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DIRECTIVA CONSILIULUI
din 24 junie 1988
pentru punerea in aplicare a articolului 67 din tratat

(88/361/CEE)

CONSILIUL COMUNITATILOR EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Economice
Europene, in special articolele 69 si 70 alineatul (1),

avand in vedere propunerea Comisiei prezentatd in urma consul-
tarii Comitetului monetar (1),

avand in vedere avizul Parlamentului European (2),

intrucat articolul 8 din tratat prevede ci piata interni cuprinde o
zond fard granite interne in interiorul cireia se asigurd libera cir-
culatie a capitalului, fird a aduce atingere altor dispozitii din tratat;

intrucat statele membre ar trebui s fie capabile sd adopte misurile
necesare pentru reglementarea lichiditatii bancare; intrucat aceste
masuri ar trebui sd se limiteze la acest scop;

intrucat statele membre ar trebui, dacd este cazul, si fie capabile
sd adopte mdsuri pentru restrictionarea, temporard si cu
respectarea procedurilor comunitare relevante, a miscarilor de
capital pe termen scurt, care ar putea, chiar dacd nu exista nici o
contrazicere vizibild a conceptelor economice de bazd, perturba
grav desfdsurarea politicii lor monetare si a cursului de schimb;

intrucat, in interesul transparentei, este recomandabil a se indica
domeniul de aplicare, in conformitate cu aranjamentele prevazute
in prezenta directivd, a masurilor temporare adoptate in domeniul
circulatiei capitalului in beneficiul Regatului Spaniei si al Republi-
cii Portugheze prin Actul de aderare din 1985;

intrucat, in conformitate cu prevederile articolelor 61-66
si 222-232 din Actul de aderare din 1985, Regatul Spaniei si
Republica Portughezd pot amana liberalizarea anumitor miscdri
de capital, prin derogare de la obligatiile prevdzute de Prima
Directivd a Consiliului din 11 mai 1960 pentru punerea in aplicare
a articolului 67 din tratat (3), astfel cum a fost modificatd ultima
datd prin Directiva 86/566CEE (*); intrucat Directiva 86/366/CEE
prevede, de asemenea, aplicarea aranjamentelor temporare in
beneficiul celor doud state membre in ceea ce priveste obligatiile
lor de a liberaliza miscdrile de capital; intrucat este oportun ca cele
doud state membre sd poatd amana aplicarea noilor obligatii de a
liberaliza care rezultd din prezenta directivi;

(1) JOC26,1.2.1988, p. 1.

() Aviz emis la 17 iunie 1988 (nepublicat in Jurnalul Oficial pand la
aceastd datd).

() JOL43,12.7.1960, p. 921/60.

() JOL332, 26.11.1986, p. 22.

intrucat Republica Elend si Irlanda se confruntd, desi intr-o masurd
diferitd, cu dificultati ale balantei de plati si niveluri inalte ale dato-
riei externe; intruct liberalizarea imediatd si completd a miscdrilor
de capital de catre cele doud state membre ar face si mai dificil
pentru ele si continue aplicarea masurilor pe care le-au adoptat
in vederea imbundtatirii pozitiei lor externe si a intdririi capacita-
tii sistemelor lor financiare de adaptare la exigentele unei piete
financiare comunitare integrate; intrucdt este potrivit, in
conformitate cu articolul 8c din tratat, sd se acorde celor doud
state membre, avandu-se in vedere situatiile lor specifice, mai mult
timp pentru a se conforma obligatiilor rezultdnd din prezenta
directiva;

intrucét in unele state membre, in special in cele din zonele de
granitd, deplina liberalizare a miscarilor de capital ar putea pro-
voca dificultati pe piata resedintelor secundare; intrucat dreptul
intern existent care reglementeaza aceste tranzactii nu ar trebui s
fie afectat de intrarea in vigoare a prezentei directive;

intruct ar trebui si se profite de perioada stabilitd pentru ca pre-
zenta directivd sd producd efecte pentru a permite Comisiei sd
prezinte propuneri menite si elimine sau sd reducd riscurile de
denaturare, evaziune fiscald si frauda fiscald datorate diversitdtii
sistemelor fiscale nationale si pentru a permite Consiliului sd
adopte o pozitie fatd de aceste propuneri;

intrucit, in conformitate cu articolul 70 alineatul (1) din tratat,
Comunitatea se angajeazd sa atingd cel mai inalt grad posibil de
liberalizare a miscdrii de capital intre rezidentii sdi si cei ai tarilor
terte;

intrucat marea amploare a miscdrilor de capital pe termen scurt
spre si dinspre tari terte poate perturba grav situatia monetard si
financiard a statelor membre sau poate supune unor presiuni
puternice pietele valutare; intruct asemenea evenimente se pot
dovedi diundtoare pentru coeziunea sistemului monetar euro-
pean, pentru functionarea normald a pietei interne si pentru rea-
lizarea treptatd a uniunii economice si monetare; intrucit este deci
oportund crearea conditiilor necesare pentru actiunea concentratd
a statelor membre, dacd acest lucru va deveni necesar;

intrucat prezenta directivd inlocuieste Directiva 72/156/CEE a
Consiliului din 21 martie 1972 privind reglementarea fluxurilor
internationale de capital si neutralizarea efectelor lor nedorite asu-

in consecintd abrogati,

() JOL91,18.4.1972,p. 13.
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ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Articolul 1

(1) Fard a aduce atingere dispozitiilor de mai jos, statele membre
elimind restrictiile privind miscarile de capital care se realizeazd
intre rezidentii statelor membre. Pentru a facilita aplicarea prezen-
tei directive, miscdrile de capital se clasificd in conformitate cu
nomenclatorul prezentat in anexa L.

(2) Transferurile cu privire la miscdrile de capital se vor efectua in
aceleasi conditii ale cursului de schimb ca cele care guverneazad
platile privind tranzactiile curente.

Articolul 2

Misurile adoptate pentru reglementarea lichiditdtii bancare, care
au un impact specific asupra tranzactiilor de capital efectuate de
institutiile de credit cu nerezidentii, vor fi notificate de citre statele
membre  Comitetului  guvernatorilor  bdncilor  centrale,
Comitetului monetar si Comisiei, pand la data intrarii in vigoare
a acestora.

Aceste mdsuri se vor limita la ceea ce este necesar scopurilor
reglementdrii monetare interne. Comitetul monetar si Comitetul
guvernatorilor bancilor centrale vor prezenta Comisiei opiniile lor
fatd de aceste masuri.

Articolul 3

(1) In cazul in care miscirile de capital pe termen scurt de o
amploare exceptionald, reflectate in special de variatii mari ale
lichiditdtii interne, supun la presiuni grave pietele valutare si
provoaca perturbdri grave in desfdsurarea politicii monetare si a
cursului de schimb a statelor membre, in urma consultirii Comi-
tetului monetar si a Comitetului guvernatorilor bancilor centrale,
Comisia poate autoriza statele membre si adopte mdisuri de
protectie in ceea ce priveste miscdrile de capital prezentate in
anexa II, masuri ale cdror conditii si detalii vor fi stabilite de citre
Comisie.

(2) in cazul in care aceste misuri sunt necesare, statul membru
interesat poate adopta el insusi, din motive de urgentd, masuri de
protectie de genul celor mentionate mai sus. Comisia si celelalte
state membre sunt informate in legdturd cu aceste mdsuri pand la
data intrarii lor in vigoare. In urma consultdrii Comitetului
monetar si a Comitetului guvernatorilor bancilor centrale, Comi-
sia decide dacd statul membru interesat poate continua s aplice
aceste masuri sau dacd ar trebui sd le modifice sau si le elimine.

(3) Deciziile adoptate de citre Comisie in conformitate cu aline-
atele (1) si (2) pot fi revocate sau modificate de Consiliu care hota-
rdste cu majoritate calificatd de voturi.

(4) Perioada de aplicare a mdisurilor de protectie adoptate in
conformitate cu prezentul articol nu poate depdsi sase luni.

(5) Inainte de 31 decembrie 1992, Consiliul analizeaz3, pe baza
unui raport intocmit de Comisie §i dupd primirea avizului

Comitetului monetar si Comitetului guvernatorilor bancilor cen-
trale, dacd prevederile prezentului articol mai corespund, atat ca
principii, cat si ca modalitdti, nevoilor pentru care au fost adop-
tate.

Articolul 4

Prezenta directivd nu aduce atingere dreptului statelor membre de
a adopta toate mdsurile necesare pentru a preveni nerespectarea
actelor lor cu putere de lege si a normelor administrative, inter alia,
in domeniul fiscal si al supravegherii prudentiale a institutiilor
financiare, sau de a stabili proceduri pentru declararea, in scopuri
administrative sau statistice, a miscarilor de capital.

Aplicarea acestor mdsuri si proceduri nu pot avea drept efect
obstructionarea miscdrilor de capital efectuate in conformitate cu
dreptul comunitar.

Articolul 5

In ceea ce priveste Regatul Spaniei si Republica Portughezi, in
domeniul miscdrilor de capital, domeniul de aplicare a
prevederilor Actului de aderare din 1985 va fi cel aritat in
anexa III, in conformitate cu nomenclatorul privind miscarile de
capital cuprins in anexa L.

Articolul 6

(1) Statele membre adoptd masurile necesare pentru a se con-
forma prezentei directive pand la 1 iulie 1990. Acestea infor-
meazd de indatd Comisia in acest sens. De asemenea, acestea vor
face cunoscutd, pand la data intrdrii sale in vigoare, orice noud
mdsurd adoptatd sau orice modificare adusd prevederilor care
reglementeazd miscdrile de capital enumerate in anexa L.

(2) Regatul Spaniei si Republica Portughezd, fard a aduce atingere
articolelor 61-66 si 222-232 din Actul de aderare din 1985,
precum si Republica Elend si Irlanda pot continua sd aplice
temporar restrictii miscdrilor de capital enumerate in anexa IV, cu
respectarea conditiilor si a termenelor prevazute in aceastd anexd.

In cazul in care, inainte de expirarea termenului previzut pentru
liberalizarea miscdrilor de capital mentionate in listele IIT si IV din
anexa IV, Republica Portugheza si Republica Elend considera cd
nu pot trece la liberalizare, in special din cauza dificultitilor la
balanta de plati sau pentru ci sistemul financiar national este insu-
ficient adaptat, la cererea unuia sau altuia dintre aceste doud state
membre, Comisia, in colaborare cu Comitetul monetar, anali-
zeazd situatia economicd si financiard a respectivului stat mem-
bru. Pe baza rezultatului acestei analize, Comisia propune Consi-
liului prelungirea termenului stabilit pentru liberalizarea tuturor
sau numai a unora dintre miscdrile de capital mentionate. Aceastd
prelungire nu poate depdsi trei ani. Consiliul hotdrdste in
conformitate cu procedura stabilitd la articolul 69 din tratat.

(3) Regatul Belgiei si Marele Ducat al Luxemburgului pot conti-
nua, temporar, sd utilizeze piata monetard dubld, in conditiile si
pentru perioadele previzute in anexa V.



12

Jurnalul Oficial al Uniunii Europene

10/vol. 1

(4) Legislatia internd existentd care reglementeazd dobandirea
resedintelor secundare poate fi mentinutd pand cind Consiliul
adoptd noi prevederi in acest domeniu, in conformitate cu
articolul 69 din tratat. Aceastd prevedere nu aduce atingere
aplicabilitdtii altor prevederi de drept comunitar.

(5) Comisia prezeintd Consiliului, pand la 31 decembrie 1988,
propuneri privind eliminarea sau reducerea riscurilor de denatu-
rare, evaziune fiscald si fraudi fiscald datorate diversitatii sisteme-
lor nationale de impozitare a economiilor i privind controlul
aplicdrii acestor sisteme.

Consiliul adoptd o pozitie fatd de aceste propuneri ale Comisiei
pand la 30 iunie 1989. Toate prevederile fiscale de naturd comu-
nitard vor fi adoptate cu unanimitate de voturi, conform tratatului.

Articolul 7

(1) In ceea ce priveste tratamentul aplicat transferurilor legate de
miscdrile de capital spre si dinspre tdri terte, statele membre se
straduiesc sd atingd acelasi grad de liberalizare cu cel care se aplicd
operatiunilor cu rezidentii altor state membre, in conformitate cu
celelalte prevederi din prezenta directiva.

Prevederile paragrafului precedent nu aduc atingere aplicdrii fatd
de tdrile terte a normelor interne sau a dreptului comunitar, in
special a oricdror conditii reciproce privind operatiunile care
implicd dreptul de stabilire, furnizarea de servicii financiare si
acceptarea de valori mobiliare pe pietele de capital.

(2) In cazul in care amploarea miscirilor de capital pe termen
scurt spre si dinspre tdri terte poate perturba grav situatia mone-
tard si financiard internd sau externd a statelor membre, sau a mai
multora dintre ele, sau poate supune unor presiuni puternice rela-
tiile valutare in cadrul comunititii sau pe cele dintre comunitate

si tdri terte, statele membre se consultd intre ele in privinta oricarei
mdsuri de adoptat pentru a contracara astfel de dificultati. Aceastd
consultare va avea loc in cadrul Comitetului guvernatorilor ban-
cilor centrale si al Comitetului monetar, la initiativa Comisiei sau
a oricdruia dintre statele membre.

Articolul 8

Cel putin o datd pe an, Comitetul monetar analizeazd situatia
privind libera circulatie a capitalului, asa cum se prezintd ea in
urma aplicarii acestei directive. Analiza acoperd masurile privind
reglementarea internd a pietei financiare, monetare si de credit,
care ar putea avea un impact specific asupra miscarilor de capital
internationale si asupra tuturor celorlalte aspecte ale prezentei
directive. Comitetul raporteazd Comisiei cu privire la rezultatul
acestei analize.

Articolul 9

Prima Directivd din 11 mai 1960 si Directiva 72/156/CEE se
abrogd de la 1 iulie 1990.

Articolul 10

Aceastd directivi se adreseazd tuturor statelor membre.

Adoptatd la Luxemburg, 24 iunie 1988.

Pentru Consiliu
Presedintele
M. BANGEMANN
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ANEXA 1

NOMENCLATORUL MISCARILOR DE CAPITAL MENTIONATE LA ARTICOLUL 1 DIN DIRECTIVA

iscarile de capital sunt clasificate in prezentul nomenclator in functie de natura economici a activelor si pasivelor
care se referd, exprimate fie in monedd nationald, fie in valut.

iscdrile de capital enumerate in nomenclator acoperd:

— toate operatiunile necesare realizarii miscdrilor de capital: incheierea si executarea tranzactiilor si transferurilor

aferente. Tranzactia se realizeazd, in general, intre rezidentii diferitelor state membre, chiar dacd unele miscari de
capital sunt efectuate de citre o singurd persoand, in nume propriu (de exemplu, transferuri de active apartinand
emigrantilor);

— operatiunile efectuate de orice persoani fizicd sau juridica (?), inclusiv operatiunile privind activele sau pasivele

statelor membre sau ale altor institutii ale administratiei publice si organizatii publice, conform dispozitiilor
articolului 68 alineatul (3) din tratat;

— accesul operatorului economic la toate tehnicile financiare disponibile pe piatd utilizate pentru efectuarea

operatiunii in cauzd. De exemplu, conceptul achizitiondrii de valori mobiliare si alte instrumente financiare
cuprinde nu numai operatiunile la vedere, ci si toate tehnicile de tranzactionare disponibile: tranzactii la termen,
tranzactii cu prim sau garantie, operatiuni swap contra alte active etc. Tot astfel, conceptul de operatiuni in cont
curent si in cont de depozit la institutiile financiare cuprinde nu numai deschiderea de conturi si plasarea de
fonduri in aceste conturi, ci si tranzactii valutare la termen, indiferent daca acestea acoperd riscul valutar sau adopta
o pozitie valutard deschis;

— operatiunile de lichidare sau cesiune a activelor, repatrierea veniturilor obtinute din lichidarea acestora (1) sau

utilizarea imediatd a acestor venituri in limitele obligatiilor comunitare;

— operatiunile restituire a creditelor sau imprumuturilor.

Prezentul nomenclator nu constituie o listd exhaustivd a miscarilor de capital — de unde rezultd titlul XIII - F ,Alte

m

iscdri de capital — diverse”. Prin urmare, nu ar trebui interpretat ca limitind domeniul de aplicare a principiului

liberalizarii depline a miscdrilor de capital, mentionat la articolul 1 din directiva.

—

N

o

[ — INVESTITII DIRECTE (*)

Infiintarea si extinderea de sucursale sau noi intreprinderi apartinind doar persoanei care detine capitalul si
achizitionarea completd a intreprinderilor existente.

Participarea la intreprinderi noi sau deja existente in vederea formarii sau mentinerii unor legaturi economice
durabile.

Credite pe termen lung in vederea formarii sau mentinerii unor legaturi economice durabile.

Reinvestirea profiturilor in vederea mentinerii unor legaturi economice durabile.

A. Investitii directe pe teritoriul national efectuate de citre nerezidenti (')

B.

B.

@)

Investitii directe in striinitate efectuate de citre rezidenti (')

II. INVESTITII IMOBILIARE
(neincluse la punctul I) ()

Investitii imobiliare pe teritoriul national efectuate de citre nerezidenti

Investitii mobiliare in strdindtate efectuate de citre rezidenti

IIl. OPERATIUNI CU VALORI MOBILIARE TRANZACTIONATE IN MOD OBISNUIT PE PIATA DE CAPITAL
(neincluse la punctele I, IV i V)

Actiuni si alte valori mobiliare de naturd participativd ().

(b)  Obligatiuni ().

)

A se vedea notele explicative de mai jos.
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Tranzactii cu valori mobiliare pe piata de capital

1. Achizitionarea de citre nerezidenti a valorilor mobiliare interne tranzactionate prin bursa de valori (?).
2. Achizitionarea de citre rezidenti a valorilor mobiliare strdine tranzactionate prin bursa de valori.

3. Achizitionarea de citre nerezidenti a valorilor mobiliare interne netranzactionate prin bursa de valori (%).
4. Achizitionarea de catre rezidenti a valorilor mobiliare strdine netranzactionate prin bursa de valori.

Admiterea de valori mobiliare pe piata de capital (*)
(i) Introducerea la bursa de valori (1).

(i) Emiterea i plasarea pe piata de capital*.
1. Acceptarea de valori mobiliare interne pe piata straind de capital.

2. Acceptarea de valori mobiliare strdine pe piata internd de capital.

IV. OPERATIUNI IN UNITATI ALE INTREPRINDERILOR DE PLASAMENT COLECTIV (1)

Unitdti ale intreprinderilor de plasament colectiv in valori mobiliare tranzactionate in mod normal pe piata de
capital (actiuni, alte titluri de proprietate si obligatiuni).

Unitdti ale intreprinderilor de plasament colectiv in valori mobiliare sau instrumente tranzactionate, in mod
normal, pe piata monetard.

Unitdti ale intreprinderilor de plasament colectiv in alte active.
Tranzactii in unitdti ale intreprinderilor de plasament colectiv
1. Achizitionarea de citre nerezidenti a unitdtilor de intreprinderi nationale tranzactionate prin bursa de valori.

2. Achizitionarea de citre rezidenti a unitdtilor de intreprinderi striine de plasament colectiv tranzactionate
prin bursa de valori.

3. Achizitionarea de citre nerezidenti a unitdtilor de intreprinderi nationale netranzactionate prin bursa de
valori.

4. Achizitionarea de citre rezidenti a unititilor de intreprinderi strdine netranzactionate prin bursa de valori.
Administrarea unititilor intreprinderilor de plasament colectiv pe piata de capital
(i)  Introducerea la bursa de valori.
(i)  Emiterea si plasarea pe piata de capital.
1. Acceptarea de unitdti de intreprinderi nationale de plasament colective pe piata strdind de capital.

2. Acceptarea de unititi de intreprinderi de plasament colectiv strdine pe piata internd de capital.

V. OPERATIUNI CU VALORI MOBILIARE SI ALTE INSTRUMENTE TRANZACTIONATE iN MOD OBISNUIT PE

A.

)

PIATA MONETARA (1)

Tranzactii cu valori mobiliare §i alte instrumente pe piata monetara
1. Achizitionarea de citre nerezidenti a valorilor mobiliare si instrumentelor de pe piata monetard internd.
2. Achizitionarea de citre rezidenti a valorilor mobiliare si instrumentelor de pe piata monetard externa.
Acceptarea a valorilor mobiliare si a altor instrumente pe piata monetara
(i)  Introducerea pe o piatd monetard recunoscutd*.
(ii) Emiterea si plasarea pe o piatd monetard recunoscutd.

1. Acceptarea valorilor mobiliare si instrumentelor pe o piatd monetard strdina.

2. Acceptarea valorilor mobiliare si instrumentelor strdine pe piata monetard straind.

A se vedea notele explicative de mai jos.
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VI. OPERATIUNI IN CONTURILE CURENTE SI IN CONTURILE DE DEPOZIT LA INSTITUTII FINANCIARE (1)

A.

B.

Operatiuni efectuate de citre nerezidenti cu institutiile financiare interne

Operatiuni efectuate de citre rezidenti cu institutiile financiare striine

VII — CREDITE PRIVIND TRANZACTIILE COMERCIALE SAU PRESTARILE DE SERVICII LA CARE PARTICIPA

1.

UN REZIDENT (1)
Pe termen scurt (mai putin de un an).
Pe termen mediu (de la unu la cinci ani).
Pe termen lung (cinci ani sau mai mult).
Credite acordate de citre nerezidenti rezidentilor

Credite acordate de citre rezidenti nerezidentilor

VIII. IMPRUMUTURI SI CREDITE FINANCIARE (neincluse la punctele I, VII si XI) (1)
Pe termen scurt (mai putin de un an).
Pe termen mediu (de la unu la cinci ani).
Pe termen lung (cinci ani sau mai mult).
Credite acordate de citre nerezidenti rezidentilor

Credite acordate de citre rezidenti nerezidentilor

IX. CAUTIUNIL ALTE GARANTII SI DREPTURI DE GAJ
Acordate de citre nerezidenti rezidentilor

Acordate de citre rezidenti nerezidentilor

X. TRANSFERURI IN DERULAREA CONTRACTELOR DE ASIGURARE
Premii si plati legate de asigurarea de viatd
1. Contracte incheiate intre societdtile de asigurare de viatd interne cu nerezidentii.

2. Contracte incheiate intre societatile de asigurare de viatd striine cu rezidentii.

Prime si plati legate de asigurarea creditelor
1. Contracte incheiate intre societdtile de asigurare a creditelor interne cu nerezidentii.

2. Contracte incheiate intre societatile striine de asigurare a creditelor cu rezidentii.

Alte transferuri de capital legate de contractele de asigurare

XI. CIRCULATIA CAPITALULUI CU CARACTER PERSONAL
imprumuturi
Cadouri si donatii
Zestre
Mosteniri §i succesiuni
Plata datoriilor de citre imigranti in tara anterioard de resedintd

Transferuri de active constituite de citre rezidenti, in eventualitatea emigririi, la momentul instaldrii lor
sau in timpul perioadei de sedere in strdinatate

Transferuri, in timpul perioadei de sedere, a economiilor imigrantilor in tara anterioard de resedintd

A se vedea notele explicative de mai jos.
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XII. IMPORTUL $I EXPORTUL FIZIC AL ACTIVELOR FINANCIARE
A. Valori mobiliare

B. Mijloace de plati de orice tip

XIII. ALTE DEPLASARI DE CAPITAL
A. Taxe de succesiune
B. Daune interese (atunci cind acestea pot fi considerate capital)

C. Restituiri in cazul rezilierii contractelor si restituirile plitilor necuvenite (atunci cind acestea pot fi
considerate capital)

D. Drepturi de autor: brevete, proiecte, mirci de comert si inventii (cesiuni §i transferuri decurgind din
astfel de cesiuni)

E. Transferuri de mijloace financiare necesare pentru furnizarea de servicii (neincluse la punctul VI)

F. Diverse

NOTE EXPLICATIVE

In sensul prezentului nomenclator si al directivei, urmatoarele expresii au intelesul de mai jos:

Investitii directe

Investitii de toate tipurile efectuate de citre persoane fizice sau de citre intreprinderi comerciale, industriale sau
financiare, care servesc la stabilirea sau mentinerea unor legdturi directe si de duratd intre persoana care furnizeaza
capitalului si antreprenorul sau intreprinderea carora le-a fost pus la dispozitie capitalului, in vederea desfasurarii unei
activitdti economice. Prin urmare, acest concept trebuie inteles in sensul cel mai larg.

Intreprinderile mentionate la punctul I-1 al nomenclatorului cuprind intreprinderi independente din punct de vedere
juridic (filiale in proprietate deplind) si sucursale.

In privinta intreprinderilor mentionate la punctul I-2 al nomenclatorului, care au statut de societati pe actiuni, existd
participare de natura investitiei directe, atunci cdnd majoritatea actiunilor detinute de o persoani fizicd de la o altd
intreprindere sau de orice alt detindtor, ii dd posibilitatea detindtorului, fie conform dreptului intern al societdtilor pe
actiuni, fie conform altor dispozitii, sd participe efectiv la administrarea societitii sau la controlul acesteia.

Imprumuturile pe termen lung de naturd participativdi mentionate la punctul I-3 al nomenclatorului inseamni
imprumuturi pe o perioadd mai mare de cinci ani, care sunt contractate in scopul stabilirii sau mentinerii unor legaturi
economice de duratd. Principalul exemplu care poate fi citat este cel al creditelor acordate de citre o societate filialelor
sale sau altor societdti in care societatea respectivd detine actiuni si credite legate de un aranjament de impartire a
profitului. imprumuturile acordate de institutiile financiare in vederea stabilirii sau mentinerii unor legaturi economice
de duratd sunt, de asemenea, cuprinse in acest capitol.

Investitii imobiliare
Achizitii de cladiri si terenuri si constructia de cladiri de citre persoane particulare in scopul obtinerii de profit sau
pentru folosintd personald. Aceastd categorie cuprinde si drepturile de uzufruct, servitute si superficie.

Introducerea la bursa de valori sau pe o piatd monetard recunoscuti

Admiterea — in conformitate cu o procedurd specificatd — a valorilor mobiliare si a altor instrumente negociabile la
tranzactiondri, controlate fie oficial, fie neoficial la o bursi de valori recunoscutd in mod oficial sau pe un segment
oficial recunoscut al pietei monetare.

Valori mobiliare tranzactionate la bursa de valori (cotate oficial sau neoficial)

Valori mobiliare a cdror tranzactionare este controlatd prin regulamente, al caror preg este publicat in mod regulat,
fie de citre burse de valori oficiale (valori mobilare cotate oficial) sau de alte organisme aferente bursei de valori — de
exemplu, comitetele bancilor (valori mobiliare cotate neoficial).

Emiterea de valori mobiliare si alte instrumente negociabile

Vanzarea prin ofertd citre public.

Plasarea valorilor mobiliare si a altor instrumente negociabile

Vanzarea directd a valorilor mobiliare de citre emitent sau de cdtre un consortiu pe care emitentul l-a insdrcinat sd
le vanda, fird a se fi ficut o ofertd citre public.
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Valori mobiliare si alte instrumente nationale sau striine

Valori mobilare in functie de tara in care emitentul isi are sediul principal. Achizitionarea de citre rezidenti a valorilor
mobiliare nationale si a altor instrumente emise pe o piatd strdind este consideratd achizitionare de valori mobiliare
strdine.

Actiuni si alte valori mobiliare de naturd participativa
Includ drepturile de a subscrie la actiuni nou emise.
Obligatiuni

Valori mobiliare negociabile cu scadentd de doi ani sau mai mult de la momentul emiterii, pentru care fixarea ratei
dobanzii si a conditiilor de restituire a creditului si a dobanzii sunt stabilite in momentul emiterii.

intreprinderi de plasament colectiv
Intreprinderi:

— al cdror obiect de activitate este plasamentul colectiv in valori mobiliare sau in alte active pentru care ele aduna
capital si care functioneazd pe principiul dispersarii riscului, precum si

— ale cdror unitdti sunt recumpdrate sau rascumpdrate, direct sau indirect din activele acelor intreprinderi, la cererea
detindtorilor, conform conditiilor legale, contractuale sau statutare care le guverneazd. Actiunea intreprinsd de o
intreprindere de plasament colectiv pentru a asigura cd valoarea de bursa a unitdtilor sale nu se indepdrteaza, in
mod semnificativ, de valoarea netd a activelor lor va fi consideratd ca echivaland cu o astfel de recumpdrare sau
rdscumpdrare.

Astfel de intreprinderi pot fi constituite conform legii, fie ¢ este vorba de legea contractelor (ca fonduri comune de
plasament administrate de societdti de management), de legea trusturilor (ca unitdti trusturi) sau conform statutului
(ca societdti de investitii).

Pentru scopurile directivei, ,fondurile comune” vor include, de asemenea, trusturile.

Valori mobiliare si alte instrumente tranzactionate, in mod obisnuit, pe piata monetard

Bonuri de tezaur si alte titluri negociabile, certificate de depozit, polite bancare, hartii comerciale si alte asemenea
instrumente.

Credite legate de tranzactii comerciale sau de furnizarea de servicii

Credite comerciale contractuale (avansuri sau plati esalonate pentru lucrdri in curs de desfisurare sau comandate si
termene de platd prelungite, care implica sau nu subscriptia la un efect de comert) si finantarea lor prin credite furnizate
de citre institutii de credit. Aceastd categorie cuprinde, de asemenea, operatiunile de factoring.

Imprumuturi si credite financiare

Finantarea de orice tip acordatd de institutiile financiare, inclusiv finantarea legatd de tranzactii comerciale sau de
furnizarea de servicii la care nu participd nici un rezident.

Aceastd categorie cuprinde, de asemenea, creditele ipotecare, creditele de consum si leasingul financiar, precum si
facilitdtile de sprijin si alte facilitdti pentru emiterea de efecte.

Rezidenti sau nerezidenti

Persoane fizice sau juridice conform definitiilor stabilite in regulamentele privind controlul schimburilor valutare in
vigoare in fiecare dintre statele membre.

Venituri din lichidare (a investitiilor, valorilor mobilare etc.)

Venituri obtinute din vanzare, inclusiv orice apreciere a capitalului, volumul restituirilor, venituri obtinute in urma
executdrii hotdrarilor judecdtoresti etc.

Persoane fizice sau juridice
Astfel cum au fost definite de normele interne.

Institutii financiare

Banci, case de economii i institutii specializate in acordarea de credite pe termen scurt, mediu si lung, precum si
societdti de asigurdri, societdti de constructii i alte institutii cu caracter similar.

Institutii de credit

Binci, case de economii si institutii specializate in acordarea de credite pe termen scurt, mediu si lung.
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ANEXA II

LISTA OPERATIUNILOR MENTIONATE LA ARTICOLUL 3 DIN DIRECTIVA

Natura operatiunii Titlul
Operatiuni cu valori mobiliare si alte instrumente tranzactionate, in mod obisnuit, pe piata | V
monetard
Operatiuni in conturi curente si in conturi de depozit la institutii financiare VI
Operatiuni in unitdti de intreprinderi de plasament colectiv IV-A'si B (c)

— intreprinderi de plasament in valori mobiliare sau instrumente tranzactionate pe piata
monetard

fmprumuturi si credite financiare

— pe termen scurt

Miscari de capital cu caracter personal

— imprumuturi

Importul si exportul fizic al activelor financiare

— valori mobiliare tranzactionate in mod normal pe piata monetard
— mijloace de platd

Alte deplasiari de capital: diverse

— operatiuni pe termen scurt similare celor enumerate mai sus

VIII-A si B-1

XI-A

XII

XIII-F

Restrictiile care por fi aplicate de citre statele membre miscarilor de capital enumerate mai sus trebuie definite si aplicate astfel incat

sd afecteze cel mai putin posibil libera circulatie a persoanelor, marfurilor si serviciilor.
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Domeniul de aplicare a prevederilor Actului de aderare din 1985 cu privire la miscirile de capital,

ANEXA III

MENTIONATE LA ARTICOLUL 5 DIN DIRECTIVA

conform nomenclatorului privind miscirile de capital prezentat in anexa I la directivi

Articolele din Actul de
aderare

U Natura operatiunii Titlul
(datele incetarii masuri-
lor tranzitorii)
(a) Prevederi care privesc Regatul Spaniei
Articolul 62 Investitii directe efectuate de citre rezidenti in striindtate I-B
(31.12.1990)
Articolul 63 Investitii imobiliare efectuate de citre rezidenti in striinitate I-B
(31.12.1990)
Articolul 64 Operatiuni cu valori mobiliare tranzactionate in mod obisnuit pe piata
(31.12.1988) capitalurilor
— Achizitionarea de citre rezidenti a valorilor mobiliare strdine tranzac- | II-A-2
tionate la bursa de valori
— cu exceptia obligatiunilor emise pe o piatd strdind si exprimate in
moneda nationald
Operatiuni in unitati ale intreprinderilor de plasament colectiv
— Achizitionarea de citre rezidenti a unitatilor negociate la bursa de | IV-A-2
valori a intreprinderilor de plasament colectiv
— cu exceptia unitdtilor intreprinderilor care se prezintd sub forma
fondurilor comune de plasament
(b) Prevederi care privesc Republica Portughezi
Articolul 222 Investitii directe efectuate de citre nerezidenti pe teritoriul national I-A
(31.12.1989)
Articolul 224 Investitii directe efectuate de citre rezidenti in striindtate I-B
(31.12.1992)
Articolele 225 si 226 | Investitii imobiliare efectuate de citre nerezidenti pe teritoriul national | II-A
(31.12.1990)
Articolul 227 Investitii imobiliare efectuate de citre rezidenti in strdinitate 1I-B
(31.12.1992)
Articolul 228 Miscari de capital cu caracter personal
(31.12.1990)
(i) pentru aplicarea plafoanelor celor mai ridicate previzute la
articolul 228 alineatul (2):
- dote XI-C
— mosteniri $i succesiuni XI-D
— transferuri de active constituite de citre rezidenti, in eventualitatea | XI-F
emigrdrii, in momentul instalarii lor sau in timpul perioadei de
sedere in strdindtate
(i) pentru aplicarea plafoanelor celor mai scizute previzute la
articolul 228 alineatul (2):
— cadouri si donatii XI-B
— plata datoriilor de citre imigranti in tara anterioard de resedintd XI-E
— transferuri, in timpul perioadei de sedere, a economiilor | XI-G

imigrantilor in tara anterioard de resedintd
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Articolele din Actul de

aderare - .
POV Natura operatiunii Titlul
(datele incetdrii masuri- ’
lor tranzitorii)

(b) Prevederi care privesc Republica Portughezd

Articolul 229 Operatiuni cu valori mobiliare tranzactionate in mod obisnuit pe piata
(31.12.1990) capitalurilor

— Achizitionarea de cdtre rezidenti a valorilor mobiliare strdine tranzac- | 1II-A-2
tionate la bursa de valori

— cu exceptia obligatiunilor emise pe o piatd strdind si exprimate in
moneda nationald

Operatiuni in unitdti ale intreprinderilor de plasament colectiv

— Achizitionarea de citre rezidenti a unitdtilor negociate la bursa de | IV-A-2
valori a intreprinderilor de plasament colectiv

— cu exceptia unitdtilor intreprinderilor care se prezintd sub forma
fondurilor comune de plasament
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ANEXA VI

MENTIONATE LA ARTICOLUL 6 ALINEATUL (2) DIN DIRECTIVA

Republica Portughezd poate continua sd aplice sau poate reintroduce, pana la 31 decembrie 1990, restrictii la

miscdrile de capital prezentate in lista I de mai jos, existente la data notificdrii directivei:

LISTA 1

Natura operatiunii

Titlul

Operatiuni in unitdti de intreprinderi de plasament colectiv

— achizitionarea de citre rezidenti a unititilor de intreprinderi striine de plasament colec-
tiv tranzactionate prin bursa de valori

— intreprinderi aflate sub incidenta Directivei 85/611/CEE si care se prezintd sub
forma fondurilor comune de plasament (*)

— achizitionarea de citre rezidenti a unititilor de intreprinderi striine de plasament colec-
tiv netranzactionate prin bursa de valori

— intreprinderi aflate sub incidenta Directivei 85/611/CEE (?)

IV-A-2 (a)

IV-A-4 ()

(") Directiva 85/611/CEE a Consiliului din 20 decembrie 1985 de coordonare a actelor cu putere de lege si actelor administrative

privind anumite organisme de plasament colectiv in valori mobiliare (JO L 375, 31.12.1985, p. 3).

Regatul Spaniei si Republica Portughezd pot continua aplicarea sau pot reintroduce, pand la 31 decembrie 1990
si, respectiv, pand la 31 decembrie 1992, restrictii la miscarile de capital prezentate in lista Il de mai jos, existente

la data notificdrii directivei:

LISTA 1I

Natura operatiunii

Titlul

Operatiuni cu valori mobiliare tranzactionate in mod obisnuit pe piata capitalurilor

— achizitionarea de citre rezidenti a valorilor mobiliare strdine tranzactionate la bursa de
valori

— obligatiuni emise pe o piatd strdind si exprimate in moneda nationald

— achizitionarea de citre rezidenti (nerezidenti) a valorilor mobiliare strdine (nationale)
netranzactionate prin bursa de valori

— acceptarea valorilor mobiliare pe piata de capital

—in cazul in aceste valori mobiliare sunt tranzactionate sau sunt in curs de a fi intro-
duse la o bursi de valori apartinand unui stat membru

Operatiuni in unitdti de intreprinderi de plasament colectiv

— achizitionarea de citre rezidenti a unitatilor de intreprinderi strdine de plasament
colectiv tranzactionate prin bursa de valori

— intreprinderi care nu se afld sub incidenta Directivei 85/611/CEE () si care se pre-
zintd sub forma fondurilor comune de plasament

— achizitionarea de citre rezidenti (nerezidenti) a unitdtilor de intreprinderi striine
(nationale) de plasament colectiv netranzactionate prin bursa de valori

— intreprinderi care nu se afld sub incidenta Directivei 85/611/CEE (') si al cdror
obiect exclusiv de activitate este achizitionarea de active care au fost liberalizate

— acceptarea pe piata de capital a unitatilor de intreprinderi de plasament colectiv
— intreprinderi aflate sub incidenta Directivei 85/611/CEE (?)

— credite privind tranzactiile comerciale sau prestarile de servicii la care participa un rezi-
dent

— credite pe termen lung

1M-A-2 (b)

I-A-3 si 4

II-B-1 si 2

IV-A-2

IV-A-3 si 4

IV-B-1 5i 2 (a)

VII-A si B-3

(1) A se vedea nota de subsol de la Lista I.
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V.

Republica Elend, Regatul Spaniei, Irlanda si Republica Portughezd pot continua si aplice sau pot reintroduce,
pand la 31 decembrie 1992, restrictii la miscarile de capital prezentate in lista IIl de mai jos, existente la data

notificarii directivei:

LISTA III

Natura operatiunii

Titlul

Operatiuni cu valori mobiliare pe piata capitalurilor
— admiterea valorilor mobiliare pe piata de capital

—1in cazul in aceste valori mobiliare nu sunt tranzactionate sau in curs de a fi intro-
duse la o bursi de valori apartindnd unui stat membru

Operatiuni in unitdti de intreprinderi de plasament colectiv
— acceptarea pe piata de capital a unitatilor de intreprinderi de plasament colectiv

— intreprinderi care nu se afld sub incidenta Directivei 85/611/CEE (') si al cdror
obiect exclusiv de activitate este achizitionarea de active care au fost liberalizate

Imprumuturi i credite financiare

— credite pe termen mediu i lung

1-B-1 §i 2

IV-B-1 si 2

VIII-A, B-2 si 3

(1) A se vedea nota de subsol de la Lista 1.

Republica Elend, Regatul Spaniei, Irlanda si Republica Portughezd pot amina, pand la 31 decembrie 1992,

liberalizarea miscprilor de capital prezentate in Lista IV de mai jos:

LISTA IV
Natura operatiunii Titlul
Operatiuni cu valori mobiliare si alte instrumente tranzactionate, in mod obisnuit, pe | V
piata monetard
Operatiuni in conturi curente si in conturi de depozit la institutiile financiare v
Operatiuni in unitdti de intreprinderi de plasament colectiv IV-A'si B (c)

— intreprinderi de plasament in valori mobiliare sau instrumente tranzactionate in mod
obisnuit pe piata monetard

Imprumuturi si credite financiare

— pe termen scurt

Circulatia capitalului cu caracter personal

— imprumuturi

Importul si exportul fizic al activelor financiare

— valori mobiliare tranzactionate in mod obisnuit pe piata monetard
— mijloace de platd

Alte deplasiri de capital: diverse

VIII-A i B-1

XI-A

XII

XII-F
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ANEXA 'V

Intrucat sistemul pietei duble a schimburilor valutare, astfel cum este practicat de Regatul Belgiei si de Marele Ducat
al Luxemburgului, nu a avut ca efect restrictionarea miscarilor de capital, dar, cu toate acestea, constituie o anomalie
in cadrul sistemului monetar european si in interesul aplicarii efective a prezentei directive si in vederea intaririi
sistemului monetar european acest sistem trebuie sd inceteze, cele doud state membre se angajeaza si il elimine pana
la 31 decembrie 1992. Ele se angajeazd, de asemenea, ca pand in momentul elimindrii sale s3 administreze sistemul
conform unor proceduri care si asigure, de facto, libera circulatie a capitalului, astfel incat cursurile de schimb aplicate
pe cele doud piete sd nu prezinte diferente semnificative si de durata.



