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Art. 1. - Autoritatea de Supraveghere Financiara aplica Orientarile ESMA privind derogarile
pentru activitatile de formator de piata si operatiunile de pe piata primara conform Regulamentului
(UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 martie 2012 privind vanzarea
in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul de credit, prevazute in anexa care face parte
integrantd din prezenta norma.

Art. 2. - Entitatile vizate de orientdrile ESMA mentionate la art. 1 au obligatia sa ia toate
masurile in vederea respectarii prevederilor acestor orientari.

Presedintele Autoritatii de
Supraveghere Financiara,
Dan Radu Rusanu

ANEXA
la norma

GHID
Derogari pentru activitatile de formator de piata si operatiunile de pe piata
primara conform Regulamentului (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si
al Consiliului privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul
de credit

I. Domeniu de aplicare

1. Prezentul ghid se aplica firmelor de investitii, institutiilor de credit, entitatilor
din tari terte, firmelor mentionate la articolul 2 alineatul (1) litera (I) din Directiva
2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind pietele
instrumentelor financiare (MiFID).


dataIncarcare:
act:314103%200
act:374310%2065500254
act:314103%200
act:267209%2057658251

2. Prezentul ghid se aplica in legatura cu notificarea privind derogarea pentru
activitatile de formator de piata si pentru dealerul primar autorizat conform
articolului 17 din Regulamentul (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al
Consiliului privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul de
credit ("Regulamentul”).

[I. Definitii

SEE: Spatiul Economic European

Regulamentul ESMA: Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene
de supraveghere (Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete), de
modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a
Comisiei

MIFID: Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 21
aprilie 2004 privind pietele instrumentelor financiare

[ll. Scop

3. Scopul prezentului ghid este:

- sa vina in sprijinul entitatii notificatoare in procesul de notificare, specificand si
descriind continutul notificarii scrise si furnizdnd un formular standard de
notificare;

- sa creeze o procedura comuna de transmitere a formularului de notificare, de
evaluare a eligibilitatii activitatilor entitatii notificatoare pentru derogare si de
monitorizare a conditiilor de eligibilitate dupa ce se beneficiaza de derogare.

IV. Obligatii de conformare si de raportare

Statutul ghidului

4. Prezentul document este un ghid publicat Tn temeiul articolului 16 din
Regulamentul ESMA. Tn conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul
ESMA, autoritatile competente si participantii la pietele financiare trebuie sa
depuna toate eforturile necesare pentru a respecta aceste ghiduri si recomandari.

5. Autoritatile competente carora li se aplica ghidul trebuie sa se conformeze
acestuia, Tncorporandu-l in practicile lor de supraveghere, inclusiv in cazurile in
care anumite orientari din cadrul documentului vizeaza in principal participantii la
pietele financiare.

Obligatii de raportare

6. Autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sa notifice
ESMA daca se conformeaza sau intentioneaza sa se conformeze ghidului,
mentionand motivele neconformitatii, in termen de doua luni de la publicare.
Formularul standard de notificare este disponibil pe site-ul ESMA.

7. Participantii la pietele financiare nu au obligatia de raportare.

V. Context si introducere

8. Regulamentul publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene din 24 martie
2012 este aplicabil incepand de la 1 noiembrie 2012.

9. Articolul 17 din Regulament prevede derogarea pentru activitatile de formator
de piata si operatiunile de pe piata primara. Dispozitile Regulamentului impun
notificarea autoritatii competente cu privire la intentia de a beneficia de respectiva
derogare, dupa cum se stabileste la articolul 17 alineatul (5) (statul membru de
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origine pentru derogarea pentru activitatile de formator de piata) si la articolul 17
alineatul (6) (autoritatea competenta relevanta in raport cu datoria suverana,
pentru derogarea pentru dealerul primar autorizat), in timp ce activitatile derogate
pot sa se desfasoare si in alte jurisdictii, in afara sferei de supraveghere a
respectivei autoritati. In cazul special al entitatilor din tari terte neautorizate in
Uniune, notificarea trebuie sa fie transmisa autoritatii competente pentru
principalul loc de tranzactionare din Uniune in care desfasoara activitati entitatea
din tara terta (a se vedea sectiunea VIl privind stabilirea autoritatii competente).

10. Pentru a se asigura condifii echitabile de concurenta, coerenta practicilor
pietei si convergenta practicilor de supraveghere in SEE, ESMA a elaborat
prezentul ghid privind activitatile de formator de piata, astfel cum sunt definite la
articolul 2 alineatul (1) din Regulament si privind o abordare comuna a aplicarii
derogarilor conform articolului 17.

11. Conform articolului 2 alineatul (1) litera (k), "activitatile de formator de piata"
inseamna activitatile unei firme de investitii, ale unei institutii de credit, ale unei
entitati dintr-o tara terta sau ale unei firme mentionate la articolul 2 alineatul (1)
litera (I) din Directiva 2004/39/CE (MiFID), care este membra a unui loc de
tranzactionare sau a unei piete dintr-o tara terta, al carui cadru juridic si de
supraveghere a fost declarat de Comisie ca fiind echivalent, in temeiul articolului
17 alineatul (2), atunci cand actioneaza in calitate de agent principal pentru un
instrument financiar tranzactionat intr-un loc de tranzactionare sau in afara
acestuia, in oricare din urmatoarele moduri:

a. prin oferirea simultana a unor cotatii de cumparare si de vanzare ferme de
marime comparabila si la preturi competitive in scopul asigurarii lichiditatii pietei in
mod regulat si continuu;

b. in cursul activitatii sale obisnuite, prin executarea ordinelor clientilor sau ca
raspuns la solicitarile clientilor de a tranzactiona;

c. prin limitarea riscului pozitilor generate in urma executarii sarcinilor
mentionate la literele (a) si (b).

12. Articolul 2 alineatul (1) litera (n) defineste "dealerul primar autorizat" ca o
persoana fizica sau juridica ce a semnat un acord cu un emitent de datorie
suverana sau care a fost recunoscuta in mod oficial drept dealer primar de catre
un emitent de datorie suverana sau in numele acestuia si care, in temeiul
respectivului acord sau al respectivei recunoasteri, s-a angajat sa actioneze in
calitate de agent principal in raport cu operatiunile de pe piata primara si de pe
piata secundara legate de datoria emisa de respectivul emitent.

13. Dispozitiile articolului 17 alineatul (1) mentioneaza derogari pentru entitatile
care efectueaza tranzactii rezultdnd din activitatile de formator de piata de la
obligatiile de transparenta privind pozitile scurte nete pe actiuni si instrumente
aferente datoriei suverane, restrictiile privind vanzarile in lipsa fara acoperire de
actiuni si de instrumente aferente datoriei suverane si interdictia de a incheia
tranzactii fara acoperire cu swapuri pe riscul de credit al datoriei suverane. Trebuie
sa se sublinieze ca derogarea se aplica numai tranzactjilor efectuate in cadrul
activitatilor de formator de piata, astfel cum sunt definite in alineatul 11 literele (a)-
(c); nu se aplica intregului domeniu de activitate al entitatjii notificatoare. Astfel cum
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se arata clar la considerentul 26, derogarea nu acopera tranzacitiile in cont propriu
ale respectivelor entitati.

14. Conform articolului 17 alineatul (3) din Regulament, persoanelor carora li se
aplica derogari in calitate de dealeri primari autorizati, astfel cum sunt definifj
acestia in articolul 2 alineatul (1) litera (n), nu li se cere sa notifice pozitiile scurte
nete pe datoria suverana, nu sunt supuse restrictiei privind vanzarile in lipsa fara
acoperire de instrumente aferente datoriei suverane si nu li se interzice sa incheie
tranzactii fara acoperire cu swapuri pe riscul de credit al datoriei suverane. Trebuie
sa se sublinieze faptul ca derogarea nu se aplica intregului domeniu de activitate
al dealerilor primari autorizati. Este, de asemenea, important sa se ia in
considerare ca aceasta derogare se aplica oricaror instrumente financiare, inclusiv
swapurilor pe riscul de credit aferente datoriei suverane pentru care respectiva
persoana este dealer primar autorizat si actioneaza in aceasta calitate.

15. Aplicarea derogarilor conform articolului 17 alineatul (1) si articolului 17
alineatul (3) se poate face numai in cazul in care a fost efectuata in scris notificarea
prealabila a intentiei de a aplica derogarea catre autoritatea competenta relevanta,
cu cel putin 30 de zile calendaristice inainte de data avuta in vedere pentru prima
aplicare a derogairrii.

16. Autoritatea competenta poate interzice aplicarea derogarii de catre persoana
care trimite notificarea atunci cand considera ca persoana in cauza nu satisface
conditiile pentru derogare. Interdictia motivata va fi comunicata in scris in termen
de 30 de zile calendaristice de la primirea notificarii complete, incluzand toate
informatiile relevante mentionate la punctul 65. Daca autoritatea competenta
considera ca notificarea satisface conditiile de derogare, aceasta poate informa in
consecinta entitatea notificatoare fara sa mai astepte expirarea perioadei de 30 de
zile calendaristice.

17. Se recunoaste faptul ca cerinta referitoare la cele 30 de zile in avans
prevazuta de Regulament poate prezenta dificultati de ordin practic in anumite
cazuri (de exemplu, oferta publica initiald). intr-un astfel de caz trebuie s& fie
notificata cat mai repede posibil autoritatea competenta, astfel incat sa i se dea
posibilitatea: i) sa prelucreze notificarea intr-o perioada mai scurta de 30 de zile si
ii) sa confirme entitatii notificatoare ca nu intentioneaza sa interzica aplicarea
derogarii. ESMA intelege ca o astfel de comunicare pozitiva expresa din partea
autoritatii competente permite entitatii sa aplice derogarea incepand cu data la
care primeste notificarea.

18. Tn plus, autoritatea competentd in cauza poate decide in orice moment sa
retraga avantajele derogarii, in cazul in care intervin schimbari in circumstantele
persoanei fizice sau juridice astfel incat aceasta nu mai satisface conditiile de
derogare. Acest lucru poate rezulta din propria inifiativa si evaluarea autoritatii
competente sau dintr-o notificare ulterioara, primita conform articolului 17 alineatul
(9) sau (10) de la persoana fizica sau juridica, specificand o schimbare care
afecteaza capacitatea sa de a beneficia de derogare.

VI. Definitia si domeniul de aplicare a derogarii pentru activitatile de formator de
piata

19. Pentru a se asigura faptul ca derogarea este aplicata in mod uniform este
important sa se ajunga la o intelegere comuna privind activitatile care fac obiectul
derogarii. Mai exact, pentru a se califica pentru derogare, activitatile de formator
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de piata trebuie sa fie realizate prin actionarea in calitate de agent principal pentru
un instrument financiar in oricare din cele doua calitati si activitati aferente de
limitare a riscului specificate la articolul 2 alineatul (1) litera (k), fie in sau in afara
unui loc de tranzactionare, de catre urmatoarele entitat;:

a. o firma de investitii care este membra a unui loc de tranzactionare; sau

b. o institutie de credit care este membra a unui loc de tranzactionare; sau

C. 0 entitate dintr-o tara terta care este membra a unei piete dintr-o tara terta, al
carei cadru juridic si de supraveghere a fost declarat echivalent de catre Comisie
Tn temeiul articolului 17 alineatul (2); sau

d. o entitate dintr-o t{ara terta care este membra a unui loc de tranzactionare din
Uniunea Europeana; sau

e. o firma astfel cum a fost mentionata la articolul 2 alineatul (1) litera (I) din
Directiva 2004/39/CE, care este membra a unui loc de tranzactionare.

20. Astfel cum rezulta din cele de mai sus, exista 3 conditii preliminare pentru ca
activitatile specifice ale unei entitati sa fie supuse derogarii de la dispozitiile
Regulamentului:

a. calitatea de membra a pietei pe care

b. actioneaza ca agent principal intr-una dintre calitatile definite la punctul 11 de
mai sus

c. pentru instrumentul financiar in legatura cu care notifica derogarea.

21. Cu toate acestea, persoanei nu i se solicita sa isi desfasoare activitatile de
formator de piata exclusiv in acel loc ori pe acea piata sau sa fie recunoscuta ca
formator de piata ori furnizor de lichiditate conform regulilor respectivului loc de
tranzactionare sau respectivei piete. De asemenea, nu exista nicio cerinta de a
avea o obligatie contractuala separata de desfagurare a unor activitati de formator
de piata. De exemplu, o persoana poate beneficia de derogare prin
tranzactionarea in cadrul unui loc de tranzactionare sau pe o piata pentru a limita
riscul pentru pozitii, rezultat din activitatile sale, in temeiul articolului 2 alineatul (1)
litera (k) punctul (i) sau articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul (ii) din
Regulament, desfasurate in afara locului de tranzactionare respectiv sau pietei
respective.

22. ESMA consemneaza ca serviciile Comisiei Europene si-au prezentat in scris
analiza juridica a definitiei formarii pietei de la articolul 2 alineatul (1) litera (k) din
Regulament, care specifica in mod clar ca evaluarea fiecareia dintre conditiile de
mai sus pentru calificarea activitatilor de formator de piata trebuie sa fie realizata
in legatura cu fiecare instrument financiar in parte. Potrivit acestei analize realizate
de Comisia Europeana, activitatile de formator de piatd avand ca obiect
instrumentele care nu sunt admise la tranzactionare sau nu sunt tranzactionate in
cadrul unui loc de tranzactionare, cum este in prezent cazul multor swapuri pe
riscul de credit al datoriei suverane, unor obligatiuni suverane sau unor
instrumente financiare derivate care nu sunt admise la tranzactionare sau nu sunt
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare, nu se pot califica pentru derogare in
temeiul articolului 17 alineatul (1) din Regulament, intrucat cerinta privind calitatea
de membru nu poate fi satisfacuta.

23. Trebuie retinut faptul ca derogarea vizeaza numai activitati care, in
circumstantele specifice fiecarei tranzacitii, sunt realizate realmente in calitatea de
formator de piata, astfel cum este definita aceasta in articolul 2 alineatul (1) litera
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(k) din Regulament. Prin urmare, nu se asteapta ca persoanele care isi notifica
intentia de a beneficia de derogare sa detina pozitii scurte importante in legatura
cu activitatile de formator de piata in alte conditii decat pe perioade foarte scurte.
24. Activitatile de arbitraj (in special cele executate intre instrumente financiare
diferite, insa care au drept activ suport aceleasi valori mobiliare) nu sunt
considerate activitati de formator de piata in sensul Regulamentului si, prin urmare,
nu pot face obiectul derogarii.
25. Atunci cand se desfagoara activitati de limitare a riscului in temeiul articolului
2 alineatul (1) litera (k) punctul (iii), marimea pozitiei obtinute in scop de limitare a
riscului trebuie sa fie proportionala cu marimea expunerii protejate, pentru ca
aceste activitati sa se califice pentru derogare. Persoana trebuie sa poata justifica,
la cererea autoritatii competente, motivul pentru care nu a fost posibila o
corespondenta perfecta intre dimensiuni. Diferenta trebuie sa fie in toate cazurile
nesemnificativa.
26. Odata ce sunt indeplinite conditiile, activitatile de formator de piata ale unei
entitati avand ca obiect sau avand legatura cu instrumentul respectiv pot, in
conformitate cu articolul 17 alineatul (1), face obiectul derogarii de la articolele 5,
6, 7, 12, 13 si 14 din Regulament, adica de la obligatia de transparenta in legatura
cu pozitiile scurte nete pe actiuni si instrumente aferente datoriei suverane, de la
restrictiile aplicabile vanzarilor in lipsa fara acoperire de actiuni si de instrumente
aferente datoriei suverane si de la interdictia de a incheia tranzactii fara acoperire
cu swapuri pe riscul de credit al datoriei suverane.
27. Cu toate acestea, activitatile de formator de piata pentru swapurile pe riscul
de credit al datoriei suverane nu fac obiectul derogarii de la articolul 8 din
Regulament, adica de la notificarea catre autoritatea competenta a pozitiilor fara
acoperire pentru swapurile pe riscul de credit al datoriei suverane, in cazurile n
care autoritatea competenta a suspendat restrictia privind astfel de instrumente in
conformitate cu articolul 14 alineatul (2).
O derogare in functie de instrument
28. Conform articolului 2 alineatul (1) litera (k), activitatile de formator de piata,
la randul lor, sunt definite ca actiuni in calitate de agent principal pentru un
instrument financiar. Prin urmare, derogarea in temeiul articolului 17 alineatul (1)
se aplica activitatilor avand ca obiect un instrument financiar, adica in mod diferit
de la un instrument la altul, si nu trebuie sa fie considerata drept o derogare globala
pentru activitatile de formator de piata, in general. Notificarea transmisa cu ocazia
prezentarii intentiei de a utiliza derogarea in temeiul articolului 17 alineatul (1) si
utilizarea in continuare a acestei derogari trebuie, prin urmare, sa se refere la un
instrument financiar emis de un emitent anume in conformitate cu Regulamentul,
adica:
a. actiunile unui emitent care intra sub incidenta regimului juridic relevant;
b. un emitent de datorie suverana astfel cum este definit in Regulament.

29. Orice astfel de notificare a derogarii trebuie sa identifice:
a. in cazul actiunilor, instrumentul individual pentru care sunt notificate
activitatile de formator de piata in scop de derogare;
b. in cazul datoriei suverane si al swapurilor pe riscul de credit al datoriei
suverane, dupa caz, emitentul suveran pentru datoria caruia sunt notificate
activitatile de formator de piata in scopul derogarii.
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30. Daca activitatile de formator de piata au drept obiect un instrument financiar,
altul decat actiunile sau instrumentele aferente datoriei suverane, care creeaza
pozitii lungi sau scurte astfel cum sunt definite in articolele 3 si 4 din Regulament,
notificarea trebuie sa specifice categoria instrumentului financiar conform partilor
1 si 2 din anexa | la Regulamentul delegat (UE) nr. 918/2012 al Comisiei i
actiunea corespunzatoare sau emitentul suveran. Este important sa se retina
faptul ca activitatile avand ca obiect actiunea sau instrumentul aferent datoriei
suverane in cauza vor fi supuse derogarii numai in masura in care acestea sunt
Tntreprinse n scopul limitarii riscului pentru activitatile de formator de piata avand
ca obiect respectivul instrument financiar, conform articolului 2 alineatul (1) litera
(K) punctul (iii) din Regulament.

31. Aceste informatii ar trebui sa permita autoritati competente sa decida,
preferabil in functie de fiecare instrument sau in functie de fiecare emitent suveran,
daca sa interzica ori nu aplicarea derogarii in temeiul articolului 17 alineatul (7).

32. in scopul derogarii in temeiul articolului 17 alineatul (1) din Regulament,
instrumentele financiare mentionate la punctul 30 sunt intelese ca fiind acele
instrumente financiare listate ale caror pozitii trebuie sa fie luate in considerare la
calcularea pozitiei scurte nete. Respectiv, in cazul actiunilor - instrumentele
enumerate in partea | din anexa | la Regulamentul delegat (UE) nr. 918/2012 al
Comisiei:

a. optiuni;

b. warrante acoperite;

c. contracte futures;

d. instrumente legate de un indice;

e. contracte pentru diferenta;

f. actiuni/unitati emise de fonduri de investitii tranzactionabile;

g. swapuri;

h. spread bets;

I. pachet de produse de investitii de retail sau profesionale;

J. instrumente financiare derivate complexe;

k. certificate legate de actiuni;

|. certificate globale de depozit.

In cazul emitentilor suverani, instrumentele enumerate in partea 2 din anexa |
la Regulamentul delegat (UE) al Comisiei nr. 918/2012:

. optiuni;

. contracte futures;

. instrumente legate de un indice;
. contracte pentru diferenta;

. swapuri;

f. spread bets;

g. instrumente financiare derivate complexe;

h. certificate legate de datoria suverana.

33. In special, activitatile unei persoane in calitate de formator de piata avand ca
obiect instrumente financiare derivate si fonduri de investitii tranzactionabile
(exchange-traded funds, ETF), in cazul carora activul (activele) suport al(e)
instrumentelor financiare derivate si, respectiv, elementele constitutive ale ETF in
cauza sunt instrumente financiare care intra sub incidenta regimului juridic
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relevant, se pot califica pentru derogare in masura in care tranzactionarea
activelor suport relevante este realizata in scopul limitarii riscului pentru activitatile
de formator de piata avand ca obiect instrumentele financiare derivate si ETF in
cauza.

34. Aceasta abordare corespunde textului Regulamentului. Trebuie reamintit, de
asemenea, ca, in conformitate cu principiile generale privind interpretarea
legislatiei europene, astfel cum sunt aplicate in general, o derogare inclusa intr-un
text juridic european trebuie sa fie interpretata in sens restrans. Mai mult, orice
alta interpretare ar limita eficacitatea Regulamentului - extinzand in fapt fara limita
operarea derogarilor.

Obligatia privind calitatea de membru

35. Orice persoana fizica sau juridica ce intentioneaza sa beneficieze de
derogarea privind activitatile de formator de piata si care notifica autoritatea
competenta relevanta cu privire la intentia sa in acest sens trebuie sa fie membru
al unui loc de tranzactionare [respectiv, al unei piete reglementate sau al unui MTF,
astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (14) si articolul 4 alineatul (15) din
MiFID] sau al unei piete "echivalente" dintr-o tara terta, in care actioneaza ca agent
principal pentru un instrument financiar in oricare dintre cele doua calitati si
activitati de limitare a riscului aferente, specificate in articolul 2 alineatul (1) litera
(K).

36. In fiecare caz, instrumentul care face obiectul notificarii trebuie s fie admis
la tranzactionare sau tranzactionat in locul ori pe piata al carei membru este
persoana respectivd. in ceea ce priveste instrumentele financiare mentionate la
punctul 30, nu este necesara conditia de a fi membru al locului in care actiunea
sau instrumentul aferent(a) datoriei suverane in cauza este admis(a) la
tranzactionare ori tranzactionat(a).

VII. Stabilirea autoritatii competente care trebuie sa fie notificata

37. Regulamentul specifica autoritatea competenta careia o persoana fizica sau
juridica trebuie sa ii notifice intentia sa de a beneficia de derogare privind
activitatile de formator de piata ori in calitate de dealer primar autorizat. Cu toate
acestea, exista o distinctie intre o entitate dintr-o tara terta neautorizata in Uniune
si alte persoane, autorizate, inregistrate sau care domiciliaza in Uniune.

38. In ceea ce priveste persoanele autorizate in Uniune, autoritatea competenta
relevanta (ACR) care trebuie sa fie notificata este:

- pentru derogarea privind activitatile de formator de piata, autoritatea
competenta din statul membru de origine al acelei persoane, asa cum este definit
la articolul 2 alineatul (1) litera (i) din Regulament;

- pentru derogarea privind dealerii primari autorizati, autoritatea competenta din
statul membru al datoriei suverane respective.

39. In cazul unei entitati dintr-o tara tertd neautorizata in Uniune (entitate dintr-o
tara terta), in articolul 17 alineatul (8) din Regulament este definita autoritatea
competenta relevanta ca fiind aceea a locului principal de tranzactionare din
Uniune in care efectueaza tranzactii. Prin urmare, daca o entitate dintr-o tara terta
intentioneaza sa beneficieze de derogare privind activitatile de formator de piata
avand ca obiect un anumit instrument financiar sau in calitate de dealer primar,
trebuie sa notifice autoritatea competenta a locului de tranzactionare in care isi
desfasoara majoritatea activitatilor de tranzactionare in Europa.
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40. Entitatea din tara terta trebuie sa isi evalueze activitatea din cursul anului
precedent pe baza cifrei de afaceri [astfel cum este definita la articolul 2 alineatul
(9) din Regulamentul (CE) al Comisiei nr. 1.287/2006] pentru fiecare loc de
tranzactionare in timpul desfasurarii activitatilor sale de formator de piata avand
ca obiect instrumente financiare in Europa si executarii de operatiuni in calitate de
dealer primar autorizat pe piata secundara avand ca obiect instrumente aferente
datoriei suverane si trebuie sa identifice in care dintre locurile de tranzactionare
europene (respectiv piata reglementata sau MTF) este cea mai activa.

41. Aceasta ar asigura fiecarei entitati dintr-o tara terta un punct unic de intrare
in Europa, o singura autoritate competenta europeana careia trebuie sa fi
adreseze notificarea, indiferent de instrumentul financiar respectiv.

VIII. Principii generale si criterii de calificare in vederea eligibilitatii pentru
derogare

42. Principiile si criteriile de mai jos nu sunt menite sa completeze sau modifice
definitia activitatilor de formator de piatd!, ci mai degraba s& stabileasca
standardele pe care trebuie sa le ia in considerare autoritatile competente atunci
cand apreciaza daca o entitate care notifica o derogare in temeiul articolului 17
alineatul (5) din Regulament are dreptul sa beneficieze de aceasta.

11n special, aceste criterii nu intentioneaza sa extinda sau sa restranga domeniul
de aplicare al formarii de piata astfel cum este definit in prezent in MiFID sau cum
va fi definit dupa revizuirea MiFID.

VIIL.1. Principii generale

43. O persoana, astfel cum este definita mai sus, care intentioneaza sa
beneficieze de derogarea prevazuta la articolul 17 alineatul (1) din Regulament
trebuie:

- sa fie membra a unui loc de tranzactionare in care respectivul instrument
financiar este admis la tranzactionare sau tranzactionat si in care desfasoara o
activitate de formator de piata in legatura cu respectivul instrument;

- sa respecte regulile generale si cerintele speciale aplicabile activitatilor de
formator de piata impuse de locul de tranzactionare sau de piata din tara terta,
dupa caz;

- sa pastreze evidentele referitoare la ordinele si tranzactiile in legatura cu
activitatile de formator de piata pentru care solicita derogarea, astfel incat acestea
sa poata fi identificate cu usurinta fata de activitatile de tranzactionare in cont
propriu;

- sa puna in aplicare proceduri interne cu privire la activitatile de formator de
piata pentru care solicita derogarea, care sa permita identificarea imediata a
acestor activitati si punerea la dispozitie cu promptitudine a Tnregistrarilor pentru
autoritatea competenta, la cerere;

- sa detina resurse pentru conformitate si audit eficace si un cadru care sa i
permita sa monitorizeze activitatile de formator de piata pentru care solicita
derogarea,;

- sa poata demonstra in orice moment autoritatii competente ca activitatile sale
de formator de piata respecta principiile si criteriile din ghid.

VIILIL. Principiile si criteriile de calificare care trebuie sa fie aplicate prin "oferirea
simultana a unor cursuri de cumparare si de vanzare ferme de marime
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comparabila si la preturi competitive in scopul asigurarii lichiditatii pietei in mod
regulat si continuu" [articolul 2 alineatul (1) litera (k) punctul (i)]

44. Principiul aplicabil prevalent in cazul tuturor claselor de active este ca o
entitate, care notifica intentia de a beneficia de derogare in privinta activitatilor sale
de formator de piata in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul (i), trebuie
sa furnizeze lichiditate pietei in mod regulat si continuu prin oferirea simultana a
unor cotatii de cumparare si de vanzare ferme de marime comparabila si la preturi
competitive. Este important sa se observe faptul ca cerintele legate de prezenta,
pret si dimensiune nu sunt independente, ci interactioneaza unele cu altele.
Activitatile de formator de piata in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul
(i) care sunt supuse derogarii in temeiul articolului 17 vor fi acelea in cadrul carora
0 persoana ofera preturi competitive si de marimi comparabile, in conformitate cu
criteriile de calificare specificate, cel putin pentru prezenta in timp obligatorie
mentionata, dupa caz.

45. ESMA considera potrivit sa includa in acest ghid criteriile de calificare pe
baza carora autoritatile competente trebuie sa evalueze notificarile transmise in
temeiul articolului 17 alineatul (5) in legatura cu titlurile de capital si instrumentele
financiare derivate avand ca activ suport titluri de capital tranzactionate intr-un loc
de tranzactionare. Criteriile pentru alte clase de active care intra sub incidenta
Regulamentului pot fi publicate de ESMA la momentul potrivit. ESMA va tine
seama de concluziile referitoare la Regulamentul privind instrumentele financiare
(MiFIR) si MIiFID in legatura cu definitia activitatii de formator de piata, pentru a
asigura coerenta normelor europene. ESMA va continua sa monitorizeze evolutiile
pietei si ar putea modifica in viitor criteriile de calificare definite.

46. In ceea ce priveste prezenta, o persoand care desfasoard activititi de
formator de piata in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul (i) trebuie sa
fie prezenta in registrul de ordine sau sa ofere cotatii intr-un loc de tranzactionare
pentru titlurile de capital sau pentru instrumentul/instrumentele financiar(e)
derivat(e) avand ca activ suport titluri de capital pentru care solicita derogarea, pe
o durata suficienta din perioada obligatorie de tranzactionare. In aceasta privinta,
Regulamentul nu pare sa impuna o prezenta neintrerupta, desi prevede ca
prezenta trebuie sa fie regulata si continua. Prin urmare, prezenta pe piata trebuie
sa insemne:

a. desfasurarea de activitati care se califica pentru derogare, in fiecare zi in care
este deschisa piata;

b. transmiterea de ordine care satisfac criterile mentionate mai jos, cu o
frecventa rezonabila, respectiv fara intreruperea activitatii de formator de piata
pentru o perioada semnificativa de timp, Tn cursul unei singure sesiuni de
tranzactionare.

47. In ceea ce priveste cerinta de oferire simultana a unor cotatii de cumparare
si de vanzare ferme de marime comparabila si la preturi competitive, Regulamentul
nu specifica daca preturile comunicate trebuie sa fie competitive in mod similar la
cumparare/vanzare. De aceea, ESMA considera ca intervalul de variatie oferta-
cerere propus de persoana care desfasoara activitati de formator de piata poate fi
asimetric, adica poate fi deplasat in raport cu punctul central al intervalului de
variatie oferta-cerere de pe piata, care este comunicatda pentru instrumentul
financiar respectiv. Competitivitatea preturilor poate fi, prin urmare, diferita in ceea
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ce priveste oferta si cererea la un moment dat, in functie de orientarea strategiei,
in masura in care entitatea care desfasoara activitati de formator de piata respecta
obiectivul furnizarii de lichiditate pe piata. in orice caz, posibila asimetrie nu trebuie
sa conduca la lipsa de competitivitate a prefului ofertei sau al cererii.

48. Tinand cont de considerentele de mai sus, in ceea ce priveste actiunile care
se califica drept actiuni lichide conform MiFID:

a. o prezenta regulata si continua pe piata ar insemna ca activitatile de formator
de piata trebuie sa fie desfasurate fie lunar, fie zilnic, in cel putin 80% din timpul
de tranzactionare total. Aceasta prezenta in timp poate fi redusa in cazul unor
situatii de piata anormale, astfel cum sunt definite conform regulilor locului de
tranzactionare respectiv. In ceea ce priveste actiunile lichide conform MiFID al
caror pret este stabilit exclusiv prin licitatie intr-un loc de tranzactionare, conceptul
prezentei in timp regulate si continue nu are un inteles comparabil cu cel prevalent
in cazul actiunilor a caror tranzactionare este realizatd in mod continuu. In astfel
de cazuri, criteriul prezentei regulate si continue trebuie sa fie evaluat cel putin pe
baza standardelor pentru formatorii de piata recunoscuti/furnizorii de lichiditate
pentru instrumentele in cauza, definite de regulile locului de tranzactionare in care
respectivul instrument este admis la tranzactionare. Pentru a solicita derogarea
pentru activitatile de formator de piata avand ca obiect aceste instrumente,
persoana in cauza ar trebui sa emita ordine de cumparare si vanzare competitive
in etapa anterioara deschiderii licitatiei, astfel incat preturile sale sa fie disponibile
cand licitatia se incheie, iar pretul de inchidere al instrumentului sa fie stabilit;

b. preturile competitive trebuie sa se incadreze in spreadurile maxime
oferta/cerere care sunt impuse formatorilor de piata/furnizorilor de lichiditate
recunoscuti conform regulilor locului de tranzactionare in care sunt comunicate
acestea pentru instrumentele respective. In cazul in care locul de tranzactionare
nu prevede reguli referitoare la spreadurile maxime oferta/cerere pentru formatorii
de piata sau furnizorii de lichiditate recunoscuti, se poate face referire la cerintele
prevazute in regulile pentru formatorii de piata/furnizorii de lichiditate recunoscuti
de un alt loc de tranzactionare in care instrumentul respectiv este tranzactionat in
mod activ. Daca o astfel de alternativa nu este posibila, in ultima instanta, pretul
competitiv trebuie sa fie masurat ca o proportie din spreadul mediu observat pentru
instrumentul respectiv in locul in care este tranzactionat instrumentul. Orice
asimetrie intre preturile de vanzare si de cumparare se supune conditiilor
prevazute la punctul 47 de mai sus;

c. dimensiunea ordinelor comunicate de formatorii de piata in registrul de ordine
sau de cotatii nu trebuie sa fie mai mica decét cea solicitata in cazul formatorilor
de piata/furnizorilor de lichiditate recunoscuti, in baza normelor locului de
tranzactionare in care sunt tranzactionate actiunile respective. in cazurile in care
locul de tranzactionare nu prevede norme referitoare la dimensiunea ordinului sau
a cotatiei pentru formatorii de piata sau furnizorii de lichiditate recunoscuti, se
poate face referire la cerintele prevazute in normele pentru formatorii de
piata/furnizorii de lichiditate recunoscuti de un alt loc de tranzactionare in care
instrumentul respectiv este tranzactionat in mod activ. Daca o astfel de alternativa
nu este posibila, in ultima instanta, dimensiunea ordinelor sau a cotatiilor publicate
in calitate de formator de piata trebuie sa fie evaluata in raport cu dimensiunea
medie de tranzactionare (DMT) pentru instrumentul respectiv.
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49. Tn ceea ce priveste actiunile care nu se califica drept actiuni lichide conform
MiFID si instrumentele financiare derivate avand ca activ suport titluri de capital
tranzactionate intr-un loc de tranzactionare:

a. Obligatia de a mentine o prezenta regulata si continua pe piata trebuie sa fie
evaluata pe baza standardelor definite in regulile locului de tranzactionare in care
instrumentul respectiv este admis la tranzactionare pentru formatorii de
piata/furnizorii de lichiditate recunoscuti pentru astfel de instrumente.

b. Preturile competitive trebuie sa se integreze in spreadurile maxime de
cerere/oferta pentru formatorii de piata/furnizorii de lichiditate prevazute de locul
de tranzactionare. Orice asimetrie intre preturile de vanzare si cumparare se
supune acelorasi conditii ca cele prevazute la punctul 47 de mai sus.

c. Dimensiunea ordinelor nu trebuie sa fie Tn mod semnificativ mai mica decat
cea solicitata formatorilor de piata/furnizorilor de lichiditate recunoscuti, in baza
regulilor locului de tranzactionare unde sunt tranzactionate instrumentele
respective.

in ceea ce priveste actiunile nelichide, in cazul in care locul de tranzactionare
mentionat mai sus nu prevede reguli referitoare la unul dintre criteriile prezentate
la literele b ori ¢ pentru formatorii de piata sau furnizorii de lichiditate recunoscuti,
se poate face referire la cerintele prevazute in regulile pentru formatorii de
piata/furnizorii de lichiditate recunoscuti de un alt loc de tranzactionare unde
instrumentul respectiv este tranzactionat in mod activ.

Daca o astfel de alternativa nu este posibila, in ultima instanta si in functie de
criteriile aplicabile:

- preturile competitive trebuie sa fie masurate ca o proportie din spreadul mediu
observat pentru instrumentul respectiv in locul in care este tranzactionat
instrumentul sau trebuie sa se situeze in final in spreadul maxim de cerere/oferta
prevazut de locul de tranzactionare;

- dimensiunea ordinelor sau a cotatiilor publicate in calitate de formator de piata
trebuie sa fie evaluata in raport cu dimensiunea medie de tranzactionare (DMT)
pentru instrumentul respectiv in locul in care este tranzactionat acesta.

In ceea ce priveste instrumentele financiare derivate avand ca activ suport titluri
de capital, in cazul in care locul de tranzactionare mentionat mai sus nu prevede
reguli referitoare la unul dintre criteriile prezentate la literele a, b si ¢ pentru
formatorii de piata sau furnizorii de lichiditate recunoscuti, se poate face referire la
cerintele relevante prevazute in regulile pentru formatorii de piata/furnizorii de
lichiditate recunoscuti de un alt loc de tranzactionare, in care un instrument
financiar derivat similar este tranzactionat in mod activ, daca este cazul.

50. O entitate poate demonstra ca satisface aceste criterii prin trimitere fie ex
post, la istoricul tranzactiilor efectuate, fie ex ante, la tranzactile pe care
intentioneaza sa le efectueze in viitor.

51. ESMA propune ca autoritatile competente sa utilizeze urmatoarea abordare
in ceea ce priveste evaluarea notificarii privind intentia de a beneficia de derogare:

a. Daca o persoana poate demonstra ca este parte la un contract sau un program
privind activitatea de formator de piata sau de furnizor de lichiditate cu un loc de
tranzactionare ori un emitent, care satisface sau depaseste cele 3 criterii de mai
sus, exista prezumtia ca notificarea trebuie sa fie acceptata de catre autoritatea
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competenta. Trebuie retinut faptul ca indiferent daca este sau nu parte la contract,
persoana respectiva trebuie sa satisfaca criteriile relevante conform articolului 2
alineatul (1) litera (k), de exemplu, sa fie membra a unui loc de tranzactionare, sa
actioneze ca agent principal etc.

b. Daca o persoana nu este parte la un contract sau program precum cele
descrise mai sus, aceasta trebuie sa prezinte dovezi ca satisface criteriile
mentionate mai sus si celelalte cerinte prevazute la articolul 2 alineatul (1) litera
(K).

52. In plus, persoana notificatoare trebuie s& poata furniza informatii sau dovezi
suplimentare la cererea ad hoc a autoritatii competente. in special:

a. dovezi referitoare la dimensiunea comparabila a ordinelor;

b. dovezi referitoare la preturile competitive ale ordinelor;

c. dovezi referitoare la prezenta regulata si continua pe piata.

VIILIN. Principiile si criterile de calificare care trebuie sa fie aplicate cand
actioneaza "in cursul activitatii sale obisnuite prin executarea ordinelor clientilor
sau ca raspuns la solicitarile clientilor de a tranzactiona" [articolul 2 alineatul (1)
litera (k) punctul (ii)]

53. Pe langa principiile generale prezentate la punctul 43, pentru ca tranzactiile
ca agent principal prin executarea ordinelor clientilor sau ca raspuns la solicitarile
clientilor sa reprezinte activitati de formator de piata in sensul Regulamentului, o
persoana trebuie sa demonstreze autoritati competente ca este o firma de
investitii, o institutie de credit, o entitate sau o firma dintr-o tara terta, astfel cum se
mentioneaza la articolul 2 alineatul (1) litera (I) din Directiva 2004/39/CE, si ca
astfel de actiuni sunt si vor face parte din "activitatea sa obisnuita".

54. Pentru a se califica pentru derogare in aceasta calitate, formatorii de piata
trebuie:

a. sa furnizeze in mod regulat preturi clientilor sau sa isi mentina capacitatea de
a furniza o cotatie, ca raspuns la cererea clientjlor; si

b. sa fie pregatiti sa tranzactioneze cu clientii, la cerere.

55. Prin urmare, autoritatea competenta va lua in considerare aspecte precum:

- eventualitatea ca persoana respectiva actioneaza deja in mod frecvent si
sistematic in legatura cu instrumentul financiar in cauza, atunci cand executa
ordinele clientilor sau raspunde la solicitarile acestora, si in ce masura o face.
Daca activitatea de formator de piata se desfasoara avand ca obiect instrumente
tranzactionate ad hoc si rar, este esential ca formatorul de piata sa fie in orice
moment al activitatii sale pregatit si gata sa furnizeze preturi clientilor si sa
tranzactioneze ca raspuns la solicitarile clientilor, existand asteptarea rezonabila
ca acesta sa tranzactioneze orice instrument solicitat de un client. Acestea trebuie
sa fie instrumente sau categorii de instrumente definite in prealabil, de exemplu,
indici principali sau instrumente de pe piata reglementata. Prezentarea strategiei
de afaceri de baza poate fi utilizatd ca o dovada relevanta in sprijinul eligibilitatii
activitatii pentru derogare, in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul (ii);

- amploarea activitatii (in legatura cu care este notificata derogarea), in
comparatie cu tranzactiile in ansamblu in nume propriu ale persoanei;
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- situatiile in care persoana nu actioneaza inca in mod frecvent si sistematic in
legatura cu instrumentul financiar respectiv pentru a executa ordinele clientilor sau
pentru a raspunde la solicitarile clientilor;

- eventualitatea ca persoana se asteapta in mod rezonabil sa procedeze astfel
in viitor, si are motive pentru o astfel de asteptare si premise de afaceri care o
justifica (inclusiv in raport cu tranzactionarea pentru clienti avand ca obiect alte
instrumente financiare). Asteptarea rezonabila privind tranzactionarea avand ca
obiect un instrument financiar anume poate fi mentionata intr-o notificare catre
autoritatile competente.

VIILLIV. Limitarea anticipata a riscului in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k)
punctul (iii)

56. O entitate care actioneaza ca agent principal anticipand ordinele sau
solicitarile clientilor a caror materializare o asteapta in viitorul apropiat poate
beneficia de derogarea de formator de piata in masura in care limitarea anticipata
a riscurilor este necesara pentru desfasurarea activitatilor reale de formator de
piata si nu este intreprinsa din alte motive, de exemplu motive speculative. Daca
nu se primeste ordinul sau solicitarea anticipata a clientului de furnizare a unei
cotatii, pozitia acumulata prin limitarea anticipata a riscului trebuie sa fie lichidata
in mod prompt si organizat (si, in orice caz, imediat ce este fezabil).

57. Formatorul de piata trebuie sa poata demonstra ca tranzactionarea in
anticiparea solicitarii clientilor este corelata cu tranzactiile efectuate in cursul
desfasurarii activitatilor de formator de piata in orice moment.

IX. Procedura de derogare

58. Utilizarea derogarii conform Regulamentului se bazeaza pe obligatia de
notificare a intentiei. Nu este o procedura de autorizare sau licentiere. Cu toate
acestea, autoritatea competenta notificata poate interzice derogarea, fie in
momentul notificarii, fie ulterior, daca aceasta considera ca nu mai sunt indeplinite
conditiile de derogare.

59. Luandu-se in considerare aria geografica extinsa a derogarii pentru un
instrument financiar specific si impactul potential asupra pietelor europene,
autoritatea competenta unica ce primeste notificarea pentru respectivul instrument
raspunde pentru decizia sa referitoare la interzicerea sau neinterzicerea utilizarii
acesteia.

60. in plus, conform Regulamentului, rdspunderea pentru interzicerea utiliz&rii
derogarii revine autoritatii competente notificate. Prin urmare, ESMA considera ca
orice decizie luata de autoritatea competenta respectiva de a refuza unei persoane
derogarea trebuie sa fie justificata si formulata in scris.

61. In functie de legile si reglementarile nationale, chiar dacéd Regulamentul nu
prevede acest lucru, o autoritate competenta notificata referitor la intentia de a
beneficia de o derogare poate raspunde oficial persoanei care transmite
notificarea ca nu are obiectii cu privire la derogarea respectiva.

62. In acest context, este, prin urmare, esential sa se aplice in mod armonizat
dispozitile Regulamentului referitoare la (a) notificarea intentiei de beneficiere de
derogare, (b) continutul acesteia, (c) abordarea privind prelucrarea notificarilor
primite de autoritatile competente respective si (d) abordarea privind evaluarea
conditilor de derogare, care poate conduce la decizia luatd de o autoritate
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competenta de a interzice utilizarea derogarii, incluzand criteriile care trebuie sa
fie luate in considerare, fie in momentul notificarii initiale, fie ulterior.

Notificarea intentiei

63. Abordarea comuna privind cerintele de informatii mentionate in notificarea
intentiei de a utiliza derogarea trebuie sa fie echilibrata astfel incat sa asigure
primirea de informatii suficiente de catre autoritatile competente. Aceste informatii
trebuie sa le permita sa puna in aplicare o procedura eficienta de evaluare a
notificarii si, in acelasi timp, sa evite impunerea unor cerinte de notificare
disproportionate persoanelor care intentioneaza sa beneficieze de derogare.

64. Notificarea trebuie sa fie transmisa autoritatii competente relevante in format
electronic, conform modelului furnizat in anexele | si ll, in limba acceptata de
autoritatea competenta din respectivul stat membru, iar primirea acesteia trebuie
sa fie confirmata in scris, daca se impune acest lucru prin cadrul legal si de
reglementare din statul membru respectiv. Daca sunt transmise documente
suplimentare, acestea pot fi redactate intr-o limba uzuala in domeniul finantelor
internationale.

65. In functie de tipul de derogare (pentru dealeri primari autorizati sau activitati
de formator de piata), entitatea notificatoare trebuie sa furnizeze informatiile
urmatoare:

a. in ceea ce ii priveste pe dealerii primari autorizat;:

I. datele de identificare ale partii notificatoare;

li. datele de identificare ale persoanei de contact apartinand partii notificatoare;

iii. copie a acordului/recunoasterii semnate cu un emitent suveran sau o
persoana care actioneaza in numele acestuia.

b. in ceea ce priveste activitatile de formator de piata:

iv. datele de identificare ale partii notificatoare;

v. datele de identificare ale persoanei de contact apartinand partii notificatoare;

vi. statutul partii notificatoare:

1. institutie de credit;

2. firma de investitii;

3. entitate din tara terta; sau

4. firma, dupa cum se mentioneaza la articolul 2 alineatul (1) litera (I) din Directiva
2004/39/CE.

vii. piata al carei membru este persoana notificatoare;

viii. o descriere a activitatilor, mentionandu-se calitatea specifica in conformitate
cu articolul 2 alineatul (1) litera (k) din Regulament:

1. calitatea In temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul (i);

2. calitatea Tn temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (k) punctul (ii) si natura
serviciilor de facilitare pentru client;:

a. executarea ordinelor initiate de clientj;

b. raspunsul la solicitarile de tranzactionare ale clientilor.

iX. pentru fiecare calitate, instrumentul/instrumentele financiar(e) in legatura cu
care este notificata intentia de a utiliza derogarea. Aceasta se poate realiza sub
forma unei liste cu instrumentele financiare individuale sau a unei specificari clare
a instrumentelor utilizate (de exemplu, FTSE 100 la o data specifica), cu conditia
sarezulte o lista finala de instrumente specifice si sa permita autoritatii competente
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sa identifice in mod clar toate instrumentele individuale pentru care se declara
derogarea,;

X. in cazul existentei unui acord contractual de furnizare a serviciilor de formator
de piata - descrierea principalelor atributii si activitati in baza contractului sau o
copie a contractului;

xi. daca activitatile de formator de piata sunt desfasurate avand ca obiect
instrumentele mentionate la punctul 30, de exemplu, ETF, instrumentele financiare
derivate listate etc. - categoria corespunzatoare de instrumente financiare conform
partilor 1 si 2 din anexa | la Regulamentul delegat (UE) nr. 918/2012 al Comisiei;

xii. daca nu se poate face dovada niciunei activitati anterioare de formator de
piata in legatura cu un instrument financiar anume (de exemplu, IPO, intentia de
a incepe o noua activitate de formator de piata in legatura cu un nou instrument
financiar etc.):

1. in ceea ce priveste activitatile de formator de piata in temeiul articolului 2
alineatul (1) litera (k) punctul (i) - indicarea volumelor zilnice anticipate ale
activitatilor de formator de piatd avand ca obiect un instrument financiar;

2. in ceea ce priveste activitatile de formator de piata in temeiul articolului 2
alineatul (1) litera (k) punctul (ii) - indicarea volumelor saptaméanale anticipate ale
activitatilor de formator de piata avand ca obiect un instrument financiar.

66. In ceea ce priveste derogarea ca dealer primar autorizat sau pentru
activitatile de formator de piata, statutul partii notificatoare (firma de investitii,
institutie de credit, membru al pietei) reprezintd o conditie care trebuie sa fie
evaluata in mod clar si verificata pe baza dovezilor care trebuie sa fie furnizate de
entitatea notificatoare.

67. Trebuie retinut faptul ca o astfel de evaluare poate fi mai complexa in cazul
entitatilor din tari terte: pe langa verificarea faptului ca piata din tara terta a
solicitantului este declarata echivalenta, pot fi necesare cooperarea si schimbul de
informatii cu autoritatile de reglementare din tara terta, iar acestea se vor realiza
conform dispozitiei de la articolul 38 din Regulament.

Monitorizarea conditiilor de derogare

68. In conformitate cu articolul 17 alineatul (9) siarticolul 17 alineatul (10), o
persoana care a transmis o notificare in temeiul articolului 17 alineatul (5) sau (6)
va notifica cat mai curand posibil in scris autoritatea competenta relevanta daca
au intervenit schimbari care afecteaza eligibilitatea respectivei persoane de a
beneficia de derogare. Pe baza schimbarilor notificate, autoritatea competenta va
evalua in termen de doua saptamani daca activitatile relevante se califica in
continuare pentru derogare.

69. In cadrul abordarilor si practicilor de supraveghere comune, autoritatile
competente pot intreprinde din proprie initiativa controale tematice, pentru a
verifica in orice moment daca activitatile desfasurate de persoana fizica sau
juridica satisfac conditiile de derogare.

Situatia specifica a masurilor de urgenta

70. Daca, in circumstante exceptionale, o autoritate competentd adoptda o
masura temporara, exercitandu-gi competentele in temeiul capitolului V sectiunea
1 din Regulament, care depaseste domeniul de aplicare uzual, aceasta poate
decide sa aplice o derogare pentru activitatile de formator de piata sau de dealer
primar autorizat in raport cu masurile respective. Aceasta reprezinta o atributie
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optionald a autoritatii care adoptd masura respectivd. in special, autoritatea
competenta poate face uz de o anumita libertate de apreciere in acordarea unei
asemenea derogari. Fara a aduce atingere specificarii altor derogari de catre
autoritatea competenta, daca se aplica o derogare activitatilor de formator de
piata, acestea din urma trebuie sa fie intelese astfel cum sunt definite in
Regulament.

Cooperarea intre autoritatile competente

71. Conform dispozitilor Regulamentului, derogarea este acordata de
autoritatea competenta relevanta pentru persoana notificatoare si, in cazul unei
entitati dintr-o tara ter{a, de autoritatea competenta pentru locul de tranzactionare
in care au loc majoritatea tranzactiilor sale si trebuie sa fie acceptata in intreaga
Uniune.

72. Cu toate acestea, este posibil ca, in cazul anumitor instrumente financiare,
autoritatea competenta locala a pietei (care este autoritatea din tara gazda pentru
persoana notificatoare) sa primeasca date mai cuprinzatoare in scopul verificarii
performantei reale a activitatilor de formator de piata in legatura cu care i se acorda
derogarea persoanei in cauza. Respectiv, in cursul indeplinirii functiei sale de
supraveghere zilnica a activitatilor de tranzactionare pe piata locala, autoritatea
din tara gazda poate descoperi dovezi ale posibilei nerespectari a conditjilor de
derogare pentru activititile de formator de piatd de catre o persoanad anume. intr-
un astfel de caz, autoritatea din tara gazda va prezenta dovezile respective
autoritatii din tara de origine.

73. Dupa luarea in considerare si analizarea dovezilor furnizate, autoritatea din
tara de origine va coopera in continuare, in conformitate cu articolele 35 si 37 din
Regulament.

74. Dezacordurile dintre autoritatile competente vor fi solutionate conform
dispozitiilor articolului 19 din Regulamentul (UE) nr. 1.095/2010 privind ESMA.

X. Masuri tranzitorii

75. Conform articolului 17 alineatul (14) din Regulament, notificarea unei
autoritati competente se poate efectua in orice moment in perioada de 60 de zile
calendaristice ihainte de data de 1 noiembrie 2012. Cu toate acestea, naotificarile
efectuate inainte de intrarea in vigoare a ghidului si care nu sunt conforme
cerintelor prevazute in prezentul document vor fi examinate si evaluate pe baza
prevederilor ghidului, Tn termen de 6 luni de la punerea in aplicare a ghidului.

76. Trebuie retinut faptul ca Regulamentul nu contine o clauza de anterioritate
privind derogarile pentru activitatile de formator de piatd acordate inainte de
aplicarea acestuia. Prin urmare, entitatile ale caror activitati au fost supuse
derogarii de la regimurile juridice nationale de vanzari in lipsa, inainte ca
Regulamentul sa devina aplicabil, trebuie sa notifice in scris autoritatile
competente relevante despre intentia lor de a beneficia de derogare in temeiul
articolului 17 alineatul (1) din Regulament.
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ANEXA |

Notificarea intentiei de a beneficia de derogare in temeiul articolului 17 alineatul
(3) din Regulamentul (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al
Consiliului din 14 martie 2012 privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale
swapurilor pe riscul de credit

1 |Date de identificare ale PARTII NOTIFICATOARE

a) |[Prenume NUME Denumirea
completa a companiei

b) |Cod BIC (daca titularul dispune de
unul)

c) |Tara

d) |Adresa
2 |Persoana de contact

a) |Prenume Nume

b) [Numar de telefon

c) |Numar de fax

d) [Adresa de e-mail

3 [Instrument financiar

Descrierea emitentului suveran al
instrumentului aferent datoriei [Va
rugam sa furnizati informatji pe o
foaie de calcul specifica
enumerand emitentul/ emitentii
suveran(i) in format CSV.]

IMPORTANT:

Acest formular de notificare este valabil numai daca este transmis impreuna cu
o0 copie a acordului/recunoasterii semnate cu un emitent suveran sau cu o
persoana actionand in numele acestuia.

ANEXA I

Notificarea intentiei de a beneficia de derogare in temeiul articolului 17 alineatul
(1) din Regulamentul (UE) nr. 236/2012 al Parlamentului European si al
Consiliului din 14 martie 2012 privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale
swapurilor pe riscul de credit
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Date de identificare ale PARTII NOTIFICATOARE

a)

Prenume
NUME
Denumirea completa a companiei

b)

Cod BIC
(daca titularul dispune de unul)

c)

Tara

d)

Adresa

Persoana de contact

a)

Prenume
Nume

b)

Numar de telefon

c)

Numar de fax

d)

Adresa de e-mail

Date de identificare ale formatorului de piata

a)

STATUT

[al partii notificatoare (institutie de
credit, firma de investitji, entitate sau
firma dintr-o tara tertd, dupa cum se
mentioneaza la articolul 2 alineatul
(1) litera () din Directiva
2004/39/CE)]

b)

CALITATEA DE MEMBRU PE PIATA
[loc(uri) de tranzactionare, daca
exista calitatea de membru]

c)

DESCRIEREA  DETALIATA A
ACTIVITATILOR CONFORM
ARTICOLULUI 2 ALINEATUL (1)
LITERA (k) sau INDICAREA
ACTIVITATILOR ANTICIPATE
CONFORM  ARTICOLULUI 2
ALINEATUL (1) LITERA (k)

d)

INSTRUMENT(E)  FINANCIAR(E)
(Va rugam sa furnizati informatii pe o
foaie de calcul specifica in format
CSV.))

0] INSTRUMENT
(actiune, emitent suveran de
instrument de datorie, swapuri pe
riscul de credit al datoriei)

(i) CATEGORIA INSTRUMENTULUI
pentru care sunt desfasurate
activitatile de formator de piata,
numai daca este diferitd de (i) (prin
desemnarea instrumentului
financiar/activului suport)

e)

DESCRIEREA INTELEGERII
CONTRACTUALE
(principalele atributii si activitati)

Data si semnatura




ANEXA Il

Formatul foii de calcul (figier csv) care trebuie sa fie utilizata impreuna cu
formularele de notificare a intentiei de a beneficia de derogare in temeiul
articolului 17 alineatul (1) si articolului 17 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr.
236/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 14 martie 2012 privind
vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale swapurilor pe riscul de credit

Denumirea autoritatii competente informatoare:
Numele persoanei notificatoare:
Cod ID* (de exemplu, BIC):

* Va rugam sa specificati ce cod furnizati daca acesta nu este codul BIC.

Pentru actiuni

Numele Calit_ate(_al de_membru
Nr. ISIN emitentului al ple';el [articolul 17
alineatul (1)]
1.
2.
3.
4,
Pentru obligatiuni suverane
Calitatea de membru al
Nr. Numele emitentului suveran pietei [articolul 17 alineatul
1)
1.
2.
3.
4.,

Pentru swapuri pe riscul de credit al datoriei suverane

Calitatea de membru al
Nr. Numele emitentului suveran pietei [articolul 17 alineatul

()|

PlwdE=
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Pentru alte instrumente decat actiuni, instrumente aferente datoriei suverane

sau swapuri pe riscul de credit al datoriei suverane, care creeaza pozitii scurte sau
lungi

Categorie [partile 1 si 2 din ) . .
Nr. | anexa | la Regulamentul delegat InstrumentSulIJ flgratmuar activ
(UE) nr. 918/2012 al Comisiei] P
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