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(Procedura indicata se bazeaza pe temeiul juridic propus in proiectul de act.)

Amendamente la un proiect de act

Amendamentele Parlamentului prezentate pe doui coloane

Textul eliminat este evidentiat prin caractere cursive aldine in coloana din
stanga. Textul inlocuit este evidentiat prin caractere cursive aldine in ambele
coloane. Textul nou este evidentiat prin caractere cursive aldine in coloana
din dreapta.

In primul si in al doilea rand din antetul fiecarui amendament se identifica
fragmentul vizat din proiectul de act supus examindrii. in cazul in care un
amendament vizeaza un act existent care urmeaza sa fie modificat prin
proiectul de act, antetul contine doud randuri suplimentare in care se indica
actul existent si, respectiv, dispozitia din acesta vizata de modificare.

Amendamentele Parlamentului prezentate sub forma de text consolidat

Partile de text noi sunt evidentiate prin caractere cursive aldine. Partile de
text eliminate sunt indicate prin simbolul I sau sunt taiate. inlocuirile sunt
semnalate prin evidentierea cu caractere cursive aldine a textului nou si prin
eliminarea sau taierea textului inlocuit.

Fac exceptie de la reguld si nu se evidentiazd modificarile de natura strict
tehnica efectuate de serviciile competente in vederea elaborarii textului final.
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PROIECT DE REZOLUTIE LEGISLATIVA A PARLAMENTULUI EUROPEAN

referitoare la propunerea de regulament al Parlamentului European si al Consiliului de
modificare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 in ceea ce priveste sporirea
transparentei datelor de piata, eliminarea obstacolelor din calea instituirii unui sistem
centralizat de raportare, optimizarea obligatiilor de tranzactionare si interzicerea
primirii de pliti pentru transmiterea ordinelor clientilor

(COM(2021)0727 — C9-0440/2021 — 2021/0385(COD))

(Procedura legislativa ordinara: prima lectura)

Parlamentul European,

avand 1n vedere propunerea Comisiei prezentatd Parlamentului si Consiliului
(COM(2021)0727),

— avand in vedere articolul 294 alineatul (2) si articolul 114 din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, in temeiul carora propunerea a fost prezentata de catre
Comisie (C9-0440/2021),

— avand in vedere articolul 294 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene,

— avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene din 1 iunie 20221,
— avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European din 23 martie 20222,
— avand 1n vedere articolul 59 din Regulamentul sdu de procedura,

— avand 1n vedere raportul Comisiei pentru afaceri economice si monetare (A9-

0040/2023),
1.  adopta pozitia sa In prima lectura prezentatd in continuare;
2. solicitd Comisiei sa 1l sesizeze din nou in cazul in care isi inlocuieste, 1s1 modificd in

mod substantial sau intentioneaza sa-si modifice in mod substantial propunerea;

3. incredinteazd Presedintei sarcina de a transmite Consiliului si Comisiel, precum si
parlamentelor nationale pozitia Parlamentului.

1JO C 286,27.7.2022, p. 17.
2J0O C 290, 29.7.2022, p. 68.
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Amendamentul 1

AMENDAMENTELE PARLAMENTULUI EUROPEAN®

la propunerea Comisiei

REGULAMENT AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

de modificare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 in ceea ce priveste sporirea
transparentei datelor de piata, eliminarea obstacolelor din calea instituirii unui sistem
centralizat de raportare, optimizarea obligatiilor de tranzactionare si interzicerea
primirii de plati pentru transmiterea ordinelor clientilor

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNIT EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand 1n vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cétre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Bancii Centrale Europene?,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European?,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

intrucat:

(1) In Planul siu de actiune privind uniunea pietelor de capital din 20205, Comisia si-a
anuntat intentia de a prezenta o propunere legislativa vizand crearea unei baze de date
centralizate, menitd sd ofere o imagine cuprinzatoare asupra preturilor si a volumului de
instrumente financiare de capitaluri proprii si instrumente financiare asimilabile
acestora tranzactionate In Intreaga Uniune intr-o multitudine de locuri de tranzactionare
(,,sistemul centralizat de raportare™). La 2 decembrie 2020, in concluziile sale cu privire
la Planul de actiune al Comisiei privind UPCS, Consiliul a incurajat Comisia sa
stimuleze mai multe activitati de investitii in interiorul Uniunii prin imbundtatirea

.....

eliminare a obstacolelor din calea crearii unui sistem centralizat de raportare in Uniune.

* Amendamente: textul nou sau modificat este marcat cu caractere cursive aldine; textul eliminat este marcat
prin simbolul |] .

3 JOC[..1[L.1p.[..]:
4 JOC[..1[L.1p.[..]
5 COM(2020)590 final.

6 Concluziile Consiliului privind planul de actiune al Comisiei privind UPC, 12898/1/20 REV 1 EF 286
ECOFIN 1023: https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-12898-2020-REV-1/ro/pdf;
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2) In foaia sa de parcurs privind ,,Sistemul economic si financiar european: promovarea
deschiderii, a fortei si a rezilientei” din 19 ianuarie 20217, Comisia si-a confirmat
intentia de a imbunatati, simplifica si armoniza in continuare transparenta pietelor de
capital, ca parte a revizuirii Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European si a
Consiliului® si a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al
Consiliului®. Ca parte a eforturilor de consolidare a rolului international al monedei
euro, Comisia a anuntat si ca o astfel de reformd va include conceperea si punerea in
aplicare a unui sistem centralizat de raportare, in special pentru emisiunile de obligatiuni
corporative, cu scopul de a creste lichiditatea tranzactiondrii pe pietele secundare a
instrumentelor de datorie denominate in euro.

3) Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului!® prevede
un cadru legislativ pentru ,,furnizorii de sistem centralizat de raportare” (denumiti in
continuare ,,CTP-uri”), atat pentru titlurile de capital, cét si pentru valorile mobiliare
care nu sunt titluri de capital. In prezent, aceste CTP-uri sunt responsabile de colectarea
de la locurile de tranzactionare si de la mecanismele de publicare aprobate (denumite in
continuare ,,APA-uri”) a datelor de piata referitoare la instrumentele financiare si de
consolidarea acestor date intr-un flux continuu de date electronice in direct care
furnizeazd date de piatd pentru fiecare instrument financiar. Ideea care std la baza
introducerii unui CTP a fost ca datele de piatd provenite de la locurile de tranzactionare
si de la APA-uri sa fie puse la dispozitia publicului in mod consolidat, incluzand toate
pietele de tranzactionare din Uniune, utilizdnd etichete de date, formate si interfete cu
utilizatorul identice.

4 Cu toate acestea, pana in prezent, nicio entitate supravegheata nu a solicitat autorizatia
pentru exercitarea unei activitati de CTP. ESMA a identificat trei dintre principalele
obstacole care au impiedicat entitdtile supravegheate sa solicite inregistrarea ca CTP!!.
In primul rand, nu este suficient de clar cum trebuie CTP-urile si achizitioneze date de
piatd de la diferitele locuri de executare sau de la respectivii furnizori de servicii de
raportare a datelor. In al doilea rand, in ceea ce priveste armonizarea datelor raportate
de respectivele locuri de executare pentru a permite o consolidare eficienta din punctul
de vedere al costurilor, calitatea este insuficienta. In al treilea rand, nu existd stimulente
comerciale pentru a solicita autorizarea ca CTP. De aceea, este necesar sa se elimine
aceste obstacole. Pentru a se elimina aceste obstacole este necesar, In primul rand, ca
toate locurile de tranzactionare si toti operatorii independenti (,,O1”) sa furnizeze CTP-
urilor date de piata (regula furnizirii). In al doilea rand, este necesar si se amelioreze
calitatea datelor, prin armonizarea rapoartelor de date pe care locurile de tranzactionare
si Ol ar trebui si le transmiti CTP-urilor. In al treilea rind, este necesar ca

7COM(2021)32 final.

8 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele
instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173,
12.6.2014, p. 349).

0 Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 173, 12.6.2014, p.
84).

10 Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 173, 12.6.2014, p.
84).

1 Raportul de revizuire a MiFID II/MiFIR nr. 1 al ESMA privind evolutia preturilor pentru datele
pretranzactionare si posttranzactionare si privind sistemul centralizat de raportare pentru instrumentele de
capitaluri proprii.
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contribuitorii de date de piata sa transmita CTP-urilor informatii pretranzactionare
si posttranzactionare pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, intr-un termen
cdt mai apropiat de timpul real, pe cdt posibil din punct de vedere tehnic, iar pentru
obligatiuni, de informatii posttranzactionare, intr-un termen cdt mai apropiat de
timpul real, pe cdt posibil din punct de vedere tehnic.

%) Articolul 1 alineatul (7) din Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a
Consiliului!? impune operatorilor de sisteme in cadrul cdrora pot interactiona multiple
interese de tranzactionare ale tertelor parti privind cumpdrarea si vanzarea de
instrumente financiare (denumite in continuare ,,sisteme multilaterale) sa opereze in
conformitate cu cerintele privind pietele reglementate, sistemele multilaterale de
tranzactionare (,, MTF-uri”) sau sistemele organizate de tranzactionare (,,OTF-uri”).
Introducerea acestei cerinte in Directiva 2014/65/UE a creat posibilitatea unor
interpretdri diferite ale cerintei mentionate, ceea ce a condus la conditii de concurenta
inegale intre sistemele multilaterale care sunt autorizate ca piete reglementate, MTFuri
sau OTF-ur1 si sistemele multilaterale care nu sunt autorizate ca atare. Pentru a se
asigura o aplicare uniformd a cerintei respective, aceasta ar trebui introdusd in
Regulamentul (UE) nr. 600/2014.

(6) Articolul 4 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 le permite autoritatilor competente sa
acorde derogari de la cerintele de transparenta pretranzactionare pentru operatorii de
piata si firmele de investitii care opereaza un loc de tranzactionare si care isi stabilesc
preturile in functie de pretul care reprezintd punctul de mijloc al pietei primare sau al
pietei celei mai relevante din punctul de vedere al lichiditatii. I Trebuie sa se sporeasca
transparenta pretranzactionare si sa se consolideze astfel procesul de formare a
preturilor, drept pentru care aceasta derogare ar trebui s se aplice numai ordinelor cu
o dimensiune mai mare sau egala cu o dimensiune care urmeaza sda fie stabilita de
ESMA. La definirea pragului, este de dorit ca ESMA sa tind seama de impactul
masurii respective asupra calititii pietei, lichiditatii globale in locurile de
tranzactionare din Uniune, rezultatelor investitorilor finali si atractivitatii si
competitivitatii pietelor de capital si firmelor din Uniune la nivel intern si
international. In cazul in care sistemul centralizat de raportare pentru actiuni si fonduri
tranzactionate la bursa (denumite in continuare ,,ETF”) va oferi preturi de cumparare si
de vanzare care permit sa se stabileasca pretul care reprezintd punctul de mijloc,
derogarea de la pretul de referintd ar trebui sa fie disponibild si pentru sistemele care
stabilesc pretul care calculeaza punctul de mijloc utilizdnd sistemul centralizat de
raportare.

(7) Tranzactionarea anonimd se referd la tranzactiile lipsite de transparenta
pretranzactionare, utilizand derogarea de la pretul de referintd prevazuta la articolul 4
alineatul (1) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si derogarea pentru tranzactii
negociate prevazutd la articolul 4 litera (b) punctul (i) din regulamentul mentionat.
Utilizarea ambelor derogari este plafonata de dublul plafon pentru volum. Acesta este
un mecanism care limiteaza nivelul tranzactionarii anonime la o anumita proportie din
totalul tranzactiilor care au drept obiect un instrument de capitaluri proprii. Cuantumul
tranzactiilor anonime care au drept obiect un instrument de capitaluri proprii efectuate
intr-un singur loc de tranzactionare nu poate depasi 4 % din totalul tranzactiilor

12 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele
instrumentelor financiare si de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE (JO L 173,
12.6.2014, p. 349).
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efectuate in Uniune care au drept obiect instrumentul respectiv. Atunci cand se
depaseste acest prag se suspenda tranzactionarea anonima a instrumentului respectiv in
locul respectiv. In al doilea rand, cuantumul tranzactiilor anonime care au drept obiect
un instrument de capitaluri proprii efectuate in Uniune nu poate depasi 8 % din totalul
tranzactiilor efectuate In Uniune care au drept obiect instrumentul respectiv. Atunci
cand se depaseste acest prag se suspendd in totalitate tranzactionarea anonima a
instrumentului respectiv. Pragul specific locului de tranzactionare permite utilizarea in
continuare a derogarilor respective pe alte platforme pe care tranzactionarea
instrumentului de capitaluri proprii respectiv nu este incd suspendata, pand la depasirea
pragului stabilit la nivelul Uniunii. Acest lucru complica monitorizarea nivelurilor de
tranzactionare anonima si asigurarea respectdrii suspendarii. Pentru a simplifica dublul
plafon pentru volum, mentindndu-i in acelasi timp eficacitatea, prezentul regulament
introduce un nou plafon de volum unic care se bazeazd exclusiv pe pragul de la nivelul
UE. Pragul respectiv ar trebui redus la 7 % pentru a compensa o posibild crestere a
tranzactiondrii efectuate cu aplicarea derogarilor respective drept consecinta a eliminarii
pragului specific locului de tranzactionare. Utilizand toate datele de piata disponibile
si relevante, ESMA ar trebui sa evalueze periodic calibrarea pragului plafonului de
volum unic, domeniul sau de aplicare, efectele sale asupra competitivititii firmelor
din Uniune si importanta impactului asupra pietei si a eficientei procesului de
formare a preturilor in Uniune. ESMA ar putea totodatd sa ia in considerare
modalitati de imbunatditire aprofundatd a limitdrilor existente in prezent pentru a
limita tranzactionarea anonimd, de exemplu interventii suplimentare asupra oricarui
sistem de tranzactionare, spre deosebire de un singur subset al acestuia, pentru a se
asigura cd acestea sunt eficace in ceea ce priveste obiectivul lor de a proteja procesul
de formare a preturilor fira a afecta in mod nejustificat competitivitatea globala a
firmelor din Uniune i atractivitatea pietelor Uniunii. Tindnd seama de
considerentele legate de stabilitatea financiard, de cele mai bune practici si de
evolutiile internationale, ESMA ar trebui sa isi formuleze sugestiile intr-un raport
catre Comisie pdnd la... [trei ani de la intrarea in vigoare a prezentului regulament
de modificare] si, ulterior, o datd la doi ani.

Cerintele de la articolul 10 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevad ca locurile de
tranzactionare trebuie sa publice informatii referitoare la tranzactiile cu alte instrumente
decat titlurile de capital, inclusiv in ceea ce priveste pretul si volumul. Articolul 11 din
regulamentul mentionat prezinta motivele pentru care autoritdtile nationale competente
pot autoriza amanarea publicarii acestor detalii. Publicarea decalatd a acestor detalii este
permisa atunci cand o tranzactie depaseste pragul aplicabil pentru dimensiunile mari si
are drept obiect un instrument pentru care nu existd o piatd lichidd sau atunci cand
tranzactia respectivd depdseste dimensiunea specificd pragului instrumentului, iar la
tranzactie participd furnizori de lichiditate. Autoritatile nationale competente dispun de
o marja de apreciere In ceea ce priveste durata perioadei amandrii si detaliile
tranzactiilor care pot face obiectul publicarii decalate. Ca urmare a acestei marje de
apreciere, practicile diferda de la un stat membru la altul, iar publicatiile privind
transparenta posttranzactionare sunt ineficiente. Pentru a asigura transparenta fata de
toate tipurile de investitori, este necesar sa se armonizeze regimul publicarii decalate la
nivelul Uniunii Europene, sd se elimine marja de apreciere la nivel national si s se
faciliteze consolidarea datelor de piata. De aceea, este indicat sa se consolideze cerintele
privind transparenta posttranzactionare prin eliminarea marjelor de apreciere ale
autoritatilor nationale competente si prin stabilirea categoriilor de tranzactii pentru
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care este permisd publicarea decalatd, tindnd cont de dimensiunea tranzactiilor si de
lichiditatea instrumentelor financiare in cauzd.

9 Pentru a se asigura un nivel adecvat de transparentd, pretul si volumul unei tranzactii cu
alte instrumente decat cele de capitaluri proprii ar trebui sa fie publicate intr-un termen
cat mai apropiat de timpul real, iar pretul nu ar trebui sa fie amanat decat cel mult pana
la sfarsitul zilei de tranzactionare. Cu toate acestea, pentru ca furnizorii de lichiditate
care tranzactioneaza alte instrumente decat cele de capitaluri proprii sd nu fie expusi
unor riscuri nejustificate, ar trebui sa fie posibil ca pretul si volumul tranzactiilor de
dimensiuni foarte mari sa fie mascate pe o perioada mai lungd, care nu ar trebui sa
depdseascd patru saptamani. Sarcina de a calibra cu exactitudine diferitele benzi
corespunzatoare diferitelor perioade de decalare ar trebui sd fie incredintata ESMA,
deoarece este nevoie de expertiza tehnica pentru a specifica calibrarea si trebuie sd se
asigure flexibilitatea necesara pentru a modifica calibrarea. Aceste publicari decalate ar
trebui sd se bazeze pe lichiditatea instrumentelor de alt tip decét cele de capitaluri
proprii, utilizind doar dimensiunea emisiunii ca substituent si dimensiunea
tranzactiei. Pentru a simplifica regimul de transparentd pretranzactionare pentru
obligatiuni si instrumente financiare derivate, ar trebui sa se elimine dimensiunea
specifica instrumentului, iar dimensiunea mare ar trebui redusd, astfel incdt sa
ramdnd doar un singur prag la un nivel adecvat. ESMA ar trebui sa revizuiascd
periodic calibrarile amdnadrilor aplicabile diferitelor benzi, cu scopul de a le reduce
treptat, in cazul in care dovezile calitative si cantitative permit acest lucru.

(10)  Articolul 13 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede cd operatorii de piata si
firmele de investitii care opereaza un loc de tranzactionare trebuie sa puna la dispozitia
publicului, in conditii comerciale rezonabile, informatii pretranzactionare si
posttranzactionare privind tranzactiile cu instrumente financiare si sa asigure accesul
nediscriminatoriu la aceste informatii. Acest articol nu si-a indeplinit Insd obiectivele.
Informatiile furnizate de locurile de tranzactionare, de APA-uri si de operatorii
independenti in conditii comerciale rezonabile nu le permit le utilizatorilor sa inteleaga
politicile privind datele de piata si nici modul de stabilire a pretului pentru datele de
piatd. ESMA a publicat orientdri prin care explicd modul in care ar trebui aplicat
conceptul de conditii comerciale rezonabile. Aceste orientdri ar trebui sia fie
transformate in obligatii legale. Avand in vedere nivelul ridicat de detaliere necesar
pentru a preciza conditiile comerciale rezonabile si flexibilitatea necesara pentru
modificarea normelor aplicabile in functie de evolutia rapidd a contextului datelor,
ESMA ar trebui sd fie Imputernicitd sa elaboreze proiecte de standarde tehnice de
reglementare care sd precizeze ce anume constituie conditii comerciale rezonabile si
modul 1n care ar trebui sa se aplice conditiile comerciale rezonabile, consolidand astfel
si mai mult aplicarea armonizata si consecventa a articolului 13 din Regulamentul (UE)
nr. 600/2014.

(11)  Pentru a consolida procesul de formare a preturilor si a mentine conditii de concurenta
echitabile intre locurile de tranzactionare si operatorii independenti, articolul 14 din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede ca operatorii independenti au obligatia de a
face publice toate cotatiile referitoare la instrumentele de capitaluri proprii plasate de
operatorul independent respectiv sub mdrimea standard de piatd. Operatorii
independenti sunt liberi sd decida marimile tranzactiilor pentru care stabilesc o cotatie,
atat timp cat marimile minime ale cotatiei sunt cel putin echivalentul a 10 % din
marimea standard de piatd. Aceasta posibilitate a condus insa ca rezultat asigurarea de
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(12)

(13)

(14)

catre operatorii independenti a unor niveluri foarte scdzute ale transparentei
pretranzactionare in ceea ce priveste instrumentele de capitaluri proprii si a impiedicat
realizarea unor conditii de concurenta echitabile. Este necesar, astfel, sd se prevada ca
operatorii independenti au obligatia de a publica cotatii ferme pentru o dimensiune
minimd care urmeazd sd fie stabilita de ESMA. Atunci cand se stabileste dimensiunea
minimd, ESMA ar trebui sa tina cont de urmdtoarele obiective: sporirea transparentei
pretranzactionare a instrumentelor de capitaluri proprii in beneficiul investitorilor
finali; mentinerea unor conditii de concurentd loiald intre locurile de tranzactionare
si operatorii independenti; oferirea investitorilor finali a unei game adecvate de
optiuni de tranzactionare; si asigurarea faptului ca peisajul de tranzactionare din
Uniune ramdne atractiv si competitiv atit pe plan intern, cdt si pe plan international.

Pentru a crea conditii de concurenta loiala, in plus fatd de obligatia de a publica cotatii
ferme I , operatorii independenti nu ar trebui sa mai fie autorizati nici sa coreleze
ordinele cu punctul de mijloc la un nivel mai mic decdt o dimensiune care urmeazi sa
fie stabilita de ESMA si aliniatid cu dimensiunea sub care se aplica cerintele de
transparentd pretranzactionare pentru operatorii independenti. In plus, ar trebui si se
clarifice cél operatorii independenti ar trebui sa fie autorizati sa coreleze cu punctul de
mijloc la un nivel mai mare decdt aceastd dimensiune fara a respecta regimul de pasuri
de cotare. In acest mod, Uniunea s-ar alinia la practicile predominante de pe piata
internationald.

Participantii la piatd au nevoie de date de piatda de bazd pentru a putea lua decizii
investitionale in cunostinti de cauzi. In conformitate cu actualul articol 27h din
Regulamentul (UE) nr. 600/2014, pentru a obtine date de piatd de baza cu privire la
anumite instrumente financiare direct de la locurile de tranzactionare si APA-uri,
furnizorii de sistem centralizat de raportare trebuie sd incheie acorduri separate de
licentd cu toti acesti contribuitori de date. Acest proces este greoi, costisitor si
consumator de timp. Acesta a fost unul dintre obstacolele intampinate de furnizorii de
sistem centralizat de raportare care opereaza pe mai multe piete. Acest obstacol ar trebui
sa fie eliminat pentru a permite furnizorilor de sistem centralizat de raportare sa obtina
date de piatd si sd depaseasca problemele legate de acordarea licentelor. Locurile de
tranzactionare si APA-urile sau firmele de investitii si operatorii independenti fara
interventia APA-urilor (,,contribuitorii de date de piatd”) ar trebui sa aiba obligatia de
a-si transmite datele de piatd furnizorilor de sistem centralizat de raportare si de a utiliza
in acest scop modele armonizate care respectd standarde de Tnalta calitate in materie de
date. Numai CTP-urile selectate si autorizate de ESMA ar trebui s@ poata colecta date
de piata armonizate din surse individuale de date in conformitate cu norma privind
contributiile obligatorii. Pentru ca datele de piatd sd fie utile pentru investitori,
contribuitorii de date de piata ar trebui sd aiba obligatia de a efectua o furnizare a datelor
de piatd catre CTP-uri cat mai aproape de o furnizare in timp real, in masura in care
acest lucru este posibil din punct de vedere tehnic.

Titlurile II si III din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 impun locurilor de tranzactionare,
APA-urilor, firmelor de investitii si operatorilor independenti (,,contribuitorii de date de
piatd”) sa publice date pretranzactionare privind instrumentele financiare, inclusiv
preturile de cumpdrare si de vanzare, si date posttranzactionare privind tranzactiile,
inclusiv pretul si volumul la care a fost incheiata o tranzactie cu un anumit instrument.
Participantii la piatd nu sunt obligati sa utilizeze datele de piatd de bazd consolidate
furnizate de CTP-uri. Prin urmare, cerinta de a publica aceste date pretranzactionare si
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posttranzactionare ar trebui sa fie in continuare aplicabila pentru a permite
participantilor la piatd sa acceseze datele de piata. Cu toate acestea, pentru a evita
impunerea unei sarcini nejustificate contribuitorilor de date de piatd, ar trebui ca
obligatia contribuitorilor de date le de piatd de a publica datele sa fie aliniata cat mai
mult posibil la obligatia de a contribui cu date la CTP-uri.

(15) Din cauza calitatii eterogene a datelor de piata, participantii la piatd intampina greutati
la compararea acestor date, ceea ce face sa se piarda o mare parte din valoarea adaugata
a consolidarii datelor. Pentru buna functionare a regimului de transparentd prevazut la
titlurile II si III din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 si pentru consolidarea datelor de
catre furnizorii de sistem centralizat de raportare, este extrem de important ca datele de
piata sa fie de inalta calitate. Prin urmare, este oportun sa se prevada ca aceste date de
piata trebuie sa respecte standarde inalte de calitate In ceea ce priveste atat continutul,
cat s1 formatul. Ar trebui sa fie posibil sd se modifice continutul si formatul datelor intr-
un termen scurt ca reactie la schimbdri intervenite la nivelul practicilor si al intelegerii
pietei. De aceea, cerintele privind calitatea datelor ar trebui sa fie specificate de ESMA
in proiecte de standarde tehnice de reglementare si ar trebui sd tind seama de
standardele si practicile predominante din industrie, de evolutiile si standardele
internationale convenite la nivelul Uniunii sau la nivel international, precum si de
consilierea furnizatd de un grup consultativ specializat instituit de cdtre Comisie si
insdrcinat cu furnizarea de indicatii limitate la rezultatele sistemului centralizat de
raportare. ESMA ar trebui sa se implice indeaproape in activitatea grupului
consultativ respectiv.

(16) Pentru a monitoriza mai bine evenimentele care meritd semnalate, Directiva
2014/65/UE a armonizat sincronizarea ceasurilor profesionale pentru locurile de
tranzactionare si membrii acestora. Pentru a se asigura cd, in contextul consolidarii
datelor de piata, se pot face comparatii valabile intre marcile temporale raportate de
diferite entitdti, este indicat sd se extindd cerintele de armonizare a sincronizarii
ceasurilor profesionale la operatorii independenti, APA-uri si furnizorii de sistem
centralizat de raportare. Avand in vedere nivelul de expertiza tehnicd necesar pentru a
specifica cerintele pentru aplicarea unui ceas profesional sincronizat, ESMA ar trebui
sa fie Tmputernicita sa elaboreze proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a
indica precizia cu care ar trebui sincronizate ceasurile.

(17)  Articolul 23 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede ca majoritatea tranzactiilor
cu actiuni trebuie sa aiba loc in locuri de tranzactionare sau la operatori independenti
(,,obligatia de tranzactionare a actiunilor”). Aceasta cerintd nu se aplica tranzactiilor cu
actiuni care sunt nesistematice, ad-hoc sau neregulate si cu frecventd redusa. Nu este
clar cand se aplica aceasta scutire. De aceea, ESMA a clarificat acest lucru, facand o
diferentiere intre actiuni pe baza numarului international de identificare a valorilor
mobiliare (codul ISIN). In conformitate cu aceastd diferentiere, obligatia de
tranzactionare a actiunilor se aplica numai actiunilor cu un cod ISIN din SEE. Aceasta
abordare ofera claritate participantilor la piata care tranzactioneaza actiuni. Prin urmare,
este indicat sd se includa practica actuald a ESMA 1n Regulamentul (UE) nr. 600/2014,
concomitent cu eliminarea exceptdrii pentru tranzactiile cu actiuni care sunt
nesistematice, ad-hoc sau neregulate si cu frecventa redusa. I

(18) Stabilirea datei pana la care sunt raportate tranzactiile este importantd pentru a asigura
o pregdtire suficientd atat din partea autoritdtilor de supraveghere, cat si a entitatilor
raportoare. De asemenea, este esential sa se alinieze calendarul modificarilor diferitelor
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cadre de raportare. Stabilirea acestei date intr-un act delegat va oferi flexibilitatea
necesard si va alinia competentele ESMA la cele prevazute in Regulamentul (UE)
2019/834. Pentru a spori coerenta globala a raportarii referitoare la piatd, ESMA ar
trebui, de asemenea, sa tind seama de evolutiile si standardele internationale convenite
la nivelul Uniunii sau la nivel mondial atunci cand elaboreaza proiecte de standarde
tehnice de reglementare relevante.

Raportarea pe pietele financiare — in special raportarea tranzactiilor — este deja
automatizatad in foarte mare masurd, iar datele sunt mai standardizate. Regulamentul
privind infrastructura pietei europene (EMIR) si Regulamentul privind transparenta
operatiunilor de finantare prin instrumente financiare (Regulamentul SFTR) au
solutionat deja unele neconcordante dintre cadre. Imputernicirile acordate ESMA ar
trebui sa fie aliniate pentru a adopta standarde tehnice si pentru a asigura o mai mare
coerentd a raportirii tranzactiilor intre cadrele EMIR, SFTR si MiFIR. In felul acesta se
va Tmbunatiti calitatea datelor privind tranzactiile si se vor evita costuri suplimentare
inutile pentru industrie. fn plus, raportarea tranzactiilor ar trebui si permiti un
schimb larg de date privind tranzactiile intre autoritatile nationale competente pentru
a reflecta in mod adecvat nevoile in continud schimbare ale acestora in materie de
supraveghere cu scopul de a monitoriza cele mai recente evolutii ale pietei si
potentialele riscuri aferente. Astfel, ar trebui sa se abordeze, de exemplu, necesitatea
ca orice autoritate nationald competentd sd obtind o imagine de ansamblu
cuprinzdatoare asupra investitiilor efectuate de clientii rezidenti, domiciliati sau
stabiliti in jurisdictia sa, inclusiv in cazul in care astfel de investitii sunt realizate prin
intermediul unor firme de investitii autorizate intr-un alt stat membru sau prin
instrumente financiare pentru care nu este autoritatea competentd a pietei celei mai
relevante din punctul de vedere al lichiditatii.

Participantii la piata si ESMA au ardtat cd regimul de raportare existent poate crea
incertitudine cu privire la cine ar trebui sd raporteze tranzactiile si poate duce la duble
raportiri. Problema devine deosebit de grava atunci cind firmele de investitii cu
tranzactii reciproce nu stiu dacd contrapartea lor este un operator independent pentru
instrumentul financiar tranzactionat si, ca atare, daca ar trebui sa raporteze
tranzactiile citre mecanismele de publicare aprobate. In plus, legitura dintre
obligatia de raportare si statutul de operator independent a condus la un numar marit
de operatori independenti in Uniune, denaturind imaginea participantilor la piata.
Ar trebui sa se elimine legatura dintre statutul de operator independent si cerintele de
transparenta si de raportare posttranzactionare, introducdnd, in schimb, posibilitatea
ca participantii la piata sa se inregistreze ca entitate raportoare desemnatd. In plus,
ESMA ar trebui sda creeze un registru al tuturor entitdatilor raportoare desemnate,
precizind identitatea acestora, precum si instrumentele sau clasele de instrumente
pentru care sunt entitati raportoare desemnate. S-ar elimina astfel incertitudinea cu
privire la cine ar trebui sa raporteze o tranzactie si s-ar reduce sarcina de
reglementare impusa firmelor de investitii, in special celor mai mici. De asemenea,
avantajul unei astfel de abordari ar fi cd numai firmele care se calificd sau au optat
sd fie operatori independenti vor actiona ca furnizori de lichiditati, oferind o mai mare
claritate structurii generale a pietei titlurilor de capital.
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(20) Concurenta dintre furnizorii de sistem centralizat de raportare oferd asigurarea ca
sistemul centralizat de raportare este furnizat in modul cel mai eficient si in cele mai
bune conditii pentru utilizatori. Cu toate acestea, pana In prezent, nicio entitate nu a
solicitat sa actioneze ca furnizor de sistem centralizat de raportare. Prin urmare, se
considerd oportun ca ESMA sa fie imputernicitd sa organizeze periodic o procedura de
selectie competitivd pentru a selecta o singurd entitate care sa poatd furniza sistemul
centralizat de raportare pentru fiecare clasd de active specificatd. ESMA ar trebui sa
acorde prioritate selectiei si autorizarii unui furnizor de sistem centralizat de
raportare pentru obligatiuni, apoi pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa si,
in final, pentru instrumente financiare derivate. Procesele de selectie pentru fiecare
CTP ar trebui sd fie esalonate la intervale regulate, fiecare proces de selectie incepind
in cel mult sase luni de la initierea celui precedent. Avind in vedere asemdnarile
dintre actiuni si fondurile tranzactionate la bursa, ESMA ar trebui sa desfdasoare un
proces paralel pentru aceste doud instrumente financiare, acceptind propuneri fie
pentru un singur sistem centralizat de raportare care sa cuprindd atdt actiuni, cdt si
fonduri tranzactionate la bursd, fie doud sisteme de raportare separate. Atit pentru
actiuni, cat si pentru fondurile tranzactionate la bursd, datele de piata pe care
contribuitorii de date trebuie sa le trimita catre CTP-ul relevant ar trebui sa contina
date de piatd pretranzactionare i posttranzactionare referitoare la primele cinci
niveluri ale registrelor de ordine.

(21)  Potrivit datelor prezentate in evaluarea impactului care insoteste prezenta propunere de
regulament, veniturile care se preconizeaza ca vor fi generate de sistemul centralizat de
raportare vor varia In functie de caracteristicile exacte ale raportdrii. Veniturile
preconizate ale CTP ar trebui sa depaseasca in mod semnificativ costul de productie al
acestuia si sa contribuie astfel la crearea unui sistem solid de participare la venituri, in
care CTP si contribuitorii de date de piata sa aiba interese comerciale aliniate. Acest
principiu nu ar trebui sa impiedice CTP-urile sa realizeze marja necesara pentru a
mentine un model de afaceri viabil si sa utilizeze datele de baza privind piata pentru a
oferi analize suplimentare sau alte servicii menite sd sporeascd veniturile totale.
Contribuitorul de date de piatd ar trebui sa primeascd cel putin o remuneratie bazatd
pe costurile pe care le-a suportat pentru generarea si furnizarea datelor catre CTP.
Investitorii de retail ar trebui sa aibda acces la sistemul centralizat de raportare, fie
gratuit, fie in schimbul unei taxe anuale nominale, iar furnizorul de sistem centralizat
de raportare ar trebui sd se asigure cd informatiile furnizate investitorilor de retail
sunt usor accesibile si afisate intr-un format usor de utilizat si de inteles.

(22) Existd o diferentd obiectivd intre un loc de admitere primara si alte locuri de
tranzactionare care servesc drept piete de tranzactionare secundare. Un loc de admitere
primara permite accesul Intreprinderilor pe pietele publice, jucand un rol crucial in viata
actiunii si pentru lichiditatea acesteia. Aceastd constatare se aplica In mod special in
cazul actiunilor cotate pe piete reglementate mai mici, actiuni care rdman tranzactionate
in general in locul de admitere primara. Pe pietele reglementate mai mici si pe pietele
de crestere pentru IMM-uri, nivelul de concentrare a tranzactiilor cu actiuni, pentru
care acestea reprezintd si locul de admitere primard, inseamnd ca contributia lor
relativa la fragmentarea tranzactiilor in Uniune este mai putin semnificativa in
comparatie cu cea a pietelor reglementate mai mari. Volumul mediu zilnic de
tranzactionare a actiunilor pe pietele reglementate de dimensiuni mai mici este relativ
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scazut, reprezentind adesea mai putin de 1% din volumul mediu zilnic de
tranzactionare din Uniune in ansamblul sau. Pietele reglementate mai mici si pietele
aferente de crestere pentru IMM-uri sunt, in medie, mai putin diversificate si mai
dependente de veniturile din date, iar contributia obligatorie la sistemul centralizat de
raportare pentru actiuni le-ar putea priva de cea mai importanta sursa de venit. Prin
urmare, avind in vedere nivelurile mai scazute de fragmentare a pietelor mai mici,
cota lor relativd in peisajul de tranzactionare general si preocuparile legitime cu
privire la viabilitatea activitatii lor, o excludere de la contributiile obligatorii la
sistemul centralizat de raportare ar trebui considerati adecvata pentru a le permite sa
isi mentina admiterile locale si sd protejeze un ecosistem bogat si dinamic, coerent cu
obiectivele uniunii pietelor de capital. Din punct de vedere procedural, cota de piati
ar trebui si reprezinte primul criteriu de excludere. In cazul in care cota de piata
depdaseste, in orice moment din viitor, pragul stabilit in prezentul regulament, ar trebui
sd se aplice criterii de fragmentare drept criterii alternative de scutire. In pofida
scutirii de la contributiile obligatorii, pietele reglementate mai mici care doresc sa fie
incluse in viziunea consolidata furnizata de sistemul centralizat de raportare ar trebui
sd poatd participa la sistemul de contributii obligatorii notificind ESMA cu privire la
intentia lor. Cu toate acestea, dezvoltarea unui sistem centralizat de raportare ar
trebui sa vizeze, in final, o reprezentare completd a locurilor de tranzactionare din
Uniune, pentru a obtine integral beneficiile unei uniuni integrate a pietelor de capital.

Rezultatul dorit al sistemului centralizat de raportare ar fi acela de a oferi
investitorilor finali o imagine de ansamblu cu adevarat consolidatd a oportunitatilor
de tranzactionare disponibile in Uniune, inclusiv a pietelor reglementate mici si a
costurilor de tranzactionare mai scazute printr-o concurentd transfrontalierd sporitd,
sporind astfel atractivitatea globala la nivel national si international a pietelor de
capital din Uniune si stimulind cresterea acestora, in conformitate cu obiectivele
uniunii pietelor de capital. Indiferent de scutirea acordata pietelor reglementate mai
mici in temeiul prezentului regulament de la contributia obligatorie de date de piata
la sistemul centralizat de raportare, ar trebui instituit un sistem special de participare
la venituri pentru sistemul centralizat de raportare pentru actiuni s§i fonduri
tranzactionate la bursd, cu scopul de a stimula participarea acestora la sistemul de
contributii obligatorii, care ar trebui totusi si ramand pe deplin voluntard. In special,
datele provenite din tranzactiile cu actiuni mai putin lichide ar trebui sa atragd o
remuneratie mai mare decat cea care ar rezulta din valoarea lor notionala de
tranzactionare. Caracterul mai putin lichid al unei actiuni ar trebui sa fie stabilit pe baza
proportiei de lichiditate publicate in temeiul cerintelor In materie de transparentd
pretranzactionare afisata de piata reglementatd care admite actiunea mai putin lichida,
in raport cu valoarea medie a tranzactiilor cu actiunea respectiva.

Dat fiind ca sistemul centralizat de raportare reprezintd o noutate in cadrul pietelor
financiare ale UE, ESMA ar trebui sd fie Insdrcinata sa furnizeze Comisiei Europene o
evaluare a sistemului de participare la venituri conceput pentru a stimula pietele
reglementate mai mici sa participe la sistemul de contributii obligatorii la datele de
piatd in contextul sistemului centralizat de raportare pentru actiuni si fonduri
tranzactionate la bursd. Acest raport ar trebui sa fie elaborat dupa ce CTP si-au
desfasurat activitatea timp de cel putin /8 luni si, ulterior, la cererea Comisiei, in cazul
in care se considera necesar sau oportun. Evaluarea ar trebui sa stabileasca in special
daca participarea pietelor reglementate mici la veniturile CTP este echitabila si eficace
in a stimula pietele respective sa contribuie la sistemul centralizat de raportare,
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precum si dacda protejeazad in mod eficace rolul pe care aceste piete il joacd in
ecosistemul lor financiar local. Evaluarea ar trebui si sa stabileasca daca includerea
respectivelor piete reglementate mai mici in sistemul centralizat de raportare a dus la
o crestere a volumelor de tranzactionare a actiunilor pe pietele reglementate
respective, la un efect pozitiv asupra participdrii la piatd a investitorilor profesionisti
si de retail si la o imbunadtatire a conditiilor de tranzactionare pentru investitorii finali.
Comisia ar trebui sa fie Tmputernicita sa revizuiascd mecanismul de alocare prin
intermediul unui act delegat, dacd acest lucru este necesar sau oportun.

Este necesar sa se ia masuri pentru ca furnizorii de sistem centralizat de raportare sa
remedieze in mod durabil asimetriile in materie de informatii de pe pietele de capital,
iar furnizorii de sistem centralizat de raportare sa furnizeze date consolidate care sa fie
fiabile. Asadar, furnizorii de sistem centralizat de raportare ar trebui sa fie obligati sa
respecte cerintele organizatorice si standardele de calitate a serviciilor care trebuie
indeplinite In permanenta dupa obtinerea autorizatieit ESMA. Standardele de calitate ar
trebui sa vizeze aspecte legate de colectarea datelor de piata de bazd consolidate, de
aplicarea cu precizie a marcilor temporale pentru aceste date in diferitele etape ale
lantului de livrare, de colectarea si administrarea abonamentelor la date de piata si de
alocarea veniturilor cétre contribuitorii de date de piata.

Pentru ca participantii la piatd sd aiba incredere In permanentd in functionarea unui
furnizor de sistem centralizat de raportare, aceste entitati ar trebui sa publice periodic o
serie de rapoarte cu privire la respectarea obligatiilor care le revin in temeiul prezentului
regulament, in special cu privire la statisticile de performanta si la incidentele legate de
calitatea datelor si de sistemele de date. Avand in vedere natura foarte tehnica a
continutului acestor rapoarte, ESMA ar trebui sd fie imputernicitd sd specifice
continutul, formatul si calendarul acestora.

Cerinta ca rapoartele privind tranzactiile sa fie puse la dispozitie fara taxe de acces dupa
15 minute se aplicd in prezent tuturor locurilor de tranzactionare, APA-urilor s1 CTP-
urilor. In cazul CTP-urilor, aceasti cerintd ingreuneazi comercializarea consolidarii
datelor de piata de baza si limiteaza in mod considerabil viabilitatea comerciald a unui
CTP potential, fiind posibil ca anumiti clienti potentiali s prefere sa astepte datele
consolidate gratuite in loc sa se aboneze la sistemul centralizat de raportare. Acest lucru
este valabil in special in cazul obligatiunilor si instrumentelor derivate, care nu sunt in
general tranzactionate frecvent, si pentru care datele isi pastreaza deseori in mare parte
valoarea dupa 15 minute. Obligatia de a furniza gratuit datele dupd 15 minute ar trebui
sa ramanad 1n vigoare pentru locurile de tranzactionare si APA-uri, dar ar trebui sa fie
abandonata pentru CTP-uri, pentru a proteja modelul de afaceri potential al acestora.

Articolul 28 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 prevede cé instrumentele financiare
derivate extrabursiere care fac obiectul obligatiei de compensare se tranzactioneaza in
locuri de tranzactionare. Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului European si al
Consiliului’® a modificat Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European
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Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului European si al Consiliului din 20 mai 2019 de

modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 in ceea ce priveste obligatia de compensare, suspendarea
obligatiei de compensare, cerintele de raportare, tehnicile de atenuare a riscurilor pentru contractele derivate
extrabursiere care nu sunt compensate de o contraparte centrald, inregistrarea si supravegherea registrelor
centrale de tranzactii si cerintele aplicabile registrelor centrale de tranzactii (JO L 141, 28.5.2019, p. 42).
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si al Consiliului'* pentru a reduce domeniul de aplicare in ceea ce priveste categoriile
de entitati supuse obligatiei de compensare. Avand 1n vedere interconectarea stransa
dintre obligatia de compensare prevazutd de Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si
obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate prevazuta de
Regulamentul (UE) nr. 600/2014, precum si necesitatea de a asigura o mai mare
coerenta juridica si de a simplifica cadrul juridic, este necesar si oportun s se realinieze
obligatia de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate la obligatia de
compensare pentru instrumentele financiare derivate. Fara aceastd aliniere, anumite
contrapdrti financiare si contrapdrti nefinanciare mai mici nu ar mai fi supuse obligatiei
de compensare, dar ar face in continuare obiectul obligatiei de tranzactionare.

Articolul 6a din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 prevede un mecanism de suspendare
temporard a obligatiei de compensare atunci cand nu mai sunt indeplinite criteriile pe
baza carora anumite clase de instrumente financiare derivate extrabursiere au fost
supuse obligatiei de compensare sau in cazul 1n care se considera ca aceasta suspendare
este necesard pentru a se evita o amenintare grava la adresa stabilitatii financiare din
Uniune. Suspendarea are insa efectul ca poate sd impiedice contrapartile sa isi
indeplineasca obligatia de tranzactionare prevazutd in Regulamentul (UE) nr. 600/2014,
deoarece obligatia de compensare este o conditie prealabild pentru obligatia de
tranzactionare. Prin urmare, este necesar sa se prevada ca, in cazul in care suspendarea
obligatiei de compensare ar conduce la o modificare substantiald a criteriilor pentru
obligatia de tranzactionare, ar trebui sd fie posibild suspendarea concomitentd a
obligatiei de tranzactionare pentru clasa sau clasele de instrumente financiare derivate
extrabursiere care fac obiectul suspendarii obligatiei de compensare.

Este necesar un mecanism de suspendare ad-hoc care sa asigure Comisiei posibilitatea
de a reactiona rapid la schimbari semnificative ale conditiilor de piata care ar putea avea
un efect semnificativ asupra tranzactiondrii instrumentelor financiare derivate si a
contrapartilor implicate in acestea. In cazul in care apar astfel de conditii de piata,
Comisia ar trebui sd poatd suspenda obligatia de tranzactionare la cererea autoritatii
competente a unui stat membru, indiferent de eventuala suspendare a obligatiei de
compensare. O astfel de suspendare a obligatiei de tranzactionare ar trebui sa fie posibila
in cazul in care activitdtile desfasurate de o firma de investitii din UE cu o contraparte
din afara SEE sunt afectate in mod nejustificat de domeniul de aplicare al obligatiei de
tranzactionare aplicate de UE instrumentelor financiare derivate si in cazul in care firma
de investitii respectiva actioneazd in calitate de formator de piatd in categoria
instrumentelor financiare derivate supuse obligatiei de tranzactionare. Problema
suprapunerii DTO-urilor este deosebit de acutd atunci cidnd se tranzactioneaza cu
contraparti cu sediul intr-o tara tertd care aplica propriile DTO-uri. Aceasta suspendare
ar ajuta contrapdrtile din UE si sd ramana competitive pe pietele mondiale. Atunci cand
decide suspendarea obligatiei de tranzactionare, Comisia ar trebui sd ia In considerare
impactul suspendarii asupra obligatiei de compensare prevazute in Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

Dispozitiile privind accesul deschis pentru instrumentele financiare derivate
tranzactionate la bursd reduc atractivitatea investitiilor In produse noi, deoarece
concurentii pot obtine acces fard a efectua investitii initiale. Aplicarea regimului de

14

Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind

instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele centrale de tranzactii (JO L
201, 27.7.2012, p. 1).
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acces deschis pentru instrumentele financiare derivate tranzactionate la bursd prevazut
la articolul 35 si 36 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 poate, astfel, s limiteze
competitivitatea acestor produse, prin eliminarea elementelor care stimuleaza pietele
reglementate sd creeze noi instrumente financiare derivate tranzactionate la bursd. Prin
urmare, ar trebui sd se prevada ca regimul respectiv nu ar trebui sa se aplice CPC sau
locului de tranzactionare in cauza in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate
tranzactionate la bursa, incurajand astfel inovarea si dezvoltarea instrumentelor
financiare derivate tranzactionate la bursa in Uniune.

(32) Intermediarii financiari ar trebui sd depund eforturi pentru a obtine cel mai bun pret
posibil si cea mai mare probabilitate de executare pentru tranzactiile pe care le executa
in numele clientilor lor. In acest scop, atunci cind selecteazi un loc de tranzactionare
sau o contraparte pentru executarea tranzactiilor clientilor lor, intermediarii financiari
ar trebui sa urmareasca exclusiv buna executare a tranzactiilor clientilor. Primirea de
catre un intermediar financiar @ unui onorariu, a unui comision sau a oricdrui
beneficiu nemonetar de la o parte terti in schimbul directiondrii ordinelor clientilor
in vederea executdrii de cdtre partea tertd respectiva ar trebui sa fie incompatibila cu
principiul bunei executari. Din acest motiv, firmelor de investitii ar trebui sa li se
interzicd sd primeascd astfel de plati sau orice alte beneficii nemonetare. Aceasti
interdictie este necesard avind in vedere practicile divergente ale autoritatilor
nationale competente din intreaga Uniune in ceea ce priveste aplicarea si
supravegherea de citre acestea a cerintelor de buna executare, astfel cum se prevede
la articolul 27 din Directiva 2014/65/UE. Din acest motiv, nicio marja de apreciere
nationald nu ar trebui considerati acceptabila in ceea ce priveste normele aplicabile
directionarii ordinelor clientilor in vederea executarii.

(32a) Criza energetica din 2022 a scos la iveala faptul ca cadrul de reglementare pentru
tranzactionarea instrumentelor financiare derivate pe marfuri, astfel cum este
prevazut in Directiva 2014/65/UE, ar putea fi imbunatditit in continuare. In special,
impactul apelurilor in marja mai mari si mai frecvente si statutul de reglementare al
participantilor pe piatd, impactul volatilitatii extreme si al preturilor, precum si
impactul societatilor comerciale din tari terte sunt elemente care ar putea justifica o
revizuire a cadrului instrumentelor financiare derivate pe mdrfuri. Indeosebi
impactul si consecintele introducerii unor perioade minime de detinere pentru
instrumentele financiare derivate pe marfuri reprezinta un element care meritid o
analiza suplimentara. Prin urmare, ESMA ar trebui sa efectueze o analizd pentru a
stabili daca o astfel de perioada minima de detinere ar putea limita in mod eficace
volatilitatea de pe pietele instrumentelor financiare derivate, fara a avea un impact
negativ asupra functiondrii pietelor respective.

(33) Comisia ar trebui sa adopte proiectele de standarde tehnice de reglementare elaborate
de ESMA in ceea ce priveste caracteristicile exacte ale regimului publicarii decalate
pentru tranzactii care nu sunt de capital, In ceea ce priveste furnizarea de informatii in
conditii comerciale rezonabile, in ceea ce priveste aplicarea ceasurilor profesionale
sincronizate de catre locurile de tranzactionare, operatorii independenti, APA-uri si
CTP-uri si in ceea ce priveste caracteristicile obligatiei de raportare publica a CTPurilor.
Comisia ar trebui sd adopte respectivele proiecte de standarde tehnice de reglementare
prin intermediul unor acte delegate, in temeiul articolului 290 din TFUE si in
conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010.
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(34)

Dat fiind ca obiectivele prezentului regulament, si anume facilitarea aparitiei unor piete
multisectoriale de furnizori de sistem centralizat de raportare pentru fiecare clasa de
active si modificarea anumitor aspecte ale legislatiei existente pentru a imbunatati
transparenta pe pietele instrumentelor financiare, dar si pentru a consolida si mai mult
conditiile de concurentd echitabile intre pietele reglementate si operatorii independenti,
international, nu pot fi indeplinite In mod satisfacator de catre statele membre, ci, avand
in vedere amploarea si efectele acestuia, pot fi indeplinite mai bine la nivelul Uniunii,
ar trebui adoptate masuri la nivelul Uniunii, In conformitate cu principiul subsidiaritatii
prevazut la articolul 5 din Tratatul privind Uniunea Europeani. In conformitate cu
principiul proportionalitatii, astfel cum este definit la articolul mentionat, prezentul
regulament nu depdseste ceea ce este necesar pentru realizarea obiectivelor mentionate.
In plus, prezentul regulament respecta drepturile fundamentale si principiile recunoscute
in Cartd, in special libertatea de a desfasura o activitate comerciala si dreptul la protectia
consumatorilor,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1
Modificari ale Regulamentului (UE) nr. 600/2014

Articolul 1 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) laalineatul (1) se adauga urmatoarea litera (i):

(h) domeniul de aplicare al tranzactionarii multilaterale.”;
(b) alineatul (3) este Inlocuit cu urmatorul text:

»(3) Titlul V din prezentul regulament se aplica, de asemenea, tuturor
contrapartilor financiare mentionate la articolul 4a alineatul (1) al doilea paragraf
din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si tuturor contrapartilor nefinanciare
mentionate la articolul 10 alineatul (1) al doilea paragraf din regulamentul
mentionat.”;

(c¢) se introduce urmatorul alineat (7a):

»(7a) Toate sistemele multilaterale opereaza fie in conformitate cu dispozitiile
titlului I din Directiva 2014/65/UE in ceea ce priveste MTF-urile sau OTF-urile,
fie in conformitate cu dispozitiile titlului III din directiva mentionata in ceea ce
priveste pietele reglementate.

Toate firmele de investitii care tranzactioneaza pe cont propriu in mod organizat,
frecvent, sistematic si substantial in executarea ordinelor clientilor in afara unei
piete reglementate, a unui MTF sau a unui OTF functioneaza in conformitate cu
titlul III din prezentul regulament.

Fara a aduce atingere articolelor 23 si 28, toate firmele de investitii care Incheie
tranzactii cu instrumente financiare care nu sunt Incheiate in cadrul sistemelor
multilaterale sau al operatorilor independenti respecta articolele 20, 21, 22, 22a,
22b si 22¢ din prezentul regulament.”;

la articolul 2, alineatul (1) se modifica dupa cum urmeaza:

(a) punctul 11 se inlocuieste cu urmatorul text:
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(aa)

(ab)

»11.  «sistem multilateral» inseamna orice sistem sau mecanism in cadrul
caruia pot interactiona multiple interese de tranzactionare ale partilor terte
privind cumpararea si vanzarea de instrumente financiare;”;

se introduce urmatorul punct 16a:

»(16a) «entitate raportoare desemnatd» inseamnd o firma de investitii

responsabila de publicarea tranzactiilor prin intermediul unui APA in
9y

conformitate cu articolul 20 alineatul (1) si cu articolul 21 alineatul (1);”;

punctul 17 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) la litera (a), se adaugd urmdtorul punct:

w»(iiia) dimensiunea emisiunii de obligatiuni corporative;”;
(b) litera (b) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(b)  in sensul articolelor 4, 5 si 14, o piati pentru un instrument financiar
care este evaluat conform urmadtoarelor criterii:

(i) capitalizarea bursierd;

(ii) numdrul mediu Zilnic de tranzactii cu respectivele instrumente
financiare, in special faptul ca un instrument financiar este tranzactionat
zilnic;

(iii)  valoarea medie zilnica a tranzactiilor pentru acele instrumente

financiare;”;

(b)

(©)

(ca)

(d)

se introduce urmatorul punct 34a:

»(34a) «contribuitor de date de piatd» inseamnd un loc de tranzactionare, un
APA sau, in scopul transparentei pretranzactionare pentru actiuni, o firma de
investitii care opereazd un operator independent;”;

punctul 35 se inlocuieste cu urmatorul text:

»35.  «furnizor de sistem centralizat de raportare» sau «CTP» inseamnd o
persoand autorizatd in conformitate cu titlul IVa capitolul 1 din prezentul
regulament sa furnizeze serviciul de colectare de la contribuitorii de date de piata
a datelor de piata I si de consolidare a acestor date intr-un flux continuu de date
electronice In direct care furnizeaza date de reglementare si date de piata de
bazél si furnizeaza aceste date utilizatorilor de date de piata;

punctul 36a se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(36a) «furnizor de servicii de raportare a datelory inseamnd o persoand
mentionata la punctele 34, 35 si 36 si o persoana mentionatd la articolul 27b
alineatul (2);7;

se introduc urmatoarele puncte 36b, 36¢ si 36d:

PE731.644v02-00 20/60 RR\1273973R0O.docx



36b.
(a)

(b)
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«date de piata de baza» inseamna:

toate datele urmatoare privind titlurile de capital:

(1)

(ia)

(ii)

(iii)
(iv)
(v)

(vi)

(vii)

pentru protocoalele de tranzactionare continud transparente,
pretul primelor cinci cele mai bune cereri si oferte cu volumele
corespunzatoare disponibile la preturile respective;

pentru sistemele cu licitatie, pretul la care algoritmul de
tranzactionare este indeplinit cel mai bine si volumul care ar putea
eventual fi executat la pretul respectiv de participantii la sistemul
respectiv;

pentru toate tranzactiile cu rol de formare a preturilor de la nivelul
tuturor mecanismelor de tranzactionare, pretul si volumul
tranzactiei executate, momentul tranzactiei, protocolul de
tranzactionare, derogarile si decaldrile aplicabile;

informatiile privind licitatiile intrazilnice;
informatiile privind licitatiile de la inchiderea zilei;
codul pentru identificarea pietelor care identifica locul de executare;

identificatorul standardizat al instrumentului care se aplica in toate
locurile de tranzactionare;

marca temporald cu privire la toate elementele urmatoare:

- data executdrii tranzactiei in locul de tranzactionare sau data
modificarii pretului sau volumului pentru cea mai bunda cerere sau
oferta, a modificarii pretului sau volumului orientativ si a
modificarii statutului de tranzactionare al unui instrument;

- data locului de publicare a elementelor enumerate la prima
liniuta;

- orice modificare a statutului de tranzactionare al unui
instrument sau segment;

- primirea datelor de piata de catre furnizorul de sistem centralizat
de raportare;

- difuzarea catre abonati a datelor de piatd consolidate de cdtre

Sfurnizorul de sistem centralizat de raportare;

(viil) protocoalele de tranzactionare si derogarile sau publicérile decalate

aplicabile;
toate datele urméatoare privind alte instrumente decit cele de capitaluri
proprii:
(1) pretul si cantitatea/marimea tranzactiei executate la pretul stabilit;
(i) codul pentru identificarea pietelor care identifica locul de executare;
(ii1) 1identificatorul standardizat al instrumentului care se aplica in toate
locurile de tranzactionare;
(iv) marca temporald cu privire la toate elementele urmatoare:
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- data executarii tranzactiei;
- data publicarii tranzactiei,
- primirea datelor de piata de la contribuitorii de date de piata;

- primirea datelor de piata in cadrul mecanismului de
agregare/consolidare al consolidatorului;

- difuzarea catre abonati a datelor de piata consolidate;

(v) protocoalele de tranzactionare si derogarile sau publicdrile decalate
aplicabile;

36c. «date de reglementare» inseamna date referitoare la starea sistemelor
pentru corelarea ordinelor referitoare la instrumente financiare, inclusiv
informatii privind mecanisme de intrerupere temporara a tranzactiondrii (circuit
breakers), intreruperile tranzactiondrii si preturile de deschidere si de inchidere
ale instrumentelor financiare respective;”

36d. ,,grup de operatori de piatd” inseamnd o entitate corporativi sau o
grupare care detine sau controleaza doi sau mai multi operatori de piata din
Uniune;”;

3. articolul 4 se modifica dupa cum urmeaza:

(b)

la alineatul (2), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Pretul de referintd mentionat la alineatul (1) litera (a) se stabileste prin obtinerea
oricaruia dintre urmatoarele elemente:

(a) punctul de mijloc dintre pretul actual de vanzare si cel de cumparare
practicate de oricare dintre urmatoarele:

(1) locul de tranzactionare in care aceste instrumente financiare au fost
acceptate prima data la tranzactionare;

(i) piata cea mai relevanta din punctul de vedere al lichiditatii;

(1) sistemul centralizat de raportare pentru actiuni §i fonduri
tranzactionate la bursd;

(b) atunci cand nu este disponibil pretul mentionat la litera (a), pretul de
deschidere sau de inchidere a sedintei de tranzactionare pertinente.”;

(ba) alineatul (6) se modifica dupd cum urmeaza:

(i) litera (a) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(a) intervalul preturilor de cumparare si de vinzare sau al cotatiilor
propuse de formatorii de piatd desemnati, precum si amploarea
intereselor de tranzactionare la aceste preturi, care urmeazd sa fie facute
publice pentru fiecare clasid de instrumente financiare vizatd, in
conformitate cu articolul 3 alineatul (1), tinind seama de calibrarea
necesara pentru diferitele tipuri de sisteme de tranzactionare, conform
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articolului 3 alineatul (2), si detaliile datelor pretranzactionare, inclusiv
identificatori pentru diferite tipuri de ordine sau cotatii;”;

(i) se adaugd urmdatoarea litera:

»(ea) dimensiunea minima a unui ordin ce poate fi corelati utilizind
metodologia de tranzactionare mentionatd la alineatul (1) litera (a), care
se stabileste tindnd seama de cele mai bune practici internationale, de
competitivitatea firmelor din Uniune, de importanta impactului asupra
Dietei si de eficienta formarii preturilor.”;

4. Articolul 5 se modifica dupd cum urmeaza:

(a)

(b)

(©)
(d)

(e)
()

titlul se inlocuieste cu urmatorul text:

,Articolul 5
Plafon pentru volum”;

alineatul (1) este inlocuit cu urmatorul text:

»(1)  Locurile de tranzactionare suspenda utilizarea derogarilor mentionate la
articolul 4 alineatul (1) litera (a) si la articolul 4 alineatul (1) litera (b) punctul
(1) In cazul in care procentajul volumului tranzactiilor efectuate n Uniune cu un
instrument financiar in conformitate cu aceste derogari depaseste 7 % din
volumul total al tranzactiilor cu instrumentul financiar respectiv in Uniune.
Locurile de tranzactionare isi bazeazd decizia de a suspenda aplicarea
derogarilor respective pe datele publicate de ESMA 1n conformitate cu alineatul
(4) siiau aceastd decizie In termen de doua zile lucratoare de la publicarea datelor
respective si pentru o perioada de sase luni.”;

alineatele (2) si (3) se elimina;
alineatul (4) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(4)  ESMA publica, in termen de sapte zile lucratoare de la sfarsitul fiecarei
luni calendaristice, toate datele urmatoare:

(a) volumul total al tranzactiilor din Uniune cu fiecare instrument financiar
din ultimele 12 luni;

(b) procentajul tranzactiilor cu un instrument financiar efectuate I cu aplicarea
derogarilor mentionate la articolul 4 alineatul (1) litera (a) si la articolul 4
alineatul (1) litera (b) punctul (i) in toatid Uniunea si la fiecare loc de
tranzactionare in precedentele 12 luni;

(c) metodologia utilizatd pentru a calcula procentajele mentionate la litera
(b).”;

alineatele (5) si (6) se elimina;

alineatul (7) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(7)  Pentru a asigura existenta unei baze fiabile pentru monitorizarea
tranzactiilor care se desfasoara in conformitate cu derogarile mentionate la
articolul 4 alineatul (1) litera (a) si la articolul 4 alineatul (1) litera (b) punctul
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(4a)

(1) si pentru a stabili daca limitele mentionate la alineatul (1) au fost depasite,
operatorii locurilor de tranzactionare asigura existenta unor sisteme si proceduri
care sa permitd identificarea tuturor tranzactiilor care au avut loc in locul de
tranzactionare respectiv In conformitate cu aceste derogari.”;

(fa) se introduce urmdtorul alineat:

»(9a) In termen de ... [trei ani de la data intrdrii in vigoare a prezentului
regulament de modificare] si din doi in doi ani dupd aceea, ESMA prezinti
Comisiei un raport de evaluare a plafonului de volum prevazut la alineatul (1)
si a metodei prin care acesta este definit, tinand seama de stabilitatea
financiard, de cele mai bune practici internationale, de competitivitatea
firmelor din Uniune, de intensitatea impactului asupra pietei, precum si de
eficienta formarii preturilor.

Comisia este imputernicitdi sd adopte acte delegate in conformitate cu
articolul 50 pentru a modifica prezentul regulament in urma reexamindgrilor
periodice ale plafonului de volum previzut la alineatul (1). In sensul
prezentului paragraf, Comisia tine seama de raportul intocmit de ESMA
mentionat la primul paragraf, de evolutiile internationale si de standardele
convenite la nivel unional sau international.

Articolul 8 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatele (1) si (2) se inlocuiesc cu urmdtorul text:

(1) Operatorii de piatia si firmele de investitii care exploateazi un loc de
tranzactionare publica preturile curente de cumparare si de vinzare, precum si cdt
de mare este interesul pentru tranzactionare la preturile respective afisate de
sistemele lor la obligatiuni, produse financiare structurate, certificate de emisii,
instrumente financiare derivate tranzactionate intr-un loc de tranzactionare si
ordine de tip «pachet». Operatorii de piata si firmele de investitii respective pun
aceste informatii la dispozitia publicului in mod continuu, in timpul orarului normal
de tranzactionare. Aceastd obligatie de publicare nu se aplica tranzactiilor cu
instrumente financiare derivate efectuate de contrapdrti nefinanciare care pot fi
apreciate in mod obiectiv ca reducdnd riscurile direct legate de activitatea
comerciala sau de activitatea de finantare a trezoreriei desfasurata de contrapartea
nefinanciara sau de grupul respectiv. (2) Cerintele de transparentd mentionate la
alineatul (1) se calibreazd numai pentru registrul central de ordine-limita si pentru
sisteme cu licitatie periodicd.”;

(b) alineatul (4) se elimind;
Articolul 9 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) laalineatul (1), litera (b) si litera (e) punctul (iii) se elimina;
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(ab) alineatul (3) este inlocuit cu urmdtorul text:

»(3)  Autorititile competente monitorizeaza periodic regulat aplicarea si
impactul derogarilor acordate in conformitate cu alineatul (1) si comunica
ESMA concluziile trase.

Din proprie initiativa sau la solicitarea altor autoritdti competente sau a
ESMA, autoritatile competente pot retrage o derogare acordatd in temeiul
alineatului (1) daca constata ca derogarea este aplicatd intr-un mod care se
abate de la scopul sdau initial sau dacd considera cda derogarea este folosita
pentru a eluda cerintele stabilite in prezentul articol.

Autoritatile competente informeaza ESMA si alte autoritati competente despre
o astfel de retragere, fara intdrziere si inainte ca retragerea sd intre in vigoare,
Jjustificandu-si in detaliu decizia.”;

(b) laalineatul (5), litera (d) se elimina;

6a.  Articolul 11 se inlocuieste cu urmdtorul text:
wAutorizarea publicarii decalate

(1) Autoritdatile competente pot autoriza operatorii de piata si firmele de
investitii care exploateaza un loc de tranzactionare sa amdne publicarea
informatiilor detaliate despre tranzactii o perioadd calculati in functie de
marimea sau de tipul tranzactiilor. Publicarea volumului tranzactiilor de
dimensiuni foarte mari se poate amdna o perioada mai lungda de timp care sa
nu depdseascd patru saptamdani.

Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateazid un loc de
tranzactionare comunicd clar participantilor pe piata si publicului mdasurile
propuse pentru publicarea decalati a tranzactiilor. ESMA monitorizeazd
aplicarea acestor mdasuri vizdnd publicarea decalatd a tranzactiilor si
transmite Comisiei un raport anual despre cum sunt aplicate in practica aceste
mdsuri.

Masurile pentru publicarea decalati a tranzactiilor se organizeazd in functie
de urmdtoarele cinci categorii de tranzactii care au legdatura cu o obligatiune,
un produs financiar structurat, un certificat de emisii sau un instrument
financiar derivat tranzactionat intr-un loc de tranzactionare:

(a) categoria 1: tranzactii de marime medie cu un instrument financiar pentru
care exista o piata lichida;
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(b) categoria 2: tranzactii de marime medie cu un instrument financiar pentru
care nu exista o piata lichida;

(¢) categoria 3: tranzactii mari cu un instrument financiar pentru care existd
o piata lichida;

(d) categoria 4: tranzactii mari cu un instrument financiar pentru care nu
existd o piatd lichida;

(e) categoria 5: tranzactii foarte mari, indiferent de lichiditatea instrumentului
financiar.

(2) Autoritatea competenta responsabild cu supravegherea unuia sau a mai
multor locuri de tranzactionare in care este tranzactionata o clasa de
obligatiuni, produse financiare structurate, certificate de emisii sau
instrumente financiare derivate poate suspenda temporar obligatiile
mentionate la articolul 10 daca lichiditatea clasei de instrumente financiare
in cauzd scade sub pragul stabilit in conformitate cu metodologia mentionatd
la articolul 9 alineatul (5) litera (a). Acest prag se stabileste pe baza unor
criterii obiective, specifice pietei instrumentului financiar in cauzd.
Suspendarea temporara se publicd pe site-ul internet al autoritatii competente
responsabile.

Suspendarea temporara este valabila o perioada initiala care nu depdseste trei
luni de la data publicarii sale pe site-ul de internet al autoritatii competente
responsabile. O astfel de suspendare poate fi reinnoitd pe perioade
suplimentare de cdte maximum trei luni, daca motivele care determina
suspendarea temporard se mentin in continuare. Daca nu este prelungita
dupa respectiva perioadda de trei luni, suspendarea temporard inceteazd
automat.

Inaintea de a suspenda sau a prelungi suspendarea temporari a obligatiilor
mentionate la articolul 10, autoritatea competenta responsabild anunta
ESMA de intentia sa si ofera o explicatie a intentiei respective. ESMA
transmite, cdt mai curdnd posibil, un aviz cdatre autoritatea competenta
preciziand dacd, in opinia sa, se justifici sau nu suspendarea sau prelungirea
suspendarii temporare, in conformitate cu primul si al doilea paragraf.

(2a) In ceea ce priveste instrumentele de datorie suverand, autoritdtile
competente pentru un instrument de datorie suverand pot sa permitd, in cazul
tranzactiilor din Uniune cu instrumentul de datorie suverand respectiv:

(a) omiterea de la publicare a volumului unei anumite tranzactii pe o
perioada extinsa de amdnare care sa nu depdseasca sase luni; sau
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(b) amdnarea cu sase luni a publicarii in forma agregata a detaliilor mai
multor tranzactii.

ESMA publica pe site-ul sdau lista cu instrumentele de datorie suverand cu
publicare decalatai. ESMA monitorizeazd aplicarea acestor mdsuri vizand
publicarea decalata a tranzactiilor si prezintd Comisiei un raport anual in care
indica cum ele sunt aplicate in practica.

Cand expird perioada de amdnare se publica si detaliile ramase nepublicate
despre tranzactie, precum si toate detaliile despre tranzactie, luate separat.

(4) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare stabilind
urmatoarele elemente astfel incat sa permiti publicarea informatiilor
prevazute la prezentul articol si la articolul 27g:

(a) detaliile despre tranzactii pe care firmele de investitii, inclusiv operatorii
independenti, precum si operatorii de piatia si firmele de investitii care
exploateazd un loc de tranzactionare le pun la dispozitia publicului pentru
fiecare clasa de instrumente financiare in cauzd, in conformitate cu articolul
10 alineatul (1), inclusiv identificatorii diferitelor tipuri de tranzactii publicate
in temeiul articolului 10 alineatul (1) si al articolului 21 alineatul (1), facind
diferenta intre cele determinate de factori legati in principal de evaluarea
instrumentelor financiare si cele determinate de alfi factori;

(b) limita de timp care ar fi consideratd conforma cu obligatia de a publica
intr-un termen cdt mai apropiat de publicarea in timp real, inclusiv in cazul
tranzactiilor executate in afara orarului obisnuit de tranzactionare;

(¢) in scopul determindrii categoriilor mentionate la alineatul (1) al treilea
paragraf de la prezentul articol, ce anume constituie o tranzactie de mdarime
medie, mare si foarte mare cu instrumentul financiar lichid sau nelichid
mentionat la alineatul (1) al treilea paragraf de la prezentul articol si la
articolul 21 alineatul (1);

(d) perioadele de amdnare a publicarii pretului si volumului aplicabile
fiecareia dintre cele cinci categorii prevazute la alineatul (1) al treilea
paragraf literele (a)-(e), aplicind urmatoarele durate maxime:

(i) pentru tranzactiile din categoria 1: o amdnare a publicarii pretului
si a volumului care sa nu depdseascd 15 minute;

(ii) pentru tranzactiile din categoria 2: 0 amdnare a publicarii pretului
si volumului care sa nu depdseasca sfarsitul zilei de tranzactionare;
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(iii) pentru tranzactiile din categoria 3: 0 amdnare a publicarii pretului
care sa nu depdseasca sfarsitul zilei de tranzactionare si 0 amdanare a
publicarii volumului care sa nu depdseasca o saptimdana de la data
tranzactiei;

(iv) pentru tranzactiile din categoria 4: o amdnare a publicarii pretului
care sa nu depaseasca sfarsitul zilei de tranzactionare si 0 amdnare a
publicarii volumului care sa nu depdseasca doud saptamdani de la data
tranzactiei;

(v) pentru tranzactiile din categoria 5: o amdnare a publicarii pretului
si a volumului care sa nu depaseasca patru saptamani de la data
tranzactiei.

Pentru fiecare dintre categoriile prevazute la alineatul (1) al treilea paragraf
literele (a)-(e), ESMA recalibreaza periodic durata de amdnare a publicarii
aplicabild, cu scopul de a o reduce treptat, in functie de situatie. La sase luni
dupa ce intra in aplicare duratele reduse de amdnare a publicarii, ESMA face
o analizd cantitativa si calitativa pentru a evalua efectele reducerii. Dacd sunt
disponibile, ESMA utilizeazd in acest scop datele supuse obligatiei de
transparentd posttranzactionare publicate de sistemul centralizat de raportare.
Daca apar efecte negative asupra instrumentelor financiare, ESMA mareste
perioada de amdnare a publicarii aducdnd-o la nivelul anterior;

(4b) ESMA inainteazd Comisiei proiectele de standarde tehnice de
reglementare mentionate la alineatul (4) in termen de ... [sase luni de la data
intrarii in vigoare a prezentului regulament de modificare].

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010.”;

7. | Articolul 13 se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(1) Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateazd un loc de
tranzactionare, APA-urile, CTP-urile si operatorii independenti pun la dispozitia
publicului informatiile publicate in conformitate cu articolele 3, 4, 6-11, 14, 20, 21,
27g si 27h in conditii comerciale rezonabile si asigura un acces nediscriminatoriu
la aceste informatii. Operatorii de piata si firmele de investitii care exploateazd un
loc de tranzactionare, APA-urile si operatorii independenti pun la dispozitie aceste
informatii gratuit, la 15 minute dupd publicare.
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(2) Furnizarea de date in conditii comerciale rezonabile inseamna ca pretul
datelor de piata se bazeaza pe costul producerii si difuzarii acestor date si poate
include o marja rezonabila.

(2a) Operatorii de piatia si firmele de investitii care exploateazd un loc de
tranzactionare, APA-urile, CTP-urile si operatorii independenti furnizeazd, la
cerere, autorititilor competente si ESMA informatii despre costurile reale de
producere si de difuzare a datelor de piati si despre marje.”;

(3) ESMA eclaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentrus

(a) a preciza ce constituie conditii comerciale rezonabile, precum si continutul,
formatul si terminologia informatiilor pe care locurile de tranzactionare, APA, CTP-
urile si operatorii independenti trebuie sa le puna la dispozitia publicului in conditii
comerciale rezonabile;

(b) a preciza frecventa, datele de contact si formatul informatiilor care trebuie
Sfurnizate autoritatilor competente si ESMA in conformitate cu alineatul (2a);

(¢) a identifica criteriile pe baza cdarora se calculeazd costurile de producere si
difuzare a datelor despre piatd ce rezultd din activitati de tranzactionare $i a preciza
ce anume constituie o marjd rezonabild in care trebuie sa se incadreze operatorii de
piata si firmele de investitii care exploateazd un loc de tranzactionare, APA, CTP-
urile si operatorii independenti, pentru a fi in conformitate cu articolul 13 alineatul

).

ESMA monitorizeaza regulat evolutiile costurilor aferente datelor despre piata si in
ce masura se respectd normele si isi actualizeazd periodic proiectele de standarde
tehnice de reglementare in functie de rezultatul monitorizarii.

ESMA 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana
la [OP: a se introduce data — XX luni de la data intrarii in vigoare].

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.”;

Articolul 14 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) alineatele (2) si (3) se inlocuiesc cu urmatorul text:

»(2)  Prezentul articol si articolele 15, 16 si 17 se aplicd operatorilor
independenti atunci cind efectueaza tranzactii a caror valoare nu depdseste
pragul stabilit de ESMA in conformitate cu articolul 4 alineatul (6) litera (ea).
Operatorii independenti nu intrd sub incidenta prezentului articol si nici a
articolelor 15, 16 si 17 atunci cand efectueaza tranzactii a caror marime
depaseste pragul respectiv.
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3) Marimea minima a cotatiilor operatorilor independenti este stabiliti de
ESMA in conformitate cu alineatul (7). Pentru fiecare actiune, certificat de
depozit, fond tranzactionat la bursa, certificat sau alt instrument financiar similar
instrumentelor financiare respective care este tranzactionat intr-un loc de
tranzactionare, fiecare cotatie include un pret ferm de cumparare si de vanzare
sau preturi ferme de cumparare si de vanzare pentru o marime sau marimi care
pot atinge pragul stabilit de ESMA in conformitate cu alineatul (7). Pretul sau
preturile reflectd conditiile de piata predominante pentru actiunea, certificatul de
depozit, fondul tranzactionat la bursd, certificatul sau instrumentul financiar
similar instrumentelor financiare respective.”;

(b) se introduce urmatorul alineat (6a):

»(6a) Dupd ce verifica daca au fost evaluate corect actiunile, certificatele de
depozit, fondurile tranzactionate la bursd, certificatele si alte instrumente
financiare si daca au fost oferite conditii favorabile clientilor firmelor de
investitii, ESMA evalueaza pragul este potrivit pentru:

(a) modalitdtile de publicare a unei cotatii ferme, astfel cum sunt mentionate
la alineatul (1);

(b) mdarimea sub care operatorilor independenti li se aplica prezentul articol
si articolele 15, 16 si 17, dupd cum se indicd la alineatul (2);

(¢) valorile minime de stabilire a cotatiilor mentionate la alineatul (3);

(d) a determina daca preturile reflecti conditiile de piata predominante,
mentionate la alineatul (3); si

(e) marimea standard a pietei, mentionatd la alineatul (4).

Pe baza evaluarii mentionate la primul paragraf, ESMA elaboreazd proiecte
de standarde tehnice de reglementare pentru a modifica pragurile mentionate
la literele (a)-(e), dupa caz.

ESMA inainteazd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de
reglementare panda la 31 decembrie 2024.

Se deleagd Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin
adoptarea standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul
paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr.
1095/2010.”;

(ba) la alineatul (7), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Pentru a asigura evaluarea eficienta a actiunilor, a certificatelor de depozit,
a fondurilor tranzactionate la bursd, a certificatelor sau a altor instrumente
financiare similare si pentru ca firmele de investitii sd le poatd obtine cea mai
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8a.

8b.

buna tranzactie pentru clientii lor, ESMA elaboreaza proiecte de standarde
tehnice de reglementare pentru a preciza mai in amdnunt cum trebuie
publicata o cotatie fermd, mentionata la alineatul (1), cum se determina
valorile minime pentru care se stabilesc cotatii mentionate la alineatul (3) si
marimea standard a pietei, mentionatd la alineatul (4).”;

Articolul 15 se modifica dupd cum urmeaza:
(a) la alineatul (1), se adaugda urmdatoarele paragrafe:

wLa solicitarea autoritdtilor competente, operatorii independenti furnizeaza
autoritatii competente o descriere detaliatd a functiondrii operatorului independent,
indicand inclusiv daca are legdaturi cu sau participa pe o piata reglementata, un
MTF, un OTF sau un operator independent detinute de aceeasi firma de investitii.”

Autoritatile competente pun aceste informatii la dispozitia ESMA la cerere.

Operatorii independenti stabilesc si aplicd norme transparente si nediscriminatorii
si criterii obiective pentru buna executare a ordinelor. Ei introduc mdasuri pentru
administrarea judicioasd a propriilor operatiuni tehnice, inclusiv proceduri
expeditive pentru situatii exceptionale, pentru a contracara riscurile de perturbare
a sistemelor.”

(b) alineatul (5) este inlocuit cu urmatorul text:

»w(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru
a stabili continutul si formatul descrierilor si notificarilor mentionate la alineatul

(1.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare in
termen de ... [sase luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de
modificare].

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la
primul paragraf este conferiti Comisiei in conditiile prevdzute la articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”;

la articolul 16, literele (a) si (b) se inlocuiesc cu urmatorul text:

w(a) daca firmele care corespund definitiei de operator independent respecta
conditiile pentru executarea ordinelor mentionate la articolul 15 alineatul (1);

(b) daca firmele care corespund definitiei de operator independent respecta
conditiile de acordare a unui pret mai bun prevazute la articolul 15 alineatul (2).”;
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9. Articolul 17a se inlocuieste cu urmatorul text:

,Articolul 17a
Pasuri de cotare

(1) Cotatiile comunicate de operatorii independenti, variatiile de pret si preturile de
executare ale acestor cotatii sunt conforme cu pasurile de cotare stabilite in
conformitate cu articolul 49 din Directiva 2014/65/UE.

2) Aplicarea pasurilor de cotare stabilite in conformitate cu articolul 49 din Directiva
2014/65/UE nu impiedica operatorii independenti sa coreleze ordinele I la punctul de
mijloc dintre pretul actual de vanzare si cel de cumpdarare pentru marimile care
depasesc pragul stabilit de ESMA in conformitate cu articolul 4 alineatul (6)
litera (ea).”;

9a. Articolul 18 se inlocuieste cu urmdatorul text:

»Obligatia operatorilor independenti de a afisa cotatii ferme pentru obligatiuni,
produse financiare structurate, certificate de emisii si instrumente financiare
derivate

(1) Firmele de investitii afiseaza cotatii ferme pentru obligatiunile, produsele
financiare structurate, certificatele de emisii tranzactionate intr-un loc de
tranzactionare $i instrumentele financiare derivate care fac obiectul obligatiei de
compensare prevazute la articolul 4 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, pentru
care aceste firme sunt operatori independenti si pentru care existd piata lichida,
daca sunt indeplinite urmatoarele conditii:

(a) un client al operatorului independent le solicitd o cotatie;
(b) sunt de acord sa furnizeze cotatia.
(2)  Operatorii independenti pot sd isi actualizeze cotatiile in orice moment.

(3) Statele membre impun firmelor care corespund definitiei de operatori
independenti obligatia de a notifica acest lucru autoritatii lor competente, precizind
instrumentele financiare pentru care corespund definitiei de operator independent.
Notificarea este transmisd catre ESMA in termen de o zi lucratoare.

ESMA intocmeste un registru cu toti operatorii independenti din Uniune, incluzind
detaliile operatorilor independenti pentru fiecare instrument financiar in parte.
ESMA actualizeazd lista respectiva fara intdrziere si in termen de o zi lucratoare de
la data la care autoritatea competentd ii transmite o notificare in conformitate cu

primul paragraf.

(4)  Operatorii independenti nu intrd sub incidenta prezentului articol atunci cind
efectueaza tranzactii mari in raport cu marimea pietei pe care se deruleazd, stabilita
in conformitate cu articolul 9 alineatul (5) litera (c).
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In ceea ce priveste un ordin de tip «pachety, fara a aduce atingere alineatului (2),
obligatiile de la prezentul articol se aplicd numai ordinului de tip «pachety in
ansamblul sau si nu componentelor acestuia luate separat.

(5) Cotatiile publicate in conformitate cu alineatul (1) sunt afisate public, astfel
incdt sd fie usor accesibile si altor participanti de pe piatd, in conditii comerciale
rezonabile.

(6) Pretul sau preturile cotate sunt de asa naturd incdt sa garanteze cd operatorul
independent respecti obligatiile care ii revin in conformitate cu articolul 27 din
Directiva 2014/65/UE, daca sunt aplicabile, si reflectid conditiile predominante pe
piatd in raport cu preturile la care sunt incheiate tranzactiile cu aceleasi instrumente
financiare sau cu instrumente financiare asemdndtoare, intr-un loc de
tranzactionare.

Cu toate acestea, in cazuri justificate, ei pot executa ordine la un pret mai bun, cu
conditia ca acest pret sa se inscrie intr-un interval public apropiat de conditiile de
piata.”;

9b. La articolul 19, alineatul (2) se elimind.

9c. Articolul 20 se modifica dupda cum urmeaza:
(a) seintroduce urmatorul alineat:
»(2a) Fiecare tranzactie este afisatd o singura data printr-un singur APA;”;
(b) la alineatul (3), litera (c) se elimind;

9d. Articolul 21 se modifica dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (1) este inlocuit cu urmdtorul text:
»(1) Firmele de investitii care, fie pe cont propriu, fie in numele clientilor, incheie
tranzactii cu obligatiuni, produse financiare structurate, certificate de emisii
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau cu instrumente financiare derivate
care fac obiectul obligatiei de compensare previzute la articolul 4 din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012, afiseazd volumul si pretul respectivelor tranzactii, precum i
momentul la care acestea au fost incheiate. Aceste informatii sunt publicate prin
intermediul unui APA.”;
(b) alineatul (4) se inlocuieste cu urmdtorul text:
»(4) Autoritatile competente pot autoriza societdtile de investitii sd amdne
publicarea pretului sau a volumului in aceleasi conditii ca cele prevazute la articolul
11.”;
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(¢) la alineatul (5), teza introductiva se inlocuieste cu urmdatorul text:

»w(5) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare, astfel incit
sa permitd publicarea informatiilor prevazute la articolul 27h din prezentul
regulament, pentru a stabili urmdtoarele:”;

(d) la alineatul (5), litera (c) se elimina.”;
9e. Se introduce urmdatorul articol:
wArticolul 21a
Entitatea raportoare desemnatd

(1) In cazul in care numai o singurd parte la o tranzactie este o entitate raportoare
desemnatd in conformitate cu alineatul (3) de la prezentul articol, aceasta este
responsabila de publicarea tranzactiilor printr-un APA in conformitate cu
articolul 20 alineatul (1) sau cu articolul 21 alineatul (1).

2) In cazul in care niciuna dintre partile la o tranzactie nu este o entitate
raportoare desemnatd sau ambele pdrti la o tranzactie sunt entitati raportoare
desemnate in conformitate cu alineatul (3), numai entitatea care vinde instrumentul
financiar in cauzd publicd tranzactia printr-un APA.

3) Firmele de investitii obtin, in urma unei cereri adresate ESMA, statutul de
entitate raportoare desemnata pentru anumite instrumente financiare sau clase de
instrumente financiare. Toti operatorii independenti sunt desemnati automat entitdti
raportoare pentru instrumentele financiare sau clasele de instrumente financiare
pentru care sunt operatori independenti.

4) ESMA creeazd un registru cu toate entitdtile raportoare desemnate, inclusiv
cu operatorii independenti, specificind identitatea acestor entitati precum i
instrumentele sau clasele de instrumente pentru care sunt entitati raportoare
desemnate.”;

9f. La articolul 22 alineatul (1), partea introductivd se inlocuieste cu urmdtorul text:

wPentru a face calcule in vederea stabilirii cerintelor de transparenta
pretranzactionare si posttranzactionare si a regimului obligatiei de tranzactionare,
mentionat la articolele 3—11, la articolele 14-21 si la articolul 32, care sunt aplicabile
instrumentelor financiare, precum si pentru a stabili dacd o firma de investitii este un
operator independent si pentru a pregati rapoarte anuale catre Comisia Europeana
in conformitate cu articolul 4 alineatul (4), cu articolul 9 alineatul (2), cu articolul 7
alineatul (1) si cu articolul 11 alineatul (1), ESMA si autoritatile competente pot cere
informatii de la:”;
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10.

(M

(1a)

(1b)

(1)

Se introduc urmatoarele articole 22 a, 22b si 22c¢:

,Articolul 22a
Furnizarea de date de piata catre CTP

In ceea ce priveste actiunile, fondurile tranzactionate la bursi si obligatiunile
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare si in ceea ce priveste instrumentele
financiare derivate extrabursiere, astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (7) din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012, care fac obiectul obligatiei de compensare
mentionate la articolul 4 din regulamentul mentionat, contribuitorii de date de piata
furnizeaza CTP-urilor toate datele de piatd prevdzute in standardele tehnice de
reglementare mentionate la articolul 22b alineatul (2) care sunt necesare pentru ca
CTP-urile sa fie operationale. Aceste date de piata se furnizeazd intr-un format
armonizat, printr-un protocol de transmisie de Tnalta calitate si pe cat posibil, din punct
de vedere tehnic, in timp real.

Pietele reglementate si pietele de crestere pentru IMM-uri al cdror volum mediu zilnic
de tranzactionare de actiuni reprezintd mai putin de 1 % din volumul mediu zilnic de
tranzactionare al Uniunii si care nu fac parte dintr-un grup de operatori de piatd care
exploateaza piete reglementate care reprezintd impreund mai mult de 2 % din
volumul mediu zilnic de tranzactionare in Uniune nu sunt obligate sa furnizeze citre
CTP datele lor de piata;

Pietele reglementate si pietele de crestere pentru IMM-uri al cdaror volum mediu zilnic
de tranzactionare de actiuni depaseste 1 % din volumul mediu de tranzactionare al
Uniunii si care nu fac parte dintr-un grup de operatori de piatd care exploateazdi piete
reglementate care reprezintd impreund peste 2 % din volumul mediu zilnic de
tranzactionare in Uniune nu sunt obligate sa furnizeze catre CTP datele lor de piati
daca:

(i)  piata reglementatd sau piata de crestere pentru IMM-uri reprezinta mai mult
de 80 % din volumul mediu zilnic de tranzactionare al actiunilor care au fost admise
pentru prima datd la tranzactionare pe respectiva piata reglementatd sau pe piata de
crestere pentru IMM-uri; sau

(i)  volumul mediu zilnic de tranzactionare cu actiuni admise pentru prima datd
pe o piati reglementatd in mod colectiv de MTF-uri si operatori independenti este
de 20 % sau mai putin din volumul mediu zilnic de tranzactionare cu actiunile
respective.

ESMA publica pe site-ul sau web o lista a pietelor reglementate exceptate de la
obligatia de a furniza date de piata pretranzactionare CTP-ului si actualizeazd
periodic aceasta lista.

Fard a afecta dispozitiile alineatelor (1a) si (1b), pietele reglementate mai mici si
pietele de crestere pentru IMM-uri pot decide sa isi furnizeze datele de piata catre
CTP, in conformitate cu alineatul (1), notificand ESMA si CTP. Pietele
reglementate care decid sa se supund cerintei de a furniza date de piata in
conformitate cu alineatul (1) ar trebui sa inceapa sa furnizeze date de piata CTP-
ului in termen de 30 de zile lucrdatoare de la data cand notifica ESMA.
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2) Fiecare CTP are libertatea de a alege, dintre tipurile de conexiune si protocoalele pe
care contribuitorii de date de piatd le ofera celorlalti utilizatori, conexiunea si
protocolul pe care doreste sd le utilizeze pentru furnizarea datelor respective.
Contribuitorii de date de piatd nu primesc nicio remuneratie pentru furnizarea
conectivitatii in afara de repartizarea veniturilor pentru actiuni, astfel cum se specifica
in conditiile de numire a CTP-ului in procesul de selectie prevazut la articolul 27da.

3) In ceea ce priveste tranzactiile cu instrumentele mentionate la alineatul (1) care sunt
desfasurate de firmele de investitii in afara unui loc de tranzactionare, contribuitorii de
date de piata furnizeaza CTP-urilor datele de piata privind tranzactiile respective prin
intermediul unui APA. Cat priveste cele mai bune cereri si oferte de actiuni si
Sfonduri tranzactionate la bursa furnizate de firmele de investitii in afara unui loc de
tranzactionare, contribuitorii de date de piata furnizeaza CTP-ului datele de piata
privind cererile si ofertele respective fie direct, fie printr-un APA.

4) Contribuitorii de date de piatd nu primesc pentru datele de piatd furnizate nicio
remuneratie in afard de repartizarea veniturilor, astfel cum se mentioneazd la
articolul 27h alineatul (1) litera (c).

(5) Fiecare CTP aplici amanirile prevazute la articolele || 7, 11, ]| 20 si 21 datelor de
piati care trebuie transmise catre CTP si le disemineazd in conformitate cu
articolele 6, 10, 20 si 21.

(5a)  Autoritatile competente monitorizeaza calitatea datelor furnizate CTP-ului de
contribuitorii de date de piati. In cazul in care calitatea datelor este considerati
insuficientd, autoritdtile competente iau mdasurile necesare, inclusiv sanctiunile
prevazute la articolul 70 din Directiva 2014/65/UE si in titlul VIa capitolul 2 din

prezentul regulament.
Articolul 22b
Calitatea datelor de piata
(1) Comisia infiinteaza un grup de experti al partilor interesate in termen de [ I 3 luni de

la intrarea in vigoare a prezentului regulament de modificare] insarcinat sa furnizeze
consiliere cu privire la calitatea si continutul datelor de piata de baza in legdaturd cu
rezultatul sistemelor centralizate de raportare si la calitatea protocolului de
transmisie mentionat la articolul 22a alineatul (1). ESMA colaboreaza strdns cu
Grupul de experti al partilor interesate care furnizeaza consiliere anual printr-un
raport special. Acest raport se publica.

Grupul de experti al partilor interesate este alcatuit din membri cu un evantai
suficient de larg de cunostinte de specialitate, competente, cunostinte si experientd
incdt sa ofere sfaturi bune.

Membrii grupului de experti al partilor interesate sunt selectati printr-o procedura
de selectie deschisa si transparentd. Comisia selecteaza membrii grupului de experti
al partilor interesate astfel incat sa reflecte diversitatea participantilor la piata din
toata Uniunea.

Grupul de experti al partilor interesate isi alege un presedintele dintre membrii sdi.
Functia de presedinte este detinutd o perioada de doi ani. Parlamentul European il
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(1)

2

poate invita la sediul sau pe presedintele grupului de experti al partilor interesate sa
dea o declaratie si s raspunda la intrebarile adresate de deputati ori de cite ori i se
solicita acest lucru.

ESMA intocmeste proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza,
daca este nevoie, calitatea si continutul datelor de piatd de baza, I calitatea
protocolului de transmisie si mdsuri prin care si se combatd raportarea gresita a
tranzactiilor si standarde prin care sd se asigure calitatea datelor.

Aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare precizeaza, in special, toate
elementele urmatoare:

(a) continutul si formatul cimpurilor de date de piata de baza si ale campurilor
de date de reglementare, in conformitate cu standardele si practicile sectoriale
predominante;

(b) orice campuri de date care trebuie transmise citre CTP si cu care trebuie sa
contribuie CTP, in plus fati de datele de piata de baza mentionate la articolul 2
alineatul (1) punctul (36b) si de datele de reglementare mentionate la articolul 2
alineatul (1) alineatul (36¢);

(ba) ce inseamnd transmiterea de date ,,cdt mai aproape posibil din punct de vedere
tehnic de transmiterea in timp real”

In sensul primului paragraf, ESMA tine seama de consilierea furnizatél de grupul de
experti tehnici al partilor interesate instituit in conformitate cu alineatul (1), de
evolutiile internationale si de standardele convenite la nivelul Uniunii sau la nivel
international. ESMA se asigurd ca proiectele de standarde tehnice de reglementare
adoptate tin seama de cerintele de raportare prevazute la articolele 3, 6, 8, 10, 14, 18,
20, 21 s1 27g.

ESMA transmite Comisiei proiectele respective de standarde tehnice de

reglementare in termen de ... [12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului
regulament de modificare].

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in
conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”;

Articolul 22¢
Sincronizarea ceasurilor profesionale

Locurile de tranzactionare si membrii lor sau participantii la acestea, operatorii
independenti, APA si CTP-urile isi sincronizeaza ceasurile profesionale pentru a
inregistra data si ora evenimentelor ce meritd semnalate.

ESMA elaboreaza, in conformitate cu normele internationale, proiecte de standarde
tehnice de reglementare pentru a stabili nivelul de precizie necesar pentru
sincronizarea ceasurilor.

ESMA 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana
la [OP: a se introduce data — 6 luni de la data intrarii in vigoare].

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.”;
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11. la articolul 23, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(1) Firmele de investitii se asigurd ca tranzactiile pe care le efectueaza cu actiuni
care au un numadr international de identificare a valorilor mobiliare (ISIN) admise la
tranzactionare pe o piata reglementatd se desfasoard pe o piatd reglementata, in
cadrul unui MTF ori al unui operator independent sau intr-un loc de tranzactionare
dintr-o tard terta considerat echivalent in conformitate cu articolul 25 alineatul (4)
litera (a) din Directiva 2014/65/UE, dupa caz, cu exceptia situatiei in care:

(a) aceste actiuni sunt tranzactionate intr-un loc de tranzactionare dintr-o tara terta
intr-o moneda din afara SEE; sau

(b) aceste tranzactii se desfasoara intre contraparti eligibile, intre contraparti
profesionale sau intre contraparti eligibile si profesionale si nu contribuie la
procesul de descoperire a preturilor.

1la. Articolul 25 se modifica dupd cum urmeaza:
(a) alineatul (2) este inlocuit cu urmdtorul text:

»(2) Operatorul unui loc de tranzactionare pdstreazdi la dispozitia autorititii
competente, timp de cel putin cinci ani, datele pertinente referitoare la toate ordinele
de instrumente financiare afisate de sistemele sale intr-un format electronic citibil
automat si folosind un sablon comun in conformitate cu metodologia ISO 20022. Se
inregistreazda datele relevante care constituie caracteristicile ordinului, inclusiv
datele care stabilesc legdatura dintre un ordin si tranzactia sau tranzactiile executate
in urma ordinului respectiv si ale caror detalii sunt raportate conform articolului 26
alineatele (1) si (3). ESMA are rolul de facilitare si coordonare in raport cu accesul
oferit autoritdtilor competente la informatiile prevazute la prezentul alineat.”;

(b) la alineatul (3), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»wESMA elaboreazd proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili
detaliile si formatele datelor relevante referitoare la ordine care trebuie pdstrate in
temeiul alineatului (2) de la prezentul articol si care nu sunt mentionate la articolul
26.”

11b. La articolul 26, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

» (1) Firmele de investitii care executd tranzactii cu instrumente financiare transmit
autoritatii competente rapoarte cu detalii complete si precise ale acestor tranzactii,
cdt mai repede posibil si cel tirziu pdna la sfarsitul urmatoarei zile lucrditoare.

In conformitate cu articolul 85 din Directiva 2014/65/UE, autoritdtile competente
iau mdsurile necesare pentru ca autoritatea competentd pentru pietele in cauzd sa
primeasca la randul sau aceste informatii.
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1lc.

11d.

Autoritatile competente pun la dispozitia ESMA, fara amanari nejustificate, orice
informatii raportate in conformitate cu prezentul articol.

(la) Intermen de... [12 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament
de modificare], Comisia, in stransa cooperare cu ESMA, evalueaza posibilitatea de
a extinde cerintele prezentului articol la AFIA, definiti la articolul 4 alineatul (1)
litera (b) din Directiva 2011/61/UE, si la societitile de administrare, definite la
articolul 2 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2009/65/CE, care furnizeaza servicii
si activitati de investitii, definite la articolul 4 alineatul (1) punctul (2) din Directiva
2014/65/UE, si care executi tranzactii cu instrumente financiare. In special,
Comisia include o analiza costuri-beneficii si o evaluare a ariei de cuprindere a unei
astfel de extinderi.

Pe baza acestei evaluari si tindnd seama de obiectivele uniunii pietelor de capital,
Comisia este imputernicita si adopte acte delegate in conformitate cu articolul 50
pentru a modifica prezentul regulament, extinzdnd cerintele prevazute la prezentul
articol, astfel cum se prevede la primul paragraf.”;

la articolul 26 alineatul (2), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:
»Obligatia prevazutai la alineatul (1) se aplicd:

(a) instrumentelor financiare care sunt admise la tranzactionare sau sunt
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau pentru care s-a depus o cerere de
admitere la tranzactionare;

(b) instrumentelor financiare bazate pe un instrument financiar tranzactionat
intr-un loc de tranzactionare;

(¢c) instrumentelor financiare bazate pe un indice sau cos compus din instrumente
financiare tranzactionate intr-un loc de tranzactionare; si

(ca) instrumentelor financiare derivate care fac obiectul obligatiei de compensare
prevazute la articolul 4 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, executate in afara
unui loc de tranzactionare.”;

La articolul 26, alineatul (3) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) Rapoartele cuprind in special detalii despre denumirea si numarul
instrumentelor financiare cumpdrate sau vindute, cantitatea, datele si orele de
executare, preturile tranzactiilor, o denumire prin care sa se identifice partile in
numele carora firma de investitii a efectuat tranzactia respectivd, o denumire prin
care sa se identifice persoanele si algoritmii electronici de la firma de investitii
responsabili pentru decizia de investitie si executarea tranzactiei, 0 denumire prin
care sd se identifice entitatea care face obiectul obligatiei de raportare, o denumire
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11e.

11f.

12.

prin care sa se identifice derogarea aplicabila pe baza careia a avut loc tranzactia,
mijloacele de identificare a firmelor de investitii in cauzd. Rapoartele privind o
tranzactie efectuatd la locul de tranzactionare includ un cod de identificare a
tranzactiei pe care locul de tranzactionare il genereaza si il difuzeaza atiat membrilor
cumpdriatori, cdt si membrilor vinzatori ai locului de tranzactionare. Pentru
tranzactiile care nu sunt efectuate intr-un loc de tranzactionare, rapoartele trebuie
sd includa o denumire prin care sa se identifice tipul de tranzactii in conformitate
cu mdasurile care trebuie adoptate in temeiul dispozitiilor de la articolul 20 alineatul
(3) litera (a) si de la articolul 21 alineatul (5) litera (a). Pentru instrumentele
financiare derivate pe marfuri, rapoartele indica daca tranzactia reduce riscul intr-

un mod mdsurabil obiectiv, in conformitate cu articolul 57 din Directiva
2014/65/UE.”;

La articolul 26, alineatul (5) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(3) Operatorul unui loc de tranzactionare prezinta rapoarte care contin detalii
referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare tranzactionate prin propria
platforma care sunt executate prin intermediul propriilor sisteme de orice membru,
participant sau utilizator care nu face obiectul prezentului regulament in
conformitate cu alineatele (1) si (3).”;

la articolul 26 alineatul (6), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

La raportarea denumirii prin care se identica clientii in conformitate cu alineatele (3)
si (4), firmele de investitii folosesc un cod ISO 17442 de identificare a persoanelor
Jjuridice, stabilit pentru identificarea partilor eligibile pentru codul respectiv. Codul
se utilizeazd pentru identificarea partilor eligibile, indiferent de statutul lor juridic si
de modul in care sunt finantate. Pentru partile care nu sunt eligibile pentru codul
respectiv, se foloseste un identificator national stabilit pentru identificarea pdrtilor
care nu sunt eligibile pentru codul de identificare a persoanelor juridice.”;

articolul 26 alineatul (9) se modifica dupa cum urmeaza:

(a) primul paragraf se modifica dupd cum urmeaza:
() litera (c) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(c)  referintele instrumentelor financiare cumpdrate sau vindute,
cantitatea, datele si orele de executare, preturile tranzactiilor,
informatiile si detaliile privind identitatea clientului, o
denumire de identificare a clientilor in numele carora firma de
investitii a efectuat tranzactia respectivi, o denumire de
identificare a persoanelor si a algoritmilor informatici din
cadrul firmei de investitii responsabili pentru decizia de
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investitie si executarea tranzactiei, o denumire de identificare a
derogarii aplicabile pe baza careia a avut loc tranzactia,
mijloacele de identificare a firmelor de investitii in cauzd,
modul in care a fost executatd tranzactia si cimpurile de date
necesare pentru prelucrarea si analizarea rapoartelor de

3

tranzactii in conformitate cu alineatul (3);”;
(ii) litera (d) se elimind;
(iii)  litera (e) se inlocuieste cu urmadatorul text:

»(e) categoriile relevante de indici care trebuie sd fie raportati in

conformitate cu alineatul (2);”;

(iv)  se adauga urmdtoarele puncte:

w(ia) conditiile de corelare a anumitor tranzactii si mijloacele de
identificare a ordinelor agregate care au ca rezultat executarea
unei tranzactii; §i

”,

(ib)  data péna la care trebuie raportate tranzactiile.”;

(b) al doilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»ESMA prezintia Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pénd la ... [3 ani de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament de
modificare].”;

13. la articolul 26, se adauga urmatorul alineat (11):

(11) Pana la [OP: a se introduce data: 2 ani de la data publicarii], ESMA prezinta
Comisiei un raport pentru dezvoltarea unei colectiri integrate de date de raportare a
tranzactiilor si pentru rationalizarea fluxurilor de date in temeiul articolului 26 din
prezentul regulament, pentru:

(a) a reduce numarul de cerinte redundante sau inconsecvente referitoare la
raportarea datelor privind tranzactiile si, in special, numarul de cerinte
redundante sau inconsecvente prevazute in prezentul regulament, in
Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului European si al Consiliului*!, in
Regulamentul (UE) 2015/2365 si in alte acte legislative din sectorul financiar;

(b) aimbunatati standardizarea datelor, precum si partajarea si utilizarea eficienta a
datelor raportate in orice cadru de raportare al Uniunii de catre orice autoritate
competenta relevanta, atat la nivelul Uniunii, cat si la nivel national.

Pentru Intocmirea raportului, ESMA lucreaza, dupa caz, in stransd cooperare cu
celelalte organisme ale Sistemului european de supraveghere financiara si cu
Banca Centrala Europeana.
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Regulamentul (UE) 2019/834 al Parlamentului European si al Consiliului din
20 mai 2019 de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 in ceea ce priveste
obligatia de compensare, suspendarea obligatiei de compensare, cerintele de raportare,
tehnicile de atenuare a riscurilor pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate de o contraparte centrald, inregistrarea si supravegherea registrelor
centrale de tranzactii si cerintele aplicabile registrelor centrale de tranzactii (JO L 141,
28.5.2019, p. 42).”;

14. Articolul 27 I se modificd dupa cum urmeaza:

(-a) la alineatul (1), primul si al doilea paragraf se inlocuiesc cu urmatorul text:

»In ceea ce priveste instrumentele financiare admise la tranzactionare sau
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare sau incheiate intr-un loc de
tranzactionare sau in cazul in care emitentul a aprobat tranzactionarea
instrumentului emis sau in cazul in care a fost depusd o cerere de admitere la
tranzactionare, locurile de tranzactionare furnizeaza ESMA date de referinta
pentru identificare in scopul raportarii tranzactiilor in temeiul articolului 26
si al cerintelor de transparentd previzute la articolele 3, 6, 8, 8a, 10, 11, 11a,
14, 20 si 21.

In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate, datele de referintd
pentru identificare se bazeaza si se dezvolta in continuare bazandu-se pe un
standard international convenit la nivel mondial, utilizat pentru identificarea
datelor de referintd ca identificatori ai instrumentelor financiare derivate.”;

(a) alineatul (3) se modifici dupa cum urmeaza:
(i) se adauga urmatoarea litera (c):
»(€)  data pana la care trebuie raportate datele de referinta”.
(i) dupa primul paragraf se insereaza urmatorul paragraf:

»La elaborarea respectivelor proiecte de standarde tehnice de reglementare,
ESMA tine seama de evolutiile internationale si de standardele convenite la
nivelul Uniunii sau la nivel mondial, precum si de consecventa acestor proiecte
de standarde tehnice de reglementare cu cerintele de raportare prevdzute in
Regulamentul (UE) 2019/834 si in Regulamentul (UE) 2015/2365.”;

14a. Articolul 27d se modifica dupd cum urmeaza:
(a) titlul se inlocuieste cu urmatorul text:
wArticolul 27d

Proceduri de aprobare si de respingere a cererilor de autorizare pentru ARM-uri si
APA-uri”;

(b) alineatele (1)-(3) se inlocuiesc cu urmdtorul text:
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»w(1) APA sau ARM depune o cerere in care prezintd toate informatiile necesare
pentru a permite ESMA sau autoritatii nationale competente, dupad caz, sd confirme
Japtul ca APA sau ARM a luat, la momentul autorizarii initiale, toate mdasurile
necesare pentru a indeplini obligatiile care ii revin in temeiul dispozitiilor
prezentului titlu, inclusiv a elaborat un program de activitate in care precizeazd,
printre altele, tipurile de servicii avute in vedere si structura organizatoricd.

(2) Intermen de 20 de zile lucritoare de la primirea cererii de autorizare, ESMA
sau autoritatea nationald competentd, dupa caz, verifica dacd cererea este completi.

Dacia cererea nu este completa, ESMA sau autoritatea nationald competentd, dupa
caz, stabileste un termen in care APA sau ARM trebuie sa furnizeze informatii
suplimentare.

Dupa ce a stabilit ca cererea este completd, ESMA sau autoritatea nationala
competentd, dupa caz, informeaza APA sau ARM in consecintd.

(3) Intermen de sase luni de la primirea cererii complete, ESMA sau autoritatea
nationala competenti, dupda caz, verifica respectarea de citre APA sau ARM a
dispozitiilor prezentului titlu. Aceasta adoptd o decizie riguros motivata prin care
aproba sau respinge cererea de autorizare si informeaza APA sau ARM in cauzd cu
privire la decizia sa in termen de cinci zile lucratoare.”;

15. Se introduce urmatorul articol 27da:
,Articolul 27da
Procesul | pentru selectia unui CTP unic pentru fiecare clasi de active
(D) Panala [OP: a se introduce data — 3 luni de la intrarea in vigoare], ESMA organizeaza
o procedura de selectie pentru numirea CTP-ului pentru un mandat de cinci ani. ESMA
organizeaza o procedurd de selectie separatd pentru I urmatoarele clase de active, in
urmdtoarea ordine:
(a) obligatiuni;
(b) actiuni si fonduri tranzactionate la bursa;
(c) instrumente financiare derivate.
Fiecare procedura de selectie se initiazd in cel mult sase luni de la initierea celei
precedente.
(2) Pentru fiecare dintre clasele de active mentionate la alineatul (1), ESMA selecteazd
solicitantul pentru autorizare ulterioard pe baza urmatoarelor criterii:
(a) capacitatea tehnica a solicitantilor de a furniza un sistem centralizat de raportare
rezilient in Intreaga Uniune;
(b) capacitatea solicitantilor de a respecta cerintele organizationale prevazute la
articolul 27h;
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(ba)

(©)
(d)
(e)

(®

(g)

(h)

(i)

G

(k)

capacitatea de a primi, de a consolida si de a difuza date pretranzactionare si
posttranzactionare pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, pand la
primele cinci niveluri ale registrelor de ordine, precum si date
posttranzactionare pentru obligatiuni si instrumente financiare derivate;

adecvarea structurii de guvernanta a solicitantilor;
adecvarea vitezei cu care solicitantii pot difuza datele de piata de baza;

pertinenta metodelor si masurilor aplicate de solicitant pentru a asigura
calitatea datelor;

nivelul rezonabil al cheltuielilor totale de care au nevoie solicitantii pentru a
dezvolta sistemul centralizat de raportare si costurile functiondrii continue a
sistemului centralizat de raportare;

nivelul taxelor pe care solicitantul intentioneaza sa le perceapa de la diferitele
tipuri de utilizatori ai datelor de piatd de baza, proportionalitatea acestora cu
costurile suportate pentru functionarea CTP-ului, simplitatea modelelor de
taxe si de acordare de licente ale acestuia si capacitatea finala a solicitantului
de a acoperi costurile si de a genera o marja rezonabila in conformitate cu
articolul 13;

capacitatea solicitantilor de a utiliza tehnologii moderne de interfatd pentru
furnizarea datelor de piata de baza si pentru conectivitate;

pertinenta mdsurilor in vigoare pentru pdstrarea evidentelor in sensul
articolului 27ha alineatul (3);

capacitatea de a asigura regularitatea, rezilienta si continuitatea activitatii,
precum si procesul pe care solicitantii intentioneazd sa il instituie pentru a
atenua si a aborda riscurile cibernetice;

procesul pe care solicitantii intentioneazd sa il instituie pentru a atenua
consumul de energie generat de stocarea datelor.

3) Pentru selectarea CTP-ului pentru actiuni si fonduri tranzactionate la bursa, ESMA
tine seama, in plus fata de criteriile de la alineatul (2) de la prezentul articol, de
sistemul de redistribuire a veniturilor pe care solicitantul intentioneaza sa il instituie
in relatie cu fiecare contribuitor de date de piata si, in special, de formula aplicabila
pietelor reglementate mai mici si pietelor de crestere pentru IMM-uri care decid sa
Jfurnizeze CTP date de piatd, in conformitate cu articolul 22a alineatul (1c).

“) In termen de sase luni de la initierea procedurii de selectie mentionate la alineatul
(1), ESMA adopta o decizie motivata prin care selecteaza entitdtile considerate
adecvate pentru operarea sistemelor centralizate de raportare si le invita s depund
o cerere de autorizare.

15a. Se introduce urmadtorul articol:
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wArticolul 27db
Procesul de autorizare a CTP-urilor

Cererea mentionatia la articolul 27da ofera toate informatiile necesare pentru a
permite ESMA sa confirme ca solicitantul a pus in aplicare, la momentul autorizarii
initiale, toate mdsurile necesare pentru a indeplini criteriile previzute la
articolul 27da alineatul (2) si pentru a respecta cerintele organizatorice prevazute la
articolul 27h.

In termen de 20 de zile lucritoare de la primirea cererii de autorizare, ESMA verifici
daca aceasta este completa.

Daca cererea nu este completa, ESMA stabileste un termen in care solicitantul trebuie
sa ii furnizeze informatii suplimentare.

Dupi ce verifici dacd cererea este completi, ESMA notifici CTP-ul in consecintd. In
termen de trei luni de la primirea unei cereri complete, ESMA evalueazi
conformitatea solicitantului cu prezentul titlu. Aceasta adopta o decizie motivati
temeinic prin care aproba sau respinge cererea de autorizare i informeaza
solicitantul cu privire la decizia sa in termen de cinci zile lucrdtoare de la data
adoptarii deciziei motivate respective. Aceastd decizie motivatd precizeazd conditiile
in care functioneazd CTP-ul, in special nivelul taxelor mentionate la articolul 27da
alineatul (2) litera (g), astfel cum a fost indicat de catre solicitant, si, pentru actiuni,
nivelul de participare mentionat la articolul 27h alineatul (1) litera (c).

Odata ce a fost autorizat de ESMA, CTP are la dispozitie o perioada de tranzitie de
trei luni pentru a asigura configurarea operationala si tehnica in conformitate cu
standardele tehnice de reglementare corespunzdtoare, inainte ca sistemul centralizat
de raportare sd inceapd sd functioneze. In cursul acestei perioade de tranzitie, CTP-
ul le permite furnizorilor de date sa se conecteze si sa testeze conectarea la CTP pentru
transmiterea datelor.

CTP-urile selectate respectd in permanentd cerintele organizationale prevazute la
articolul 27h si conditiile stabilite in decizia ESMA de autorizare a CTP-ului
mentionatd la alineatul (1) al patrulea paragraf de la prezentul articol. Un CTP care
nu mai este in mdsurda sa respecte cerintele si conditiile respective, inclusiv cerintele
si conditiile privind perturbarile sistemului si intruziunile in acesta, informeazd
ESMA in acest sens fard intdrzieri nejustificate.

Retragerea autorizatiei mentionate la articolul 27e produce efecte numai atunci cind
a fost selectat si autorizat un nou CTP in conformitate cu articolele 27da si 27db.

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a stabili:

(a) informatiile care trebuie furnizate in temeiul alineatului (1), inclusiv programul
de activitate;
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(b) informatiile incluse in notificarile realizate in temeiul articolului 27f
alineatul (2).

Se deleaga Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in
conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(6) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili
Sformularele, modelele si procedurile standard pentru notificarea sau furnizarea de
informatii previzute la prezentul articol alineatul (1) si la articolul 27f alineatul (2).

Competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare mentionate la
primul paragraf este conferita Comisiei in conditiile prevazute la articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”

15b. La articolul 27e, se introduce urmatorul alineat:

»(2a) Un furnizor de servicii de raportare a datelor a cdrui inregistrare a fost retrasd
asigurd inlocuirea ordonata, inclusiv transferul datelor catre alti furnizori de
servicii de raportare a datelor, instiintarea corespunzdtoare a clientilor sdi si
redirectionarea fluxurilor de raportare cdtre alti furnizori de servicii de raportare a
datelor inainte de retragere.”;

15c. Articolul 27f se modifica dupd cum urmeaza:
(a) la alineatul (1), al treilea paragraf se inlocuieste cu urmdatorul text:

wDaca un operator de piata doreste sa obtind autorizatia de exploatare a unui APA
sau a unui ARM in temeiul articolului 27c, daca indeplineste criteriile de derogare
de la supravegherea ESMA si dacd membrii organului de conducere al APA sau
ARM sunt aceiasi ca membrii organului de conducere al pietei reglementate, se
considerd ca persoanele respective indeplinesc cerinta stabiliti la primul paragraf.”;

(b) alineatul (4) se inlocuieste cu urmdtorul text:

»w(4) ESMA sau autoritatea nationald competentd, dupd caz, refuzd sau retrage
autorizarea dacd nu este convinsd ca persoana sau persoanele care conduc efectiv
activitatea furnizorului de servicii de raportare a datelor au o reputatie suficient de
bund sau daca existia motive obiective si demonstrabile de a crede ci schimbdarile
propuse privind organul de conducere al furnizorului de servicii de raportare a
datelor ar risca sa compromiti administrarea corectd si prudentd a acestuia si
luarea in seamd in mod corespunzitor a intereselor clientilor sdi si a integritatii
pietei.”;

(c) seintroduc urmadtoarele alineate:
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16.

(1

w(4a) Un APA dispune de cerinte obiective, nediscriminatorii si publice pentru
accesul intreprinderilor care fac obiectul obligatiilor de transparenti in temeiul
articolului 20 alineatul (1) si al articolului 21 alineatul (1) la serviciile sale.

Un APA face publice preturile si taxele aferente serviciilor de raportare a datelor
furnizate in temeiul prezentului regulament. Acesta face publice separat preturile si
taxele aferente fiecarui serviciu furnizat, inclusiv reducerile si rabaturile, precum si
conditiile pentru a beneficia de acestea. El permite entitatilor raportoare si aiba
acces separat la anumite servicii.

(4b) APA-urile pastreaza si protejeazd evidentele referitoare la propria activitate
timp de cel putin cinci ani. Informatiile referitoare la primii doi ani se pastreazd
intr-un loc usor accesibil, iar APA-ul pune fara intirziere la dispozitia ESMA aceste
evidente, la cerere.”;

Articolul 27h se inlocuieste cu urmatorul text:
SArticolul 27h
Cerinte organizatorice pentru CTP-uri
CTP-urile, in conformitate cu conditiile de autorizare mentionate la articolul 27da:

(a) colecteaza toate datele de piata furnizate prin contributii in legatura cu clasa de
active pentru care sunt autorizate;

(b) colecteaza abonamente lunare de la utilizatori, oferind totodati acces liber
investitorilor de retail, cadrelor universitare si organizatiilor societdtii civile
care utilizeaza datele in scopuri de cercetare, precum i autorititilor publice
pentru exercitarea competentelor de reglementare si supraveghere;

(¢) 1in cazul datelor de piata privind actiunile si fondurile tranzactionate la bursa,
redistribuie o parte din veniturile lor pentru a acoperi costurile legate de
contributia obligatorie si, atunci cdnd este cazul, pentru a asigura un nivel
rezonabil de participare a pietelor reglementate si a pietelor de crestere pentru
IMM-uri, in special a pietelor reglementate mai mici, la veniturile generate de
sistemul centralizat de raportare, in conformitate cu articolul 27da alineatul (3);

(d) pun la dispozitia utilizatorilor, sub forma unui flux continuu de date electronice,
in conditii nediscriminatorii si, pe cat posibil din punct de vedere tehnic, in timp
real, datele de piatd de baza consolidate pentru furnizarea carora CTP-ul este
selectat In conformitate cu articolul 27da, in conformitate cu cerintele de calitate
a datelor prevazute la articolul 22b;

(f) se asigurd ca datele de piata de baza consolidate sunt usor accesibile, citibile
automat si utilizabile de toti utilizatorii, inclusiv de investitorii de retail.

(fa) se asigura ca utilizarea datelor de piata de baza este strict limitati la
colectarea, consolidarea si redistribuirea acestor date. orice servicii
suplimentare cu valoare adaugata trebuie sa faca obiectul unor conditii
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suplimentare de acordare a licentelor, stabilite de fiecare contribuitor de date
de piata;

(fb) dispun de sisteme care pot, in mod eficace, sa verifice integralitatea
rapoartelor de tranzactii, sa identifice omisiunile si erorile evidente si sa
solicite retransmiterea rapoartelor eronate.

I In sensul literei (c), nivelul veniturilor redistribuite fiecdarui contribuitor de date

de piatd tine seama de contributia la procesul de formare a preturilor pentru datele

Sfurnizate CTP-ului de cdtre contribuitorul de date de piatd respectiv, in conformitate

cu articolul 22a.

Pietele reglementate mai mici si pietele de crestere pentru IMM-uri, independente
si care nu fac parte din niciun grup mai mare de burse, beneficiaza de o
remuneratie mai importantd pentru a stimula contributia lor la CTP.

Veniturile generate din fluxurile de date consolidate pretranzactionare $i
posttranzactionare se redistribuie exclusiv cdtre participantii la un anumit flux de
date.

(la) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza
caracteristicile sistemului de redistribuire a veniturilor care vizeazd remunerarea
Sfurnizorilor de date de piatd, cum ar fi cuantumul maxim per utilizator al sistemului
centralizat de raportare care ar contribui la sistemul de redistribuire a veniturilor
instituit de CTP, precum si modalitdtile de alocare a veniturilor. In special, atunci
cdand specifica alocarea veniturilor, ESMA tine seama de urmatoarele aspecte, in
urmdtoarea ordine de prioritate:

(i) o recompensa fixa per contribuitor, care sa reflecte costurile fixe legate de
contributia sa;

(ii) repartizarea veniturilor cdtre burse mai mici care contribuie la CT;

(iii) repartizarea veniturilor pe baza unei chei de repartizare bazate pe contributia la
formarea preturilor pe care o reprezinta datele fiecarui contribuitor, ludnd in
considerare valoarea si numarul de tranzactii si cotatii, transparenta mecanismului
de tranzactionare subiacent si mdsura in care datele pretranzactionare si
posttranzactionare ale contribuitorului sunt difuzate de CTP.

ESMA prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pdna
la... [sase luni de la data intrdrii in vigoare a prezentului regulament de modificare].

Se deleagia Comisiei competenta de a completa prezentul regulament prin adoptarea
standardelor tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf, in
conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

(2) CTP-urile adopta si publica trimestrial pe site-ul lor web standarde privind nivelul
serviciilor care cuprind toate elementele urmatoare:
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3)

(3a)

“4)

17.

(a) un inventar al contribuitorilor de date de piatd de la care se primesc datele de
piatd;
(aa) o evaluare a calititii datelor primite de la fiecare contribuitor;

(ab) numdrul de incidente legate de calitatea datelor si mdasurile adoptate pentru a
le solutiona;

(b) modurile si viteza de furnizare a datelor de piatd consolidate catre utilizatori;

(c) masurile luate pentru a asigura continuitatea operationald in furnizarea de date
de piata consolidate.

CTP-urile dispun de mecanisme de securitate solide menite sd garanteze securitatea
mijloacelor de transfer al datelor de piata intre contribuitorii de date de piata si CTP si
intre CTP si utilizatori si sa reducd la minim riscul de corupere a datelor si de acces
neautorizat. CTP-urile mentin resurse adecvate si au instalate dispozitive de back-up
pentru a-si oferi si a-si mentine serviciile in orice moment.

CTP-urile publica o listd a numarului international de identificare a valorilor
mobiliare (ISIN) din SEE pentru toate instrumentele financiare care fac obiectul
mandatului fiecarui CTP in conformitate cu prezentul regulament.

Fiecare CTP oferd acces liber la aceasta lista si se asigurd cd este revizuitd si
actualizata periodic, pentru a oferi o imagine cuprinzdtoare a tuturor instrumentelor
financiare care fac obiectul sistemului centralizat de raportare.

Dupa 18 luni de functionare deplind a CTP-ului pentru actiuni, ESMA transmite
Comisiel un aviz motivat si bazat pe dovezi cu privire la eficacitatea si echitatea
nivelului de participare a contribuitorilor de date de piati la veniturile generate de
CTP, astfel cum este stabilit in conformitate cu alineatul (1) al doilea paragraf. Comisia
poate solicita ESMA sa emita si alte avize, daca este necesar sau oportun. Comisiei 1
se confera competenta de a adopta un act delegat, in conformitate cu articolul 50,
pentru a revizui cheia de repartizare pentru redistribuirea veniturilor, dupa caz.”;

se introduce urmatorul articol 27ha:
SArticolul 27ha

Obligatiile de raportare care se aplica furnizorilor de sistem centralizat de raportare

(M

2

3)

CTP-urile publica, la sfarsitul fiecarui trimestru, pe site-ul lor web, care trebuie sa fie
accesibil gratuit, statistici privind performanta si rapoarte privind incidentele
referitoare la calitatea datelor si la sistemele de date.

(2) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza
continutul, calendarul, formatul si terminologia obligatiei de raportare.

ESMA inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana
la [OP: a se introduce data — noua luni de la data intrarii in vigoare].

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul
(UE) nr. 1095/2010.”;

CTP-urile pastreaza si protejeaza evidentele referitoare la propria activitate pentru o
perioada de cel putin cinci ani. Informatiile referitoare la primii doi ani se pastreaza
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intr-un loc usor accesibil, iar CTP-ul pune prompt la dispozitia ESMA aceste evidente,
la cerere.”;

17a. La articolul 27i, se introduc urmadatoarele alineate:

w(4a) Un ARM dispune de cerinte obiective, nediscriminatorii si publice pentru
accesul intreprinderilor care fac obiectul obligatiei de raportare prevazuti la
articolul 26 la serviciile sale.

Un ARM face publice preturile si taxele aferente serviciului de raportare a datelor
Sfurnizat in temeiul prezentului regulament. Acesta face publice separat preturile si
taxele aferente fiecdrui serviciu furnizat, inclusiv reducerile si rabaturile, precum si
conditiile pentru a beneficia de acestea. El le permite entitatilor raportoare si aiba
acces separat la anumite servicii. Preturile si taxele percepute de un ARM trebuie
sd fie legate de costuri.

(4b) ARM-urile pastreaza si protejeaza evidentele referitoare la propria activitate
timp de cel putin cinci ani. Informatiile referitoare la primii doi ani se pastreazd
intr-un loc usor accesibil, iar ARM-urile pun fara intdrziere la dispozitia ESMA

”,

aceste evidente, la cerere.”;

18. la articolul 28 alineatul (1), teza introductiva se inlocuieste cu urmatorul text:

(a) la alineatul (1), teza introductiva se inlocuieste cu urmdtorul text:

I Tranzactiile cu instrumente financiare derivate extrabursiere apartinand unei clase
de instrumente financiare derivate care face obiectul obligatiei de tranzactionare in
conformitate cu procedura prevazuta la articolul 32 din prezentul regulament si care
figureazd in registrul mentionat la articolul 34 din prezentul regulament intre
contrapartile mentionate la articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul
(UE) nr. 648/2012 se incheie numai prin intermediul:”;

(b) seintroduce urmatorul alineat (2a):

»w(2a) Tranzactiile cu instrumente financiare derivate care sunt exceptate de la
obligatia de compensare sau care nu sunt supuse in alt mod obligatiei de
compensare in temeiul articolului 4 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 nu fac
obiectul obligatiei de tranzactionare.”;

19. la articolul 32, se adauga urmatoarele alineate (7), (7a), (8) si (9):

(7) In cazul in care ESMA considerd ci suspendarea obligatiei de compensare
mentionate la articolul 6a din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 reprezinta o modificare
semnificativa a criteriilor pentru intrarea in vigoare a obligatiei de tranzactionare,
astfel cum se mentioneaza la alineatul (5) de la prezentul articol, ESMA poate cere
Comisiei suspendarea obligatiei de tranzactionare prevazute la articolul 28 alineatele
(1) st (2) din prezentul regulament pentru acele clase specifice de instrumente
financiare derivate extrabursiere care fac obiectul cererii de suspendare a obligatiei de
compensare.
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20.

(1

(7a) In cazul in care ESMA considerd ci anumite evenimente sau evolutii care ar
putea afecta negativ lichiditatea disponibila in Uniune pentru anumite instrumente
financiare derivate sau pentru toate instrumentele financiare derivate in privinta
carora s-a declarat ca fac obiectul obligatiei de tranzactionare, ESMA poate solicita
Comisiei sa suspende temporar aplicarea obligatiei de tranzactionare prevazute la
articolul 28 alineatele (1) si (2) pentru instrumentele financiare respective.

Suspendarea temporard mentionatd la primul paragraf este valabili o perioada de
timp initiald care nu depdseste trei luni de la data publicarii actului de punere in
aplicare mentionat la alineatul (9). O astfel de suspendare poate fi reinnoitd pentru
perioade suplimentare care nu depdsesc trei luni fiecare, daca motivele carora li se
datoreaza suspendarea temporara se mentin in continuare.

(8) Cererea mentionata la alineatele (7) si (7a) nu se publica.

(9) Dupa primirea cererii mentionate la alineatele (7) si (7a), Comisia ia, fara
intarzieri nejustificate si pe baza motivelor si a datelor concrete furnizate de ESMA,
una dintre urmatoarele masuri:

(a) suspenda, printr-un act de punere in aplicare, obligatia de tranzactionare pentru
clasele de instrumente financiare derivate extrabursiere care fac obiectul cererii
de suspendare a obligatiei de compensare;

(b) respinge suspendarea solicitata.

In sensul literei (b), Comisia informeazi ESMA cu privire la motivele pentru care a
respins suspendarea solicitatd. Comisia informeaza fard Intarziere Parlamentul
European si Consiliul cu privire la decizia de respingere si le transmite motivele
comunicate ciatre ESMA. Informatiile furnizate Parlamentului European si Consiliului
cu privire la respingere si la motivele respingerii nu se fac publice.”;

Se introduce urmatorul articol 32a:

LArticolul 32a
Suspendarea autonoma a obligatiei de tranzactionare

La cererea autoritatii competente a unui stat membru, Comisia poate adopta un act de
punere in aplicare pentru a suspenda obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate 1n ceea ce priveste anumite firme de investitii, in conformitate cu
procedura mentionatd la articolul 51 si dupd consultarea ESMA. Autoritatea
competentd indicd motivele pentru care considera ca sunt indeplinite conditiile pentru
suspendare. Autoritatea competenta demonstreazd in special cd o firma de investitii
aflata sub jurisdictia sa:

(a) primeste periodic cereri de cotatie pentru instrumentele financiare derivate care
fac obiectul obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate;

(b) de la o contraparte din afara SEE care nu are calitatea de membru activ intr-un
loc de tranzactionare din UE care ofera tranzactii cu instrumentul financiar
derivat care face obiectul obligatiei de tranzactionare; si
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(c) actioneaza cu regularitate in calitate de formator de piatd pentru instrumentele
financiare derivate care fac obiectul obligatiei de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate;

(la) La cererea autorititii competente a unui stat membru, Comisia poate adopta un act
de punere in aplicare pentru a suspenda obligatia de tranzactionare a
instrumentelor financiare derivate in ceea ce priveste anumite contrapdrti
financiare, in conformitate cu procedura mentionata la articolul 51 si dupa
consultarea ESMA. Autoritatea competenta indicd motivele pentru care considerd
ca sunt indeplinite conditiile pentru suspendare. Autoritatea competentd
demonstreaza in special ca o contraparte financiara aflata sub jurisdictia sa:

(a) tranzactioneazd in mod regulat instrumente financiare derivate care fac obiectul
obligatiei de tranzactionare a instrumentelor financiare derivate pe un anumit
segment de piati;

(b) tranzactioneazd in mod regulat instrumente financiare derivate cu un formator
de piata din afara SEE care nu are calitatea de membru activ intr-un loc de
tranzactionare din UE ce oferd tranzactii cu instrumentul financiar derivat care face
obiectul obligatiei de tranzactionare;

(c) compenseazd aceste instrumente financiare derivate intr-o CPC autorizatd in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

Actele de punere in aplicare mentionate la primul paragraf se adoptid in
conformitate cu procedura de examinare prevazutd la articolul 51.

2) Atunci cand evalueazd oportunitatea suspendarii obligatiei de tranzactionare in
conformitate cu alineatele (1) si (1a), Comisia analizeaza daca sd o suspende doar
pentru anumite piete si dacd aceastd suspendare a obligatiei de tranzactionare ar avea
un efect de denaturare a obligatiei de compensare prevazute la articolul 4 alineatul (1)
din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

De asemenea, Comisia contacteazd autoritdtile competente din alte state membre
pentru a evalua dacd firmele de investitii din alte state membre decit cele care au
Sformulat cererea in conformitate cu alineatul (1) se afla intr-o situatie similard cu
cele din statul membru solicitant. Autoritatile competente din statele membre care
nu au depus o cerere in temeiul alineatelor (1) si (1a) pot, dupa adoptarea actului
de punere in aplicare mentionat la alineatul (1), sa solicite ca firmele de investitii
care se afla intr-o situatie similara cu cele din statul membru solicitant sa fie
adaugate la actul de punere in aplicare. Autoritatea competentd a statului membru
care face cererea indica si demonstreazd de ce considerd ca sunt indeplinite si
conditiile pentru suspendare.

(2a) Actele de punere in aplicare mentionate la alineatele (1) si (la) se adoptd in
conformitate cu procedura de examinare mentionatd la articolul 51.
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3) Actul de punere in aplicare mentionat la alineatele (1) si (1a) este insotit de datele
concrete prezentate de autoritatea competenta care solicita suspendarea.

(4) Actul de punere in aplicare mentionat la alineatele (1) si (1a) se comunicd ESMA si
se publicd in registrul ESMA mentionat la articolul 34 din prezentul regulament.

(5) Comisia reexamineaza periodic dacd motivele suspendarii obligatiei de tranzactionare
a instrumentelor financiare derivate continua sa se aplice.”;

21. Articolul 35 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) la alineatul (1) primul paragraf, teza introductivd se inlocuieste cu urmatorul
text:

»(1)  Fard a aduce atingere articolului 7 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012,
0 CPC accepta compensarea instrumentelor financiare in mod transparent si
nediscriminatoriu, inclusiv in ceea ce priveste cerintele de garantare si taxele
legate de acces, indiferent de locul de tranzactionare in care este executatd
operatiunea.

Cerinta de la primul paragraf nu se aplicd instrumentelor financiare derivate
tranzactionate la bursa.

CPC se asigura 1n special de faptul cd un loc de tranzactionare are dreptul la
tratament nediscriminatoriu pentru contractele tranzactionate in respectivul loc
de tranzactionare cu privire la:”;

(b) alineatul (3) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(3)  CPC raspunde in scris locului de tranzactionare fie in termen de trei luni
de la acordarea accesului, cu conditia ca o autoritate competenta relevanta sa fi
acordat accesul in temeiul alineatului (4), fie in termen de trei luni de la refuzul
accesului. CPC poate refuza o cerere de acces doar in conditiile specificate la
alineatul (6) litera (a). In cazul in care refuzi accesul, o CPC furnizeazi o
expunere exhaustiva a motivelor in rdspunsul sdu si informeazd in scris
autoritatea sa competentd in legdturd cu respectiva decizie. Atunci cand locul de
tranzactionare este stabilit intr-un stat membru diferit de cel al CPC, CPC
transmite o astfel de notificare si motivare si autoritatii competente a locului de
tranzactionare in cauza. CPC acordd accesul in termen de trei luni de la
furnizarea unui raspuns favorabil la cererea de acces.”;

(ba) alineatul (4) se inlocuieste cu urmdatorul text:

»w(4)  Autoritatea competenti a CPC sau cea a locului de tranzactionare
acordd acces la un loc de tranzactionare unei CPC numai in cazul in care
accesul respectiv nu ar reprezenta o amenintare la adresa functionarii
uniforme si ordonate a pietelor, in special din cauza fragmentarii lichiditatii,
sau nu ar avea un efect negativ asupra riscului sistemic.

Atunci cdnd o autoritate competenta refuzd accesul, ea emite decizia
respectiva in termen de doud luni de la primirea cererii mentionate la alineatul
(2) si furnizeaza celeilalte autoritati competente, CPC si locului de
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tranzactionare o expunere integrala a motivelor, inclusiv dovezile care stau la
baza deciziei sale.”;

22. Articolul 36 se modifica dupa cum urmeaza:

(2)

(b)

(ba)

la alineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Fard a aduce atingere dispozitiilor articolului 8 din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012, locurile de tranzactionare furnizeaza, la cerere, in mod transparent
si nediscriminatoriu, inclusiv in ceea ce priveste taxele legate de acces, fluxuri
de informatii (feed-uri) referitoare la tranzactii oricarei CPC autorizate sau
recunoscute prin regulamentul mentionat care doreste sa compenseze tranzactii
cu instrumente financiare incheiate in respectivul loc de tranzactionare. Aceasta
cerintd nu se aplica:

(a) niciunui contract cu instrumente financiare derivate care face deja obiectul
obligatiei de acces prevazute la articolul 8 din Regulamentul (UE) nr.
648/2012;

(b) instrumentelor financiare derivate tranzactionate la bursa.”;
alineatul (3) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(3)  Locul de tranzactionare transmite in scris CPC in termen de trei luni un
raspuns prin care fie 11 permite accesul, cu conditia ca autoritatea competenta
pertinenta sa fi acordat accesul in temeiul alineatului (4), fie i-1 refuza. Locurile
de tranzactionare nu pot refuza accesul decat in conditiile specificate in temeiul
alineatului (6) litera (a). In cazul in care refuzi accesul, locul de tranzactionare
furnizeaza o expunere exhaustivd a motivelor in raspunsul sau scris si transmite
acest raspuns scris autoritatii sale competente. Atunci cand CPC este stabilita
intr-un stat membru diferit de cel al locului de tranzactionare, locul de
tranzactionare transmite acest raspuns scris si autoritdtii competente a CPC.
Locurile de tranzactionare fac posibil accesul in termen de trei luni de la
furnizarea unui raspuns pozitiv la cererea de acces.”;

alineatul (4) se inlocuieste cu urmdtorul text:

»(4)  Autoritatea competentd a locului de tranzactionare sau cea a CPC
acordd acces la un loc de tranzactionare unei CPC numai in cazul in care
accesul respectiv nu ar reprezenta o amenintare la adresa functionarii
uniforme si ordonate a pietelor, in special din cauza fragmentarii lichiditatii,
iar locul de tranzactionare a instituit mecanisme adecvate pentru a preveni o
asemenea fragmentare, sau nu ar avea un efect negativ asupra riscului
sistemic.

Atunci cdnd o autoritate competentd refuzd accesul, ea emite respectiva decizie
in termen de doud luni de la primirea solicitarii mentionate la alineatul (2) si
furnizeaza celeilalte autorititi competente, locului de tranzactionare si CPC o
expunere exhaustivi a motivelor care stau la baza deciziei sale, inclusiv
dovezile aferente.”;

PE731.644v02-00 54/60 RR\1273973R0O.docx



23.

24.

25.

26.

27.

(c) alineatul (5) se elimind;
la articolul 38, alineatul (1) se inlocuieste cu urmatorul text:

»(1) Un loc de tranzactionare stabilit intr-o tara tertd poate solicita accesul la o CPC
stabilitd in Uniune numai daca Comisia a adoptat o decizie in conformitate cu articolul
28 alineatul (4) cu privire la respectiva tara terta.

O CPC stabilita intr-o tara tertd poate cere acces la un loc de tranzactionare din Uniune
cu conditia sd fie recunoscutd in temeiul articolului 25 din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

CPC si locurile de tranzactionare stabilite in tari terte sunt autorizate sa utilizeze
drepturile de acces mentionate la articolele 35 si 36 numai in ceea ce priveste
instrumentele financiare care intra sub incidenta articolelor respective si cu conditia
adoptarii de catre Comisie a unei decizii in conformitate cu alineatul (3) de la prezentul
articol prin care sa se stabileasca ca se considera ca cadrul juridic si de supraveghere
al tarii terte prevede un sistem echivalent eficace care s permitda CPC si locurilor de
tranzactionare autorizate in temeiul regimurilor straine accesul la CPC si la locurile de
tranzactionare stabilite 1n tara tertd respectiva.”;

la articolul 38g alineatul (1), teza introductiva se nlocuieste cu urmatorul text:

In cazul in care ESMA constati ci o persoani mentionat la articolul 38b alineatul (1)
litera (a) nu a respectat vreuna dintre cerintele prevazute la articolele 20, 21, 22, 22a,
22b ori 26 sau 1n titlul IVa, aceasta ia una sau mai multe dintre masurile urmatoare:”’;

La articolul 38h alineatul (1), primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

In cazul in care constata, in conformitate cu articolul 38k alineatul (5), cd o persoani
mentionatd la articolul 38b alineatul (1) litera (a) nu a respectat, intentionat sau din
neglijenta, una dintre cerintele prevazute la articolele 22, 22a, 22b ori 26 sau la titlul
IVa, ESMA adoptd o decizie de aplicare a unei amenzi in conformitate cu alineatul (2)
de la prezentul articol.”;

Se introduce urmatorul articol 39a:
LWArticolul 39a

Interzicerea platilor pentru transmiterea ordinelor clientilor spre executare

Firmele de investitii care actioneaza in numele clientilor nu percep niciun onorariu sau
comision si nu beneficiazd de niciun beneficiu nemonetar de la nicio parte terta pentru
transmiterea ordinelor clientilor catre orice parte tertd in vederea executarii lor.

Primul paragraf nu se aplicdi onorariilor, comisioanelor sau beneficiilor
nepecuniare legate de transmiterea ordinelor de executare ale clientilor
profesionali, in cazul in care acest lucru este permis in temeiul structurii tarifare
aprobate si publice a unei piete reglementate sau a unui MTF.”;

Articolul 50 se modifica dupa cum urmeaza:

(a) alineatul (2) se inlocuieste cu urmatorul text:
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(b)

(c)

»(2)  Competenta de a adopta acte delegate mentionatda In urmatoarele
dispozitii se conferd pentru o perioada nedeterminatd de la 2 iulie 2014:
articolul 1 alineatul (9), articolul 2 alineatele (2) si(3), articolul 5 alineatul (9a),
articolul 13 alineatul (2), articolul 15 alineatul (5), articolul 17 alineatul (3),
articolul 19 alineatele (2) si (3) si articolul 26 alineatul (1a), articolul 27
alineatul (4), I articolul 27g alineatul (7), articolul 27h alineatul (4), articolul 31
alineatul (4), articolul 38k alineatul (10), articolul 38n alineatul (3), articolul 40
alineatul (8), articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7), articolul 45
alineatul (10) si articolul 52 alineatul (10).”;

la alineatul (3), prima teza se Tnlocuieste cu urmatorul text:

,Delegarea de competente mentionatad in urmatoarele dispozitii poate fi revocata
in orice moment de cétre Parlamentul European sau de catre Consiliu: articolul 1
alineatul (9), articolul 2 alineatele (2) si (3), articolul 5 alineatul (9a), articolul
13 alineatul (2), articolul 15 alineatul (5), articolul 17 alineatul (3), articolul 19
alineatele (2) si (3) st articolul 26 alineatul (la), articolul 27 alineatul (4),
I articolul 27g alineatul (7), articolul 27h alineatul (4), articolul 31 alineatul (4),
articolul 38k alineatul (10), articolul 38n alineatul (3), articolul 40 alineatul (8),
articolul 41 alineatul (8), articolul 42 alineatul (7), articolul 45 alineatul (10) si
articolul 52 alineatul (10).”;

la alineatul (5), prima teza se inlocuieste cu urmatorul text:

,»uUn act delegat adoptat in temeiul articolului 1 alineatul (9), al articolului 2
alineatele (2) si (3), al articolului 5 alineatul (9a), al articolului 13 alineatul (2),
al articolului 15 alineatul (5), al articolului 17 alineatul (3), al articolului 19
alineatele (2) si (3) si al articolului 26 alineatul (1a), al articolului 27 alineatul
(4),' al articolului 27g alineatul (7), al articolului 27h alineatul (4), al articolului
31 alineatul (4), al articolului 38k alineatul (10), al articolului 38n alineatul (3),
al articolului 40 alineatul (8), al articolului 41 alineatul (8), al articolului 42
alineatul (7), al articolului 45 alineatul (10) si al articolului 52 alineatul (10) intra
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 catre
Parlamentul European si Consiliu sau in cazul in care, Tnainte expirdrii
termenului respectiv, Parlamentul European si Consiliul au informat Comisia ca
nu vor formula obiectiuni.”;

28. Articolul 52 se modifica dupd cum urmeaza:

(2)

alineatele (11) si (12) se inlocuiesc cu urmatorul text:

(11)  La trei ani de la prima autorizare a unui sistem centralizat de raportare,
Comisia prezinta Parlamentului European si Consiliului, dupa consultarea
ESMA, un raport cu privire la elementele urmatoare:

(a) clasele de active vizate de un sistem centralizat de raportare;

(b) rapiditatea consolidarii si calitatea datelor de piata consolidate care se
furnizeaza;

(¢) rolul consolidarii datelor de piata in reducerea diferentei dintre pretul de la
momentul deciziei si pretul final de la momentul executarii tranzactiei
(implementation shortfall);
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(d) numarul de abonati la date de piatd consolidate pentru fiecare clasd de
active;

(e) efectul consolidarii datelor de piatd asupra remedierii asimetriilor
informationale dintre diferitii participanti la piata de capital;

(f) caracterul adecvat si functionarea sistemului de participare pentru
contributiile de date de piata;

(g) efectele datelor de piata consolidate asupra investitiilor in IMM-uri;

(h) posibilitatea ca acest sistem de raportare sd faciliteze identificarea
instrumentelor financiare care prezintd caracteristici aliniate la
Regulamentul [OP: a se introduce trimiterea la Regulamentul privind
obligatiunile verzi europene]

(12)  In cazul in care, pani la [OP: a se introduce data ... I de la intrarea in
vigoare]|, procedurile de selectie organizate de ESMA, astfel cum se
mentioneaza la articolul 27da, nu au condus la aparitia niciunui sistem centralizat
de raportare, Comisia revizuieste cadrul si insoteste revizuirea respectiva, dupa
caz si dupd consultarea ESMA, cu o propunere legislativél s

(b) alineatele (13), (14) si (15) se elimina.
(c) seintroduce urmatorul alineat:

w(15a) Pindla 30 iunie 2025, ESMA evalueazd daca stabilirea unor perioade
minime de detinere a contractelor de optiuni, a contractelor la termen, a
contractelor swap, a contractelor la termen fix («forwards») si a oricdror alte
contracte si instrumente derivate referitoare cel putin la produse energetice
angro, produse agricole sau certificate de emisii ar limita efectiv volatilitatea
pe aceste piete si ar asigura convergenta intre preturile instrumentelor
financiare derivate in luna de livrare si preturile spot pentru marfa
subiacentd, fara a aduce atingere stabilirii preturilor pe piata marfii
subiacente.

Pina la 31 decembrie 2025, pe baza raportului respectiv si tindnd seama in
mod corespunzdtor de obiectivele uniunii pietelor de capital, Comisia prezinta
Parlamentului European si Consiliului, dupd caz, o propunere legislativa de
modificare a prezentului regulament prin stabilirea unor perioade minime de
detinere astfel cum se prevede la primul paragraf.”

29. la articolul 54, alineatul (2) se elimina.

Articolul 2
Intrarea in vigoare si aplicarea

Prezentul regulament intra in vigoare si se aplica din a doudzecea zi de la data publicarii in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
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Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplica direct in toate statele

membre.

Adoptat la Bruxelles,

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu

Presedinta Pregsedintele
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