conex sau produs licitat pe baze certificatelor de emisii, sau, in
general, prezentarea unui carnet de ordine la care au acces participantii la piatd, si sunt anulate inainte de executare;
si

(g) masura in care ordinele de tranzactionare sunt emise si tranzactiile sunt efectuate in momentul precis al calculdrii
preturilor de referintd, preturilor de decontare si evaludrilor sau aproape de acest moment si duc la variatii ale
preturilor, afectdnd atét preturile, ct si evaludrile.

B. Indicatori ai comportamentului de manipulare referitor la un procedeu fictiv sau la orice formd de inselitorie sau artificiu

In sensul punerii in aplicare a prevederilor articolului 12 alineatul (1) litera (b) din prezentul regulament si fird a aduce
atingere tipurilor de comportament prezentate la alineatul (2) din articolul respectiv, atunci cand examineaza tranzactii
sau ordine, autorititile competente si participantii la piatd iau in considerare indicatorii urmatori, care nu constituie o
listd exhaustivd si nu trebuie neapirat considerati in sine ca fiind manipuldri ale pietei:

(a) dacd ordinele de tranzactionare emise sau tranzactiile efectuate de anumite persoane sunt precedate sau urmate de
difuzarea de informatii false sau inselitoare de cdtre aceleasi persoane sau de citre altele care le sunt apropiate; si

(b) dacd ordinele de tranzactionare sunt emise sau tranzactiile efectuate de anumite persoane inainte sau dupd ce
acestea sau alte persoane care le sunt apropiate efectueazd sau difuzeazd recomandari de investitii care sunt false,
subiective sau in mod evident influentate de un interes material.
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ANEXA 1I

Tabel de corespondenti

Prezentul regulament

Directiva 2003/6/CE

Articolul 1

Articolul 2

Articolul 2 alineatul (1) litera (a)
Articolul 2 alineatul (1) litera (b)
Articolul 2 alineatul (1) litera (c)
Articolul 2 alineatul (1) litera (d)
Articolul 2 alineatul (3)

Articolul 2 alineatul (4)

Articolul 3 alineatul (1) punctul 1
Articolul 3 alineatul (1) punctul 2
Articolul 3 alineatul (1) punctul 3
Articolul 3 alineatul (1) punctul 4
Articolul 3 alineatul (1) punctul 5
Articolul 3 alineatul (1) punctul 6
Articolul 3 alineatul (1) punctul 7
Articolul 3 alineatul (1) punctul 8
Articolul 3 alineatul (1) punctul 9
Articolul 3 alineatul (1) punctul 10
Articolul 3 alineatul (1) punctul 11
Articolul 3 alineatul (1) punctul 12
Articolul 3 alineatul (1) punctul 13
Articolul 3 alineatul (1) punctele 14-35
Articolul 4

Articolul 5

Articolul 6 alineatul (1)

Articolul 6 alineatul (2)

Articolul 6 alineatul (3)

Articolul 6 alineatul (4)

Articolul 6 alineatul (5)

Articolul 6 alineatul (6)

Articolul 6 alineatul (7)

Articolul 9 primul paragraf

Articolul 9 al doilea paragraf
Articolul 9 primul paragraf
Articolul 10 litera (a)

Articolul 1 punctul 3

Articolul 1 punctul 4

Articolul 1 punctul 5

Articolul 1 punctul 7

Articolul 1 punctul 6

Articolul 8

Articolul 7
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Prezentul regulament

Directiva 2003/6/CE

Articolul 7 alineatul (1) litera (a)
Articolul 7 alineatul (1) litera (b)
Articolul 7 alineatul (1) litera ()
Articolul 7 alineatul (1) litera (d)
Articolul 7 alineatul (2)
Articolul 7 alineatul (3)
Articolul 7 alineatul (4)
Articolul 7 alineatul (5)
Articolul 8 alineatul (1)
Articolul 8 alineatul (2)
Articolul 8 alineatul (2) litera (a)
Articolul 8 alineatul (2) litera (b)
Articolul 8 alineatul (3)
Articolul 8 alineatul (4) litera (a)
Articolul 8 alineatul (4) litera (b)
Articolul 8 alineatul (4) litera (c)
Articolul 8 alineatul (4) litera (d)
Articolul 8 alineatul (4) al doilea paragraf
Articolul 8 alineatul (5)
Articolul 9 alineatul (1)
Articolul 9 alineatul (2)
Articolul 9 alineatul (3) litera (a)
Articolul 9 alineatul (3) litera (b)
Articolul 9 alineatul (4)
Articolul 9 alineatul (5)
Articolul 9 alineatul (6)
Articolul 10 alineatul (1)
Articolul 10 alineatul (2)
Articolul 11

Articolul 12 alineatul (1)
Articolul 12 alineatul (1) litera (a)
Articolul 12 alineatul (1) litera (b)

Articolul 12 alineatul (1) litera (c)

Articolul 1 punctul 1 primul paragraf

Articolul 1 punctul 1 al doilea paragraf

Articolul 1 punctul 1 al treilea paragraf

Articolul 2 alineatul (1) primul paragraf

Articolul 3 litera (b)

Articolul 2 alineatul (1) litera (a)
Articolul 2 alineatul (1) litera (b)
Articolul 2 alineatul (1) litera (c)
Articolul 2 alineatul (1) litera (d)
Articolul 4

Articolul 2 alineatul (2)

Articolul 2 alineatul (3)

Articolul 2 alineatul (3)

Articolul 3 litera (a)

Articolul 1 punctul 2 litera (a)
Articolul 1 punctul 2 litera (b)

Articolul 1 punctul 2 litera (c)
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Prezentul regulament

Directiva 2003/6/CE

Articolul 12
Articolul 12
Articolul 12
Articolul 12
Articolul 12

Articolul 12

alineatul (1) litera (d)
alineatul (2) litera (a)
alineatul (2) litera (b)
alineatul (2) litera (c)
alineatul (2) litera (d)

alineatul (2) litera (e)

Articolul 12 alineatul (3)
Articolul 12 alineatul (4)
Articolul 12 alineatul (5)
Articolul 13 alineatul (1)
Articolul 13 alineatul (1)
Articolul 13 alineatul (2)
Articolul 13 alineatul (3)
Articolul 13 alineatul (4)
Articolul 13 alineatul (5)
Articolul 13 alineatul (6)
Articolul 13 alineatul (7)
Articolul 13 alineatul (8)
Articolul 13 alineatul (9)
Articolul 13 alineatul (10)
Articolul 13 alineatul (11)
Articolul 14 litera (a)
Articolul 14 litera (b)
Articolul 14 litera (c)
Articolul 15

Articolul 16 alineatul (1)
Articolul 16 alineatul (2)
Articolul 16 alineatul (3)
Articolul 16 alineatul (4)
Articolul 16 alineatul (5)

Articolul 17 alineatul (1)

Articolul 1 punctul 2 al doilea paragraf prima liniud

Articolul 1 punctul 2 al doilea paragraf a doua liniutd

Articolul 1 punctul 2 al doilea paragraf a treia liniud

Articolul 1 punctul 2 al treilea paragraf

Articolul 1 punctul 2 litera (a) al doilea paragraf

Articolul 2 alineatul (1) primul paragraf
Articolul 3 litera (b)

Articolul 3 litera (a)

Articolul 5

Articolul 6 alineatul (6)

Articolul 6 alineatul (9)

Articolul 6 alineatul (10) a saptea liniutd

Articolul 6 alineatul (1)

Articolul 17 alineatul (1) al treilea paragraf Articolul 9 al treilea paragraf

Articolul 17 alineatul (2)
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Articolul 17 alineatul (3)
Articolul 17 alineatul (4)
Articolul 17 alineatul (5)
Articolul 17 alineatul (6)
Articolul 17 alineatul (7)
Articolul 17 alineatul (8)
Articolul 17 alineatul (9)
Articolul 17 alineatul (10)
Articolul 17 alineatul (11)
Articolul 18 alineatul (1)
Articolul 18 alineatul (2)
Articolul 18 alineatul (3)
Articolul 18 alineatul (4)
Articolul 18 alineatul (5)
Articolul 18 alineatul (6)
Articolul 18 alineatul (7)
Articolul 18 alineatul (8)
Articolul 18 alineatul (9)
Articolul 19 alineatul (1)
Articolul 19 alineatul (1) litera (a)
Articolul 19 alineatul (1) litera (b)
Articolul 19 alineatul (2)
Articolul 19 alineatul (3)
Articolul 19 alineatul (4) litera (a)
Articolul 19 alineatul (4) litera (b)
Articolul 19 alineatele (5)-(13)
Articolul 19 alineatul (14)
Articolul 19 alineatul (15)
Articolul 20 alineatul (1)
Articolul 20 alineatul (2)

Articolul 20 alineatul (3)

Articolul 21
Articolul 22

Articolul 23 alineatul (1)

Articolul 6 alineatul (2)

Articolul 6 alineatul (3) primul si al doilea paragraf

Articolul 6 alineatul (10) prima si a doua liniutd

Articolul 6 alineatul (3) al treilea paragraf

Articolul 9 al treilea paragraf

Articolul 6 alineatul (10) a patra liniutd
Articolul 6 alineatul (4)

Articolul 6 alineatul (4)

Articolul 6 alineatul (10) a cincea liniutd
Articolul 6 alineatul (10) a cincea liniutd
Articolul 6 alineatul (5)
Articolul 6 alineatul (8)

Articolul 6 alineatul (10) a sasea liniutd si articolul 6
alineatul (11)

Articolul 1 punctul 2 litera (c) a doua tezd
Articolul 11 primul paragraf si articolul 10

Articolul 12 alineatul (1)
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Prezentul regulament
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Articolul 23 alineatul (1) litera (a)
Articolul 23 alineatul (1) litera (b)
Articolul 23 alineatul (1) litera (c)
Articolul 23 alineatul (1) litera (d)
Articolul 23 alineatul (2) litera (a)
Articolul 23 alineatul (2) litera (b)
Articolul 23 alineatul (2) litera (c)
Articolul 23 alineatul (2) litera (d)
Articolul 23 alineatul (2) litera (e)
Articolul 23 alineatul (2) litera (f)
Articolul 23 alineatul (2) litera (g)
Articolul 23 alineatul (2) litera (h)
Articolul 23 alineatul (2) litera (i)
Articolul 23 alineatul (2) litera (j)
Articolul 23 alineatul (2) litera (k)
Articolul 23 alineatul (2) litera (1)
Articolul 23 alineatul (2) litera (m)
Articolul 23 alineatul (3)
Articolul 23 alineatul (4)
Articolul 24 alineatul (1)
Articolul 24 alineatul (2)

Articolul 24 alineatul (3)

Articolul 25 alineatul (1) primul paragraf

Articolul 25 alineatul (2)

Articolul 25 alineatul (2) litera (a)

Articolul 25 alineatul (2) litera (b)

Articolul 25 alineatul (2) litera (c)

Articolul 25 alineatul (2) litera (d)

Articolul 25 alineatul (3)
Articolul 25 alineatul (4)
Articolul 25 alineatul (5)

Articolul 25 alineatul (6)

Articolul 12 alineatul (1) litera (a)
Articolul 12 alineatul (1) litera (b)
Articolul 12 alineatul (1) litera (c)
Articolul 12 alineatul (1) litera (d)
Articolul 12 alineatul (2) litera (a)

Articolul 12 alineatul (2) litera (b)

Articolul 12 alineatul (2) litera (c)

Articolul 12 alineatul (2) litera (d)
Articolul 12 alineatul (2) litera (d)
Articolul 12 alineatul (2) litera (g)
Articolul 12 alineatul (2) litera (f)
Articolul 12 alineatul (2) litera (e)
Articolul 12 alineatul (2) litera (h)

Articolul 6 alineatul (7)

Articolul 15a alineatul (1)

Articolul 15a alineatul (2)

Articolul 16 alineatul (1)
Articolul 16 alineatul (2) si alineatul (4) al patrulea paragraf

Articolul 16 alineatul (2) al doilea paragraf prima liniutd si
articolul 16 alineatul (4) al patrulea paragraf

Articolul 16 alineatul (2) al doilea paragraf a doua liniutd si
articolul 16 alineatul (4) al patrulea paragraf

Articolul 16 alineatul (2) al doilea paragraf a treia liniutd si
articolul 16 alineatul (4) al patrulea paragraf

Articolul 16 alineatul (2) prima tezd
Articolul 16 alineatul (3)

Articolul 16 alineatul (4)
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Articolul 25 alineatul (7)

Articolul 25 alineatul (8)
Articolul 25 alineatul (9)
Articolul 26

Articolul 27 alineatul (1)
Articolul 27 alineatul (2)
Articolul 27 alineatul (3)
Articolul 28

Articolul 29

Articolul 30 alineatul (1) primul paragraf
Articolul 30 alineatul (1) litera (a)
Articolul 30 alineatul (1) litera (b)
Articolul 30 alineatul (2)
Articolul 30 alineatul (3)
Articolul 31

Articolul 32

Articolul 33 alineatul (1)
Articolul 33 alineatul (2)
Articolul 33 alineatul (3)
Articolul 33 alineatul (4)
Articolul 33 alineatul (5)
Articolul 34 alineatul (1)
Articolul 34 alineatul (2)
Articolul 34 alineatul (3)
Articolul 35

Articolul 36 alineatul (1)
Articolul 36 alineatul (2)
Articolul 37

Articolul 38

Articolul 39

Anexa

Articolul 16 alineatul (2) al patrulea paragraf si articolul 16
alineatul (4) al patrulea paragraf

Articolul 16 alineatul (5)

Articolul 13

Articolul 14 alineatul (1)

Articolul 14 alineatul (3)

Articolul 14 alineatul (5) primul paragraf

Articolul 14 alineatul (5) al doilea paragraf

Articolul 14 alineatul (5) al treilea paragraf

Articolul 14 alineatul (4)

Articolul 17 alineatul (1)

Articolul 20

Articolul 21
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	Regulamentul (UE) nr . 596/2014 al Parlamentului European și al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind abuzul de piață (regulamentul privind abuzul de piață) și de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European și a Consiliului și a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE și 2004/72/CE ale Comisiei (Text cu relevanță pentru SEE)

