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REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2016/908 AL COMISIEI
din 26 februarie 2016

de completare a Regulamentului (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului prin

stabilirea de standarde tehnice de reglementare in ceea ce priveste criteriile, procedura si cerintele

pentru stabilirea unei practici de piati acceptate, precum si cerintele pentru mentinerea sa,
incetarea sa sau modificarea conditiilor privind acceptarea sa

(Text cu relevanti pentru SEE)
COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
abuzul de piatd (regulamentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European
si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei (!), in special articolul 13
alineatul (7) al treilea paragraf,

intrucat:

(1)  Precizarea unor criterii, proceduri i cerinte comune ar trebui sd contribuie la dezvoltarea unor mecanisme
uniforme in domeniul practicilor de piatd acceptate (PPA), s amelioreze claritatea regimului juridic in temeiul
cdruia sunt permise aceste practici si si promoveze un comportament echitabil si eficient in randul participantilor
la piatd. Ar trebui, de asemenea, si fie consolidate astfel functionarea ordonati a pietei si integritatea acesteia.

(2)  Pentru a se asigura ci PPA nu submineazd inovarea si evolutia dinamicd §i continui a pietelor financiare,
autoritdtile competente nu ar trebui sd considere in mod automat inacceptabile tendintele noi sau emergente de
pe piatd care ar putea conduce la aparitia unor practici de piatd inovatoare. Autorititile competente ar trebui,
dimpotrivd, si evalueze dacd respectivele practici de piatd indeplinesc criteriile prevazute in prezentul regulament
si in Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

(3)  PPA ar trebui utilizate intr-o manierd care s asigure integritatea pietei si protectia investitorilor, fird a da nastere
la riscuri pentru alti participanti la piatd si alte piete afiliate. Prin urmare, ar trebui acordatd atentia cuvenitd
transparentei si conditiilor care reglementeazd practicile de piatd propuse pentru a fi desemnate drept PPA. La
evaluarea nivelului de transparentd, atat fatd de publicul larg, cat si fatd de autorititile competente, al practicilor
de piatd propuse drept PPA, autoritdtile competente ar trebui sd tini cont de diversele stadii ale utilizarii
potentialelor PPA. Prin urmare, este de asemenea oportun si se prevadd cerinte specifice in materie de
transparentd pentru aceste stadii, si anume inainte de utilizarea unei PPA de citre participantii la piatd, in cursul
utilizdrii §i in momentul in care participantii la piatd inceteazd s utilizeze o PPA.

(4)  Practicile de piatd in privinta cdrora autoritdtile competente pot stabili cd reprezintd PPA pot fi diferite din
punctul de vedere al tipului si al naturii. Atunci cind stabileste o practicd de piatd drept PPA, o autoritate
competentd ar trebui sd evalueze frecventa cu care toate persoanele care o vor utiliza au obligatia de a publica
informatii, pentru a se asigura cd aceasta este adaptatd si adecvatd la practica de piatd in cauzd. Frecventa
publicdrii informatiilor ar trebui sd asigure un echilibru intre nevoia informdrii publicului si a furnizirii de
informatii autoritdtii competente in vederea monitorizdrii permanente, pe de o parte, si sarcina administrativd
aferentd publicdrii periodice a informatiilor de citre cei care utilizeazd PPA, pe de altd parte. In plus, la evaluarea
unei practici de piatd care poate fi utilizatd in afara unui loc de tranzactionare, autorititile competente ar trebui
sd analizeze dacd este indeplinitd cerinta unui nivel substantial de transparenti fatd de piata.

(5)  Autorititile competente care au acceptat o practicd de piatd ar trebui sd se asigure cd aceasta este monitorizata in
mod adecvat, cu grija i atentia cuvenite. Prin urmare, persoanele care utilizeazd practica de piatd ar trebui sd aibad
obligatia de a tine in suficientd masurd evidenta tuturor tranzactiilor efectuate si a ordinelor emise, astfel incat si
permitd autorititilor competente sd isi indeplineascd functiile de supraveghere si sd aplice masurile de asigurare a
respectdrii normelor previzute in Regulamentul (UE) nr. 596/2014. Este, de asemenea, extrem de important si se
poatd face diferenta intre activitatea de utilizare a unei practici de piatd si celelalte activitdti de tranzactionare pe
care le desfisoard persoanele in cauzi in nume propriu sau in numele clientilor. Acest lucru se poate realiza prin
existenta unor conturi separate.

() JOL173,12.6.2014,p. 1.
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(6)  Statutul entititii care utilizeazd o practici de piatd acceptati este un element cdruia trebuie si i se acorde o
atentie deosebitd, in special atunci cind entitatea in cauzd actioneazd in numele sau in contul altei persoane care
este beneficiarul direct al practicii de piatd. Autorititile competente ar trebui si evalueze dacd statutul de
persoand care face obiectul unei supravegheri este relevant pentru acceptarea practicii de piatd care face obiectul
analizei.

(7)  La evaluarea impactului asupra lichiditatii si a eficientei pietei pe care il au practicile de piatd propuse pentru a fi
desemnate drept PPA, autoritdtile competente ar trebui si tind cont de obiectivul practicilor de piatd, de exemplu
dacd, intr-o anumitd imprejurare, obiectivul unei practici de piatd este promovarea tranzactiondrii regulate a
instrumentelor financiare nelichide, evitarea cazurilor de fortare a mainii (abusive squeeze), furnizarea de cotatii
atunci cand existd riscul ca o tranzactie si nu aibd contrapartide sau facilitarea operatiunilor ordonate in cazurile
in care un participant are o pozitie dominantd. Astfel de obiective ar putea viza si minimizarea fluctuatiilor
preturilor cauzate de marje excesive si de o ofertd sau o cerere limitatd pentru un instrument financiar, frd a
compromite o tendintd de pe piatd, asigurarea transparentei preturilor sau facilitarea evaludrii echitabile a
preturilor pe piete unde majoritatea tranzactiilor sunt efectuate in afara unui loc de tranzactionare.

(8)  Prezentul regulament se bazeazd pe proiectele de standarde tehnice de reglementare transmise Comisiei de
Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA).

(9)  Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete a efectuat consultdri publice deschise cu privire la
proiectele de standarde tehnice de reglementare pe care se bazeaza prezentul regulament, a analizat costurile si
beneficiile potentiale aferente si a solicitat avizul Grupului pirtilor interesate din domeniul valorilor mobiliare,
instituit in conformitate cu articolul 37 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al
Consiliului (!).

(10)  Pentru a asigura buna functionare a pietelor financiare, este necesar ca prezentul regulament si intre in vigoare in
regim de urgentd si ca dispozitiile sale si se aplice de la aceeasi datd ca cele ale Regulamentului (UE)
nr. 596/2014,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:
CAPITOLUL I

DISPOZITII GENERALE
Articolul 1
Definitii

In sensul prezentului regulament, ,persoane care fac obiectul unei supravegheri” inseamnd oricare dintre urmatoarele
entitati:

(a) firmele de investitii autorizate in temeiul Directivei 2014/65[UE a Parlamentului European si a Consiliului (3;
(b) institutiile de credit autorizate in temeiul Directivei 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului ();

(c) contrapdrtile financiare, astfel cum sunt definite la articolul 2 punctul 8 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului (*);

(") Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene
de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a
Deciziei 2009/77|CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).

(*) 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 (JOL 173, 12.6.2014, p. 349).

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

(*) Regulamentul (UE) nr. 6482012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii JO L 201, 27.7.2012, p. 1).
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(d) orice persoand supusd autorizdrii, unor cerinte organizationale si supravegherii de citre o ,autoritate financiard
competentd” sau o ,autoritate nationald de reglementare”, astfel cum sunt definite acestea in Regulamentul (UE)
nr. 1227/2011 al Parlamentului European si al Consiliului (');

(e) orice persoand supusd autorizdrii, unor cerinte organizationale si supravegherii de citre autoritdti competente,
autorititi de reglementare sau agentii responsabile cu pietele de marfuri la vedere sau cu pietele instrumentelor
derivate pe marfuri;

(f) operatorii care au obligatii de conformare in temeiul Directivei 2003/87/CE a Parlamentului European si a
Consiliului de stabilire a unui sistem de comercializare a cotelor de emisie de gaze cu efect de serd (%).

CAPITOLUL I

PRACTICI DE PIATA ACCEPTATE

SECTIUNEA 1

Stabilirea unei practici de piatd acceptate
Articolul 2
Cerinte generale

(1)  TInainte de a stabili o practic de piata drept practici de piatd acceptatd (PPA), autorititile competente:

(a) evalueazd practica de piatd prin raportare la fiecare dintre criteriile previzute la articolul 13 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si detaliate in sectiunea 2 din prezentul capitol;

(b) desfdsoard consultdri privind oportunitatea stabilirii unei practici de piatd drept PPA, dupd caz, cu organismele
relevante, printre care trebuie sd ne numere cel putin reprezentanti ai emitentilor, firmelor de investitii, institutiilor
de credit, investitorilor, participantilor la piata certificatelor de emisii, operatorilor de pe piatd care gestioneazd un
sistem multilateral de tranzactionare (MTF) sau un sistem organizat de tranzactionare (OTF), operatorilor unei piete
reglementate si ai altor autoritati.

(2)  Autoritdtile competente care intentioneazd si stabileascd o practicd de piatd drept PPA notificd intentia respectivd
ESMA si celorlalte autorititi competente, in conformitate cu procedura previzutd in sectiunea 3 si utilizind modelul
prevazut in anexa.

(3)  Atunci cind stabilesc o practici de piatd drept PPA in conformitate cu articolul 13 din Regulamentul (UE)
nr. 596/2014 si cu prezentul regulament, autorititile competente publicd pe site-ul lor web decizia prin care se stabileste
practica de piatd drept PPA, insotitd de o descriere a PPA in cauzd, in conformitate cu modelul previzut in anex3,
incluzand informatiile urmatoare:

(a) o descriere a tipurilor de persoane care pot utiliza PPA;

(b) o descriere a tipurilor de persoane sau a grupurilor de persoane care pot beneficia de pe urma utilizarii PPA, fie prin
utilizarea directd a acesteia, fie prin numirea unei alte persoane care si utilizeze PPA (,beneficiarul”);

(c) o descriere a tipului de instrument financiar cu care are legdturd PPA;

(d) precizarea dacd PPA poate fi utilizatd intr-o perioadd delimitati §i o descriere a situatiilor sau a conditiilor care
conduc la intreruperea temporard, la suspendarea sau la incetarea practicii.

Persoanele mentionate la litera (a) din primul paragraf sunt responsabile pentru orice decizie de tranzactionare, inclusiv
pentru transmiterea unui ordin, anularea sau modificarea unui ordin s§i incheierea unei tranzactii, precum si pentru
executarea tranzactiondrii aferente PPA.

(") Regulamentul (UE) nr. 1227/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din 25 octombrie 2011 privind integritatea si transparenta
pietei angro de energie (JO L 326, 8.12.2011, p. 1).

(%) Directiva 2003/87/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 octombrie 2003 de stabilire a unui sistem de comercializare a
cotelor de emisie de gaze cu efect de serd in cadrul Comunitdtii si de modificare a Directivei 96/61/CE a Consiliului (JO L 275,
25.10.2003, p. 32).
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SECTIUNEA 2

Precizarea criteriilor de care trebuie tinut cont la stabilirea practicilor de piatd acceptate
Articolul 3
Transparenta

1)  Atunci cind determini dacd se poate stabili o practici de piatd drept PPA si dacid aceasta indeplineste criteriul
p P pia P S plines

prevazut la articolul 13 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autorititile competente examineazd

dacd practica de piatd asigurd publicarea urmdtoarelor informatii:

(a) nainte ca practica de piatd si fie utilizatd ca PPA:

(i) identitatea beneficiarilor si a persoanelor care o vor utiliza, cu indicarea persoanei responsabile de indeplinirea
cerintelor de transparentd prevazute la literele (b) si (c) din prezentul paragraf;

(ii) identificarea instrumentelor financiare in legaturd cu care se va aplica PPA;

(i) perioada in care va fi utilizati PPA si situatiile sau conditiile care conduc la intreruperea temporard, la
suspendarea sau la incetarea utilizarii;

(iv) identificarea locurilor de tranzactionare in care va fi aplicatd PPA si, dacd este cazul, indicarea posibilititii ca
tranzactiile sd fie executate in afara unui loc de tranzactionare;

(v) mentionarea sumelor maxime in numerar si a numdarului de instrumente financiare alocate utilizirii PPA, daca
este cazul;

(b) odatd ce practica de piatd este utilizatd ca PPA:

(i) detalii periodice privind activitatea de tranzactionare aferentd utilizdrii PPA, cum ar fi numdirul de tranzactii
executate, volumurile tranzactionate, dimensiunea medie a tranzactiilor, marjele medii cotate si preturile tranzac-
tiilor executate;

(ii) orice modificare a unor informatii publicate anterior referitoare la PPA, inclusiv modificari referitoare la resursele
disponibile sub formd de numerar si instrumente financiare, modificarea identitdtii persoanelor care utilizeazd
PPA si orice modificare a alocdrii numerarului sau a instrumentelor financiare in conturile beneficiarului si ale
persoanelor care utilizeazd PPA;

(c) atunci cand practica de piatd inceteazd si mai fie utilizatd ca PPA la initiativa persoanei care a utilizat-o, a benefi-
ciarului sau a ambelor aceste persoane:

(i) faptul cd utilizarea PPA a incetat;
(i) o descriere a modului in care a fost utilizatd PPA;
(ili) motivele sau cauzele pentru incetarea utilizarii PPA.

In sensul literei (b) punctul (i), dacd intr-o sesiune de tranzactionare sunt efectuate mai multe tranzactii, pot fi acceptabile
cifrele zilnice agregate referitoare la categoriile adecvate de informatii.

(2)  Atunci cand determind dacd se poate stabili o practicd de piatd drept PPA si dacd aceasta indeplineste criteriul
prevazut la articolul 13 alineatul (2) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autorititile competente examineaza
dacd in cadrul practicii de piatd respective le sunt comunicate urmatoarele informatii:

a) inainte ca o practicd de piatd sd fie utilizatd ca , intelegerile sau contractele dintre beneficiarii identificati si
t ticd de piatd sd fie utilizat PPA, intelegeril tractele dintre benefi dentificat
persoanele care vor utiliza practica de piatd dupd ce aceasta va fi stabilitd drept PPA, dacd astfel de intelegeri sau
contracte sunt necesare pentru utilizarea practicii;

(b) odatd ce practica de piatd este utilizatd ca PPA, transmiterea de raportdri periodice cdtre autoritatea competentd, in
care se furnizeazd detalii privind tranzactiile executate §i privind operatiunile aferente oriciror intelegeri sau
contracte dintre beneficiar §i persoanele care utilizeazd PPA.
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Articolul 4

Elemente de siguranti in ceea ce priveste functionarea legilor pietei si interactiunea dintre cerere si ofertd

(1)  Atunci cind determind dacd o practicd de piatd in privinta care s-a propus si fie stabilitd drept PPA indeplineste
criteriul previzut la articolul 13 alineatul (2) litera (b) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autorititile competente
examineazd dacd practica de piatd limiteazd oportunitdtile altor participanti la piatd de a reactiona la tranzactii.
Autoritdtile competente tin cont i de cel putin urmatoarele criterii referitoare la tipurile de persoane care vor utiliza o
practicd de piatd dupd ce aceasta este stabilitd drept PPA:

(a) daci este vorba de persoane care fac obiectul unei supravegheri;
(b) dacd sunt membri ai unui loc de tranzactionare pe care va fi utilizatd PPA;

(c) dacd pistreazd evidenta ordinelor si a tranzactiilor referitoare la practicile de piatd utilizate, intr-un mod care si
permitd ca acestea si fie deosebite cu usurintd de alte activitdti de tranzactionare, inclusiv prin existenta unor conturi
separate pentru utilizarea PPA, in special pentru a demonstra cd ordinele in cauzd sunt introduse separat si
individual, fird a fi agregate ordinele provenite de la mai multi clienti;

(d) dacd au instituit proceduri interne specifice care si permitd:
(i) identificarea imediatd a activitdtilor referitoare la practica de piat3;
(i) punerea imediati la dispozitia autorititii competente, la cerere, a evidentelor referitoare la ordine si tranzactii;

(e) dacd dispun de resursele de asigurare a conformititii si de audit necesare pentru a putea, in orice moment,
monitoriza si asigura conformitatea cu conditiile stabilite pentru PPA;

(f) dacd péstreazd evidentele mentionate la litera (c) pentru o perioadd de cel putin cinci ani.

(2)  Autoritdtile competente evalueazi misura in care practica de piatd include o listd ex ante de conditii de tranzac-
tionare pentru utilizarea sa ca PPA, inclusiv plafoane privind preturile, volumele si pozitiile.

(3)  Autoritdtile competente evalueazd mdsura in care practica de piatd si intelegerea sau contractul aferent utilizrii
sale:

(a) permit persoanei care utilizeazd PPA sd actioneze independent de beneficiar, fird a fi supusa instructiunilor, informa-
tiilor sau influentei acestuia in ceea ce priveste modalitatea in care este efectuatd tranzactia;

(b) permite evitarea conflictelor de interese dintre beneficiar si clientii persoanei care utilizeazd PPA.

Articolul 5

Impactul asupra lichidititii si eficientei pietei

Atunci cind determind dacd o practici de piatd in privinta cireia s-a propus sd fie stabilitd drept PPA indeplineste
criteriul prevazut la articolul 13 alineatul (2) litera (c) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autorititile competente
evalueazd impactul pe care il care practica de piatd cel putin asupra urmdtoarelor elemente:

(a) volumul tranzactionat;
(b) numarul de ordine din carnetul de ordine (profunzimea ordinelor);
(c) viteza executdrii tranzactiilor;

(d) media ponderatd in functie de volum a unei sesiuni unice, pretul de inchidere zilnic;
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(¢) marja dintre preturile de cumpdrare si cele de vanzare, fluctuatia preturilor si volatilitatea;

(f) periodicitatea cotatiilor si a tranzactiilor.

Articolul 6
Impactul asupra functiondrii adecvate a pietei

(1)  Atunci cand determind dacd o practicd de piatd care s-a propus si fie stabilitd drept PPA indeplineste criteriul
prevazut la articolul 13 alineatul (2) litera (d) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autorititile competente analizeazd
urmitoarele elemente:

(a) posibilitatea ca practica de piatd sd afecteze procesele de formare a preturilor dintr-un loc de tranzactionare;

(b) misura in care practica de piatd ar putea facilita evaluarea preturilor si a ordinelor introduse in carnetul de ordine,
precum si dacd tranzactiile care urmeazd si fie efectuate sau ordinele care urmeaza si fie introduse pentru utilizarea
practicii ca PPA nu contravin normelor de tranzactionare ale locului de tranzactionare corespunzitor;

(c) modalititile prin care informatiile mentionate la articolul 3 sunt ficute publice, inclusiv atunci cind acestea sunt
publicate pe site-ul web al platformei de tranzactionare relevante si, daci este cazul, atunci cind sunt publicate
simultan pe site-urile web ale beneficiarilor;

(d) mdsura in care practica de piatd prevede o listd ex ante de situatii sau conditii in care utilizarea sa ca PPA este
suspendatd sau limitatd temporar, printre altele anumite perioade sau faze de tranzactionare, cum ar fi fazele de
licitare, preludrile, ofertele publice initiale, majorarile de capital si ofertele secundare.

In sensul primului paragraf, litera (b), este luatd in consideratie si o practicd de piatd in care tranzactiile si ordinele sunt
monitorizate in timp real de operatorul pietei sau de firma de investitii ori operatorii de piatd care opereazd un MTF sau
un OTF.

(2)  Autoritdtile competente evalueazd misura in care o practicd de piatd permite:

(a) transmiterea si executarea ordinelor referitoare la utilizarea sa in cursul fazelor de deschidere sau de inchidere ale
licitatiilor dintr-o sesiune de tranzactionare;

(b) introducerea sau efectuarea ordinelor sau a tranzactiilor referitoare la utilizarea sa in cursul perioadelor in care se
efectueazd operatiuni de stabilizare §i riscumpdrare.

Articolul 7
Riscuri la adresa integrititii pietelor afiliate

Atunci cand determind dacd o practicd de piatd care s-a propus si fie stabilitd drept PPA indeplineste criteriul previzut la
articolul 13 alineatul (2) litera (¢) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autorititile competente analizeaza:

(a) dacd tranzactiile care se referd la utilizarea practicii de piatd dupa ce aceasta a fost stabilitd drept PPA vor fi raportate
in mod regulat autoritdtilor competente;

(b) dacd resursele (numerar sau instrumente financiare) care urmeazd si fie alocate utilizdrii PPA sunt proportionale cu
obiectivele acesteia si au un nivel adecvat pentru acestea;

(c) natura si nivelul remuneratiei pentru serviciile prestate in cadrul utilizdrii PPA §i dacd aceastd remuneratie este
reprezentatd de o sumd fixd; dacd este propusi o remuneratie variabild, aceasta nu trebuie sd conducd la compor-
tamente care pot afecta integritatea pietei sau functionarea ordonatd a pietei si trebuie sd fie comunicatd autoritatii
competente, pentru a fi evaluatd;

(d) daci tipul de persoane care vor utiliza PPA asigurd — dacd este cazul, {inind cont de piata in cauzd — o separare
adecvatd a activelor dedicate utilizdrii PPA de activele clientilor lor, in caz cd acestea existd, sau de propriile active;
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() dacd indatoririle beneficiarilor si cele ale persoanelor care utilizeazd PPA sau, dupd caz, indatoririle comune ale
acestora sunt clar definite;

(f) dacd tipul de persoane care vor utiliza PPA dispun de o structurd organizationald si mecanisme interne adecvate
pentru a se asigura ca deciziile de tranzactionare referitoare la PPA riman confidentiale fatd de alte unitdti din cadrul
entitdtii respective si independente de ordinele de tranzactionare primite de la clienti, de gestionarea portofoliului si
de ordinele plasate in nume propriu;

(g) dacd existd o procedurd de raportare adecvatd intre beneficiar si persoana care va utiliza PPA, procedurd care si
permitd schimbul de informatii necesare pentru indeplinirea obligatiilor legale sau contractuale ale partilor, dupi caz.

Articolul 8
Anchetele privind practica de piati

Atunci cand determind dacd o practicd de piatd care s-a propus sa fie stabilitd drept PPA indeplineste criteriul previzut la
articolul 13 alineatul (2) litera (f) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014, autoritatile competente tin cont in mod deosebit
de rezultatele eventualelor anchete privind pietele pe care le monitorizeazd care ar putea pune sub semnul intrebdrii
acordarea statutului de PPA practicii de piatd in cauza.

Articolul 9
Caracteristicile structurale ale pietei

Atunci cand tine cont, in conformitate cu articolul 13 alineatul (2) litera (g) din Regulamentul (UE) nr. 5962014, de
participarea investitorilor cu aminuntul la piata in cauzd, autorititile competente evalueazd cel putin urmdtoarele
elemente:

(a) impactul pe care practica de piatd l-ar putea avea asupra intereselor investitorilor cu aminuntul, in cazurile in care
practica de piatd implicd instrumente financiare tranzactionate pe piete la care participd investitori cu amanuntul;

(b) dacd practica de piatd face sd creascd probabilitatea ca investitorii cu amdnuntul si gdseascd contrapartide pentru
instrumentele financiare cu lichiditate scizutd, fird a face s creasci riscurile suportate de acestia.
SECTIUNEA 3

Proceduri
Articolul 10
Notificarea cu privire la intentia de a stabili o practici de piatd acceptati

(1)  Autoritdtile competente notificd, in conformitate cu articolul 13 alineatul (3) din Regulamentul (UE)
nr. 596/2014, intentia de a stabili o PPA, prin postd sau e-mail, simultan citre ESMA si celelalte autoritdti competente,
utilizdnd o listd de persoane de contact prestabilitd, care trebuie intocmitd si tinutd la zi regulat de autorititile
competente si ESMA.

(2)  Notificarea mentionatd la alineatul (1) include urmatoarele elemente:

(a) o declaratie privind intentia de a stabili o PPA, care include data preconizatd a stabilirii;

(b) datele de identificare ale autorititii competente care realizeazd notificarea si detaliile de contact ale persoanei
(persoanelor) de contact din cadrul respectivei autoritdti competente (numele, numdrul de telefon si adresa de e-mail
de serviciu si pozitia ocupatd);

(c) o descriere detaliatd a practicii de piatd, care sd includa:

(i) identificarea tipurilor de instrumente financiare si locuri de tranzactionare in care va fi utilizati PPA;

(ii) tipurile de persoane care pot utiliza PPA;
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(ili) tipul de beneficiari;

(iv) precizarea dacd practica de piatd poate fi utilizatd intr-o perioadd determinatd si o descriere a situatiilor sau a
conditiilor care conduc la intreruperea temporard, la suspendarea sau la incetarea practicii;

(d) motivul pentru care practica ar putea reprezenta o manipulare a pietei in sensul articolului 12 din Regulamentul
(UE) nr. 596/2014;

(e) detaliile evaludrii efectuate in conformitate cu articolul 13 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

(3)  Notificarea previzutd la alineatul (1) include tabelul pentru evaluarea unei practici de piatd propuse cu ajutorul
modelului din anexd.

Articolul 11
Avizul ESMA

(1)  Dupd primirea notificarii previzute la articolul 13 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si inainte de
emiterea avizului prevdzut la alineatul respectiv, ESMA va demara, din proprie initiativd sau la cererea oricarei autoritati
competente, un proces prin care autorititii competente care a efectuat notificarea 1i sunt comunicate comentarii,
ingrijordri, dezacorduri sau cereri de clarificare preliminare referitoare la practica de piatd notificatd, dacd acestea existd.
Autoritatea competentd care a efectuat notificarea poate furniza ESMA clarificdri suplimentare privind practica de piatd
notificatd.

(2)  Dacd in cursul procesului descris la alineatul (1) este introdusd vreo modificare fundamentald sau semnificativa,
care afecteazd baza sau substanta practicii de piatd notificate sau evaluarea efectuatd de autoritatea competentd care a
efectuat notificarea, procesul de emitere a avizului ESMA privind practica de piatd notificatd inceteazd. Dacd este cazul,
autoritatea competentd initiazd un nou proces de stabilire a practicii modificate drept PPA, in conformitate cu
articolul 13 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

SECTIUNEA 4

Mentinerea, modificarea sau incetarea practicilor de piatd acceptate
Articolul 12
Revizuirea unei PPA stabilite

(1)  Autoritdtile competente care au stabilit practici de piatd acceptate evalueazd regulat, cel putin o dati la doi ani,
dacd sunt indeplinite in continuare conditiile pentru stabilirea unei PPA previzute la articolul 13 alineatul (2) din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si in sectiunea 2 din prezentul capitol.

(2)  Fard a se aduce atingere analizdrii regulate efectuate in conformitate cu articolul 13 alineatul (8) din Regulamentul
(UE) nr. 596/2014, procesul de evaluare mentionat la alineatul (1) este declansat inclusiv in urmadtoarele situatii:

(a) dacd a fost impusd o sanctiune in care este implicatd o practicd stabilitd drept PPA;

(b) dacd, din cauza unei modificdri semnificative a mediului de piatd, in sensul articolului 13 alineatul (8) din
regulamentul mentionat, una sau mai multe dintre conditiile pentru acceptarea unei practici stabilite nu mai sunt
indeplinite;

(c) dacd o autoritate competentd are motive si suspecteze cd beneficiarii unei PPA sau persoanele care o utilizeazi
desfasoard sau au desfdsurat actiuni contrare Regulamentului (UE) nr. 596/2014.

(3)  Dacd, in urma unei evaludri, reiese ci o PPA stabilitd nu mai indeplineste conditiile, previzute in sectiunea 2, ale
evaludrii initiale efectuate de autorititile competente, autorititile competente fie propun modificarea conditiilor de
acceptare, fie fac sd inceteze PPA, tinnd cont de criteriile previzute la articolul 13.

(4)  Autoritdtile competente informeazi ESMA in privinta rezultatului procesului de evaluare, inclusiv daci PPA este
mentinutd fard nicio modificare.
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(5) Dacd o autoritate competentd propune modificarea conditiilor de acceptare ale unei PPA stabilite, aceastd
autoritate respectd cerintele previzute la articolul 2.

(6)  Dacd o autoritate competentd decide s facd sd inceteze o PPA stabilitd, aceastd autoritate isi va publica decizia si o
va comunica simultan tuturor celorlalte autoritdti competente si ESMA, indicind data incetdrii, in vederea actualizirii
listei de PPA publicati de ESMA in conformitate cu articolul 13 alineatul (9) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

Articolul 13
Criterii pentru modificarea sau incetarea unei PPA stabilite

Atunci cand hotdrdsc dacd s facd sd inceteze o PPA stabilitd sau sd propund modificarea conditiilor de acceptare ale
acesteia, autorititile competente tin cont de:

(a) mdsura in care beneficiarii sau persoanele care utilizeazd PPA indeplinesc conditiile stabilite pentru PPA respectiv;

(b) misura in care comportamentul beneficiarilor sau al persoanelor care utilizeazd o PPA a condus la o situatie in care
vreunul dintre criteriile previzute la articolul 13 alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 nu mai este
indeplinit;

(c) mdsura in care PPA in cauzi nu a fost utilizatd de citre participantii la piatd pentru o anumitd perioads;

(d) dacd o modificare semnificativi a mediului de piatd, in sensul articolului 13 alineatul (8) din Regulamentul (UE)
nr. 596/2014, conduce la imposibilitatea de a indeplini una dintre conditiile de stabilire a unei PPA sau la faptul ci o
astfel de conditie nu mai este necesar si fie indeplinitd, tinand cont in principal de urmdtoarele elemente:

(i) dacd obiectivul PPA a devenit imposibil;

(ii) dacd utilizarea in continuare a PPA stabilite ar putea avea un efect negativ asupra integritdtii sau asupra eficientei
pietelor aflate sub supravegherea autorititii competente;

(e) dacd existd o situatie care corespunde vreunei dispozitii generale privind incetarea incluse chiar in PPA stabilita.

CAPITOLUL I1I

DISPOZITIE FINALA
Articolul 14
Intrare in vigoare
Prezentul regulament intrd in vigoare in ziua urmatoare datei publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Se aplica de la 3 iulie 2016.

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

Adoptat la Bruxelles, 26 februarie 2016.

Pentru Comisie
Presedintele
Jean-Claude JUNCKER
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ANEXA

Model pentru notificarea intentiei de stabilire a unei practici de piatd acceptate

Practicd de piatd acceptatd (PPA) privind [introduceti denumirea PPA]

Data propusi pentru stabilirea PPA [introduceti data de la care se intentioneazd stabilirea PPA de cdtre autoritatea compe-
tentd care efectueazd notificarea]

Descrierea PPA

[introduceti text, inclusiv identificarea tipurilor de instrumente financiare si a locurilor de tranzactionare in care va fi utilizatd
PPA, tipurile de persoane care pot utiliza PPA, tipurile de beneficiari, precizarea dacd practica de piatd poate fi utilizatd intr-o pe-
rioadd determinatd si o descriere a situatiilor sau a conditiilor care conduc la intreruperea temporard, la suspendarea sau la inceta-

rea practicii]

Motivul pentru care practica ar putea reprezenta o manipulare a pietei

[introduceti text]

EVALUARE

Lista criteriilor luate in considerare

Concluzia autorititii competente si motivatia aferentd

(a) Nivelul de transparenti fatd de piatd asigurat.

[introduceti text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]

(b) Gradul elementelor de sigurantd in ceea ce priveste
functionarea legilor pietei si interactiunea adecvatd
dintre cerere si ofertd.

[introducefi text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]

(c) Impactul asupra lichiditdtii i eficientei pietei.

[introduceti text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]

(d) Mecanismul de tranzactionare de pe piata relevantd si
posibilitatea ca participantii la piatd si reactioneze in
mod adecvat §i in timp util la noua situatie de pe
piatd creatd de practica in cauzi.

[introduceti text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]

() Riscurile la adresa integrititii pietelor direct sau indi-
rect afiliate, reglementate sau nu, ale instrumentelor
financiare relevante din Uniune.

[introducefi text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]

(f) Concluziile oricarei anchete privind practica de piatd
in cauzd, realizatd de orice autoritate competentd sau
de o altd autoritate, in special in cazul in care practica
in cauzd incalcd normele sau reglementdrile destinate
prevenirii abuzului de piatd sau codurile de conduit,
indiferent dacd este vorba — direct sau indirect — de
piata in cauzd sau de piete afiliate din cadrul Uniunii.

[introduceti text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]

(g) Caracteristicile structurale ale pietei in cauzd, printre
altele caracterul sdu reglementat sau nu, tipurile de in-
strumente financiare tranzactionate si tipurile de par-
ticipanti la aceastd piatd, inclusiv importanta partici-
pdrii investitorilor cu amdnuntul la aceasta.

[introduceti text pentru a descrie motivatia aferentd acestui cri-
teriu]
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