
EXPUNERE DE MOTIVE

Secfiunea 1
Titlul proiectului de act normativ

Lege pentru modificarea completarea Legii nr. 126/2018 privind pie^ele de 
instrumente financiare

Secfiunea a 2-a
Motivui emiterii proiectului de act normativ

1. Descrierea situafiei actuate
Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European §i a Consiliului din 15 mai 2014 

privind piefele instrumentelor financiare §i de modificare a Directivei 2002/92/CE §i a 
Directivei 2011/61/UE (MiFID II) a fost transpusa in legislafia na^ionala prin Legea nr. 
126/2018 privind piejele de instrumente financiare.

In Jurnalul Oficial al Uniunii Europene au fost publicate trei directive de modificare a 
MiFID II care trebuie transpuse in legisla^ia na^ionala, respectiv:

A. in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, seria L, nr. 334 din 27.12.2019 a fost 
publicata Directiva (UE) 2019/2177 a Parlamentului European ^i a Consiliului din 18 
decembrie 2019 de modificare a Directivei 2009/138/CE privind accesul la activitate §i 
desfa^urarea activita|ii de asigurare ^i de reasigurare (Solvabilitate II), a Directivei 
2014/65/UE privind piefele instrumentelor financiare §i a Directivei (UE) 2015/849 
privind, prevenirea utilizarii sistemului financiar in scopul spalarii banilor sau 
finan|arii terorismului.

Prin MiFID II a fost instituit cadrul normativ pentru furnizorii de servicii de raportare a 
datelor, cadru ce impune ca un furnizor de servicii de raportare a datelor post- 
tranzac^ionare sa fie autorizat de autoritatea competenta cu aplicarea MiFID, ca un 
mecanism de publicare aprobat (APA). In plus, un furnizor de sisteme centralizate de 
raportare (CTP) are obliga{ia de a oferi date consolidate referitoare la toate tranzacfiile cu 
instrumente de capital §i cu instrumente de alt tip efectuate in intreaga Uniune, in 
conformitate cu MiFID II. De asemenea, MiFID II oficializeaza canalele de raportare a 
tranzacfiilor catre autoritatile competente prin impunerea obligatiei ca o parte ter{a care 
raporteaza in numele firmelor de investifii sa fie autorizata ca un mecanism de raportare 
aprobat (ARM).

Directiva (UE) 2019/2177 prevede, la articolul 1, abrogarea dispozi^iilor vizand
MiFID II, ca urmare a preluariifurnizorii de servicii de raportare a datelor din 

competenfelor de autorizare, supraveghere §i de colectare a datelor, de la^utoritatile 
competente la Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Pie{e (AE')^^)^^|G®nfQrm 
Regulamentului (UE) nr. 600/2014 privind pietele instrumentelor fmanciaC,^^'c\M^a'^fpst 

modificat prin Regulamentul (UE) 2019/2175 al Parlamentului EuropeaiSficaUC^nsUiului 
din 18 decembrie 2019 de modificare a Regulamentului (UE) nr. 1093/20^ db iris|.rtiri^^^ 

Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea bancara europeana), a^%P^ul^^ntului
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(UE) nr. 1094/2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea 
europeana de asigurari si pensii ocupatioriale), a Regulamentului (UE) nr. 1095/2010 de 
instituire a Autorita^ii europene de supraveghere (Autoritatea europeana pentru valori 
mobiliare §i pie{e), a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 privind piefele instrumentelor 
financiare, a Regulamentului (UE) 2016/1011 privind indicii utiliza|i ca indici de referin^a 
in cadrul instrumentelor financiare §i al contractelor fmanciare sau pentru a masura 
performanjele fondurilor de investifii si a Regulamentului (UE) 2015/847 privind 
informafiile care insotesc transferurile de fonduri.

Transferal atribuliilor de autorizare §i supraveghere a fumizorilor de servicii de raportare 
a datelor, cu excep^ia unor categorii ARM sau APA care beneficiaza de o derogare expresa 
in temeiul Regulamentului (UE) nr. 600/2014, catre ESMA are o importanfa esenfiala 
pentru realizarea obiectivului principal al Regulamentului (UE) nr. 600/2014, §i anume 
sporirea transparenfei piefelor fmanciare.

Existenta unor informajii exacte cu privire la tranzacjiile realizate ofera utilizatorilor o 
imagine de ansamblu a activitajilor de tranzactionare de pe toate pietele financiare din 
Uniune, iar autoritatilor competente informa^ii precise §i complete cu privire la tranzacfiile 
relevante, avand in vedere dimensiunea transfrontaliera a prelucr^ii datelor. Printre 
beneficiiie punerii in comun a prerogativelor in materie de date, se num^a §i reducerea 
divergenfelor in practicile de supraveghere atat asupra calitatii datelor de tranzacfionare, 
cat si asupra sarcinilor fumizorilor de servicii de raportare a datelor.

In plus, datele privind tranzacfionarea reprezinta un instmment din ce in ce mai 
important pentru asigurarea efectiva a respectarii cerinfelor care decurg din Regulamentul 
(UE) nr. 600/2014, Transfeml competentelor de autorizare §i de supraveghere in raport cu 
furnizorii de servicii de raportare a datelor permite consolidarea beneficiilor care decurg 
din concentrarea competenfelor legate de date in cadml ESMA.

Termenul de transpunere al Directive! (UE) 2019/2177 este 30.06.2021, urmand ca 
prevederile na^ionale sa se aplice de la 01.01.2022.

Pentru a asigura transpunerea art. 1 al Directive! (UE) 2019/2177, este necesara 
modificarea Legii nr, 126/2018 pentm piefele de instrumente financiare, cu modificarile §i 
completarile ulterioare, act normativ care, a§a cum am precizat anterior, asigura la nivel 
national transpunerea prevederilor MiFID 11.

B. In Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, seria L, nr. 347 din 20.10.2020 a fost 
publicata Directiva (UE) 2020/1504 a Parlamentului European fi a Consiliului din 7 
octombrie 2020 de modificare a Directivei 2014/65/UE privind pietele instrumentelor 
financiare.

Directiva (UE) 2020/1504 modifica MiFID II prin includerea in categOTa^^Ttlta^ilor 
exceptate a furnizorilor de servicii de finantare participative.

Aceasta modificare a fost realizata cu scopul de a oferi securitate juri&icaj,n^.(^e|c^\ 
prive^te persoanele §i activitajile care intra sub incidenja Regulamentului 
al Parlamentului European al Consiliului din 7 octombrie 2020 priyi^^^fu^mz^ifiij
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europeni de servicii de finanfare participativd pentru afaceri §i de modificare a 
Regulamentului (UE) 201711129 a Directivei (UE) 2019/1937 respectiv, a MiFID II 
pentru a evita situajia in care aceea§i activitate este condifionata de obfinerea mai multor 
autoriza^ii in UE.

Termenul de transpunere al Directivei (UE) 2020/1504 este 10 mat 2021, iar aplicarea 
prevederilor nafionale de transpunere se impune incepand cu 10 noiembrie 2021.

In scopul asigurarii transpunerii acestei directive europene, este, de asemenea, necesara 
modificarea Legii nr. 126/2018, cu modificarile §i completarile ulterioare.

C. in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, seria L, nr. 68 din 26.02,2021 a lost 
publicata Directiva (UE) 2021/338 a Parlamentului European a Consiliului din 16 
februarie 2021 de modificare a Directivei 2014/65/UE in ceea ce prive§te cerinfele in 
materie de informatii, guvernanfa produselor ^i limitele pozi^ilor, precum ^i a 
Directivelor 2013/36/UE si (UE) 2019/878 in ceea ce privefte aplicarea acestora in 
cazul firmelor de investi^ii, pentru a contribui la redresarea in urma crizei provocate 
de COVID-19.

Modific^ile aduse MiFID II, prin articolul 1 al Directivei (UE) 2021/338, vizeaza 
introducerea de masuri considerate eficace in vederea diminuarii turbulentelor economice, 
fiind esenfial sa se sprijine redresarea in urma §ocului economic grav cauzat de pandemia 
de COVID-19, Principalele modified! au ca obiectiv facilitarea fumizarii de servicii de 
investifii §i desfa^urarea activitatilor de investitii, concomitent cu protejarea pe deplin a 
investitorilor prin:

neaplicarea cerintelor de guvemanfa a produselor in cazul obligafiunilor care nu 
incorporeaza niciun alt instrument derivat decat o clauza de tip make-whole (cu plata 
integrala). Obligafiunile care nu incorporeaza niciun alt instrument derivat decat o clauza 
de tip make-whole sunt considerate produse sigure §i simple, eligibile pentru clientii de 
retail. In caz de rascumparare anticipata, o obligatiune care nu incorporeaza niciun alt 
instrument derivat decat o clauza de tip make-whole protejeaza investitorii impotriva 
pierderilor prin asigurarea faptului ca investitorii primesc o plata egala cu suma dintre 
valoarea actualizata neta a plafilor de cupoane ramase si valoarea principala a obligajiunii 
pe care ar fi primit-o in cazul in care obliga^iunea nu ar fi fost rascumparata.

exonerarea contrap^ilor eligibile de la cerintele de guveman^a a produselor 
aplicabile instrumentelor financiare care sunt comercializate sau distribuite in mod exclusiv 
acestora, avand in vedere cuno^tintele suficiente ale acestora cu privire la instrumentele 
financiare.

exceptarea de la aplicarea cerinjelor de informare cu privire la costuri §i cheltuieli a 
serviciilor furnizate clien^ilor profesionali si contrapartilor eligibile, ma^tf^Si^legatura 
cu serviciile de consultanja de investifii §i de administrare a portofoliuluif^^^gjJjJ|>^g^.

exceptarea contrap^ilor eligibile §i a clienlilor profesiondll"'^!^prtiipirea 
rapoartelor obligatorii privind serviciile. Cu toate acestea, clienti^jrofesion^li/ 

posibilitatea de a opta pentru primirea respectivelor rapoarte;
au

3



furnizarea informafiilor privind investitiile, ca op^iune standard, m format electronic. 
Cu toate acestea, clienfii de retail pot solicita fumizarea infomiafiilor respective pe suport 
de hartie;

exceptarea pielelor de marfliri aflate intr-un stadiu incipient de dezvoltare de la 
aplicarea limitelor poziliilor. Astfel, limitele pozitiilor se vor aplica numai instrumentelor 
financiare derivate pe marfliri critice sau importante care sunt tranzactionate in locuri de 
tranzacfionare, precum §i contractelor extrabursiere echivalente din punct de vedere 
economic aferente. Instrumentele financiare derivate critice sau importante sunt 
instrumentele derivate pe marfuri cu un total al pozifiilor deschise de cel pujin 300 000 de 
loturi in medie pe o perioada de un an. Datorita importanfei critice a marfiirilor agricole 
pentru populatie, instrumentele financiare derivate pe m^furi agricole §i contractele 
extrabursiere echivalente din punct de vedere economic aferente vor face in continuare 
obiectul regimului curent al limitelor pozifiilor;

exonerarea privind acoperirea riscurilor pentru entitajile financiare. Aceasta 
exonerate privind acoperirea riscurilor va fi disponibila in situafia in care, in cadrul unui 
grup predominant comercial, o persoana a fost inregistrata ca firma de investifii si 
tranzacfioneaza in numele grupului comercial respectiv. Pentru a limita exonerarea privind 
acoperirea riscurilor la acele entitafi financiare care tranzaclioneaza in numele entitafilor 
nefinanciare dintr-un grup predominant comercial, exonerarea se va aplica numai pozifiilor 
detinute de o astfel de entitate financiara care pot fi masurate in mod obiectiv ca reducand 
riscurile legate in mod direct de activitatea comerciala a entitafilor nefinanciare din cadrul 
grupului;

exonerarea de la regimul limitelor pozifiilor pentru contraparfile financiare §i 
nefinanciare in legatura cu pozifiile care rezulta din tranzacjiile efectuate in vederea 
indeplinirii obligajiilor privind fiimizarea de lichiditati;

exceptarea de la aplicarea regimului limitelor pozitiilor §i de la cerinfele de raportare 
a instrumentelor fmanciare derivate securitizate (valori mobiliare in intelesul art. 3 alin. (1) 
pet. 84 lit.c) din Legea nr. 126/2018, care se refera la o marfa sau la un activ suport astfel 
cum se menfioneaza la anexa I sectiunea C pet. 10 din legea menjionata anterior), avand in 
vedere faptul ca acestea sunt detinute, in cele din urma, de un numar mare de investitori de 
retail, ceea ce nu prezinta acela§i rise de a face abuz de pozifie dominanta sau pentru 
conditiile de decontare si de cotafie ordonata ca in cazul contractelor derivate pe m^fiiri.

Termenul de transpunere al Directive! (UE) 2021/338 este 28 noiembrie 2021, iar 
aplicarea prevederilor nationale de transpunere se impune incepand cu 28 februarie 2022.

Avand in vedere faptul ca Directiva (UE) 2021/338 introduce modificari ale MiFID II, in 
scopul asigur&'ii transpunerii acestei directive europene, este, de asemenea, necesara 
modificarea Legii nr. 126/2018, cu modific^ile §i completmle ulterioare.

A. Asigurarea transpunerii prevederilor Directivei (UE) 2019/21^7 a|Parla^eXtului 
European fi a Consiliului din 18 decembrie 2019 de modi^a^e a^^^^Ffe{:tivei 
2009/138/CE privind accesul la activitate si desfagurarea activitatiiMeVafigiFraTe si de

2. Schimbari preconizate
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reasigurare (Solvabilitate II), a Directivei 2014/65/UE priyind piefele instrumentelor 
finandare a Directivei (UE) 2015/849 privind prevenirea utilizarii sistemului 
financiar in scopul spalarii banilor sau flnanfarii terorismului

In vederea transpunerii art. 1 al Directivei (UE) 2019/2177, proiectul de lege prevede 
eliminarea cerin|elor operationale referitoare la furnizorii de servicii de raportare a datelor, 
furnizorii de sisteme centralizate de raportare (CTP), mecanismele de raportare aprobate 
(ARM) §i mecanismele de publicare aprobate (APA) din cuprinsul Legii nr. 126/2018, cu 
modific^ile §i completarile ulterioare.

in cadrul proiectului de lege se vor menfine prevederile referitoare la sancfionarea ARM- 
urilor §i APA-urilor care, prin derogare expresa in temeiul Regulamentului (UE) nr. 
600/2014, pe motivul importanlei lor limitate pentru pia^a interna, fac obiectul autorizarii §i 
supravegherii de catre o autoritate competenta a unui stat membru astfel cum este definita 
la articolul 4 alineatul (1) punctul 26 din Directiva 2014/65/UE.

Revizuirea dispoz4iile art. 262 din Legea nr. 126/2018, are in vedere intarirea cadrului 
prudential §i de conduita profesionala pentru sectorul financiar, bazat pe regimuri robuste 
de supraveghere §i de sanctionare.

O piafa fmanciara integrata §i eficienta, precum §i o mai mare incredere din partea 
investitorilor necesita integritate. Functionarea f^a probleme a piejelor instrumentelor 
financiare §i increderea publica in piata de capital sunt conditii prealabile pentru cre^tere 
economica §i bunastare. Ori acest lucru se poate face cu respectarea conditiilor legale, 
inclusiv cele de autorizare de catre autoritatile competente. Respectarea acestora poate fi 
realizata prin existenfa unor sanc^iuni care sa asigure un grad de coercitie suficient.

in vederea realizarii acestui obiectiv, modificarile intervenite prin proiectul de lege 
vizeaza revizuirea regimului sanctiunilor in cazul prestarii de servicii §i activitaji de 
investitii &a detinerea autorizatiei impusa de lege..

Totodata, tin^d cont de faptul ci la acest moment este finalizat cadrul comunitar emis 
in aplicarea MiFID II/MiFIR, intrucat normele europene de nivel II nu cuprind prevederi 
referitoare la cerinje de autorizare suplimentare fata de cele din MiFID II/MiFIR, se 
impune revizuirea corespunzatoare a articolului 262 din Legea nr. 126/2018, in sensul 
abrogarii lit. b).

B. Asigurarea transpunerii prevederilor Directivei (UE) 2020/1504 a Parlamentului 
European §i a Consiliului din 7 octombrie 2020 de modificare a Directivei 2014/65/UE 
privind piefele instrumentelor financiare

Directiva (UE) 2020/1504 modifica MiFID II prin includerea in categoria entitatilor 
exceptate a furnizorilor de servicii de finan|are participativa. In concordanta cu prevederile 
acestei directive, prin proiectul de lege este completat art. 6 alin. (1) al Legii nx,J^/2018, 
cu modificMle §i complet&*ile ulterioare, pentru a include furnizorii=^^^^^^ifeii de 
finanfare participativa, defmiji la art. 2 alin. (1) lit. (e) din Regulamentd^<^^;0^'^l5|)3, 
in categoria entita^ilor exceptate de la aplicarea prevederilor Legii||pr'^^l;2B/201^^'W 

modificarile §i complet^ile ulterioare.
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C. Asigurarea transpunerii prevederilor Directivei (UE) 2021/338 a Parlamentului 
European a Consiliului din 16 februarie 2021 de modificare a Directivei 2014/65/UE 
in ceea ce prive^te cerinfele in materie de informafii, guvernanfa produselor ^i 
limitele pozi^iilor, precum ^i a Directivelor 2013/36/UE si (UE) 2019/878 in ceea ce 
priveste aplicarea acestora in cazul flrmelor de investitii, pentru a contribui la 
redresarea in urma crizei provocate de COVID-19

Directiva (UE) 338/2021 introduce prevederi menite sa scada costurile firmelor de 
investifii, fea a afecta interesele investitorilor. Modificarile vizeaza introducerea de masuri 
considerate eficace §i atent concepute in vederea diminuarii turbulen^elor economice, fiind 
esential sa se sprijine redresarea in urma §ocului economic grav cauzat de pandemia de 
COVID-19.

In vederea transpunerii art. 1 al Directivei (UE) 2021/338, proiectul de lege vizeaza 
completarea definiiiilor prevazute de Legea nr. 126/2018, introducerea de prevederi 
referitoare la fumizarea informaliilor de catre S.S.I.F., ca opfiune standard, in format 
electronic, cu acordarea posibilita^ii clienfilor de retail de a solicita furnizarea informafiilor 
respective pe suport de hartie, introducerea de prevederi prin care S.S.LF. este exonerate de 
la aplicarea anumitor dispozijii in legatura cu prestarea de servicii de investifii pentru 
clien^ii profesionali §i contrap&lile eligibile, modificarea regimului limitelor pozijiilor.

Astfel, principalele amendamente au ca obiectiv facilitarea fumizarii de servicii de 
investijii §i desfa^urarea activitatilor de investifii, concomitent cu protejarea pe deplin a 
investitorilor;

D. Alte modificari ale Legii nr. 126/2018, cu modiflcarile completarile ulterioare, 
avand ca scop inibunata|irea reglementarii

In vederea solulionarii unor aspecte identificate in activitatea curenta de autorizare 
supraveghere a S.S.I.F., prin acela§i proiect legislativ se propun §i alte modificari ale Legii 
nr. 126/2018, cu modificarile §i completmle ulterioare, in principal:

-introducerea de prevederi aplicabile entita{ilor carora li s-a retras autoriza{ia de 
funcjionare ca S.S.LF. prin care sa se permita accesul A.S.F. la inregistr^ile prev^ute 
la art. 54 din lege;

-introducerea de prevederi prin care sa se permita S.S.LF. prestarea de servicii §i 
activitafi de investi^ii §i servicii auxiliare in statele terje din Grupul G7, fea stabilirea 
unei sucursale, cu respectarea anumitor condifii;

-modificarea lit. b) de la alin. (3) al art. 132 astfel incat sa se clarifice interpretarea 
dispozitiilor referitoare la detinere simultana de func^ii de conducere conform MiFID II;

-abrogarea prevederii referitoare la echivalarea automata de catre A.S.F. a 
diplomelor, atestatelor §i certificatelor emise de organismele Internationale, intrucat 
A.S.F. poate recuno^te anumite diplome/ atestate/ certificate Internationale in functie de 
confinul curriculei §i de cerintele ce provin din reglemen&'ile A.S.F.;

-completarea competentelor A.S.F. cu posibilitatea suspendarii activiJaM^^itMor 
ce intra sub incidenta Legii nr. 126/2018 sau a exercitarii unor |^G^m^adrul 

acestora, similar competentelor A.S.F. prevazute la art. 193^ lit.
32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliarei'|i s^ietatile(Be 
administrare a investitiilor, precum $i pentru modificarea $i complefki^a^JgefeijynA

oy
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297/2004 privind pia^a de capital, precum la art. 50 alin. (2) lit. m) din Legea nr, 
74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative, a§a cum au fost 
introduse prin Legea nr. 243/2019 privind reglementarea fondurilor de investi^ii 
alternative §i pentru modificarea §i completarea unor acte normative;

-modificarea prevederilor referitoare la audit pentru a permite A.S.F. sa stabileasca 
prin reglementari categoriile de auditori fmanciari §i de firme de audit care necesita 
avizarea A.S.F. pentru a putea audita situafiile fmanciare §i cele privind operajiunile 
oricarei entita^i supuse autorizarii, supravegherii §i controlului A.S.F.;

-modificarea prevederilor referitoare la sanctiuni astfel incat atentionarea sa fie 
considerate masura administrative aplicate pentru nerespectarea prevederilor mentionate 
la art. 257 alin. (1) din Legea nr. 126/2018, similar prevederilor art. 261 alin. (4) lit. c), 
264 alin. (4) lit. c), 267 alin. (4) lit. b), 268 alin. (4) lit. c) §i 269 alin. (5) lit. c), 
introducerea de sancliuni contravenlionale complementare §i a altor mesuri 
administrative la art. 257;

-completarea art. 261 alin. (3), art. 264 alin. (3) lit. b), art. 268 alin. (3) §i a art. 269 
alin. (4) lit. b) §i c) cu prevederi prin care se stabile^te perioada pentru care poate fi 
suspendate autorizalia/atestatul, respectiv pentru care poate fi interzise exercitarea unor 

funcjii de conducere;
-reformularea, pentru claritate, a prevederilor art. 261 alin, (4) lit, d), art. 264 alin, (4) 

lit. d), art. 267 alin. (4) lit. c), art. 268 alin. (4) lit, d) §i art. 269 alin. (5) lit. d) referitoare 
la mesurile aplicate de A.S.F.;

-in scopul de a crea posibilitatea entitafilor de a contesta deciziile A.S.F., se propune 
modificarea prevederilor art. 270 alin. (1) pentru a include prevederi referitoare la 
contestarea tuturor actelor individuale emise de A.S.F. in baza Legii nr. 126/2018, nu 
doar a deciziilor adoptate de A.S.F. conform prevederilor art. 252 alin. (1) din lege.

De asemenea, intrucat prin Regulamentul (UE) nr. 85212020 din 18 iunie 2020 privind 
instituirea unui cadru care sd faciliteze investifiile durahile §i de modificare a 
Regulamentului (UE) 2019(2088 se stabile^te obligatia statelor membre de a emite norme 
na{ionale in aplicarea art. 22 din acest regulament, prin acest proiect legislativ se stabile§te 
regimul sanc^ionatoriu national conform cerinjelor acestuia.

E. Colaborarea A.S.F. cu Oflciul Nafional al Registrului Comerfului (ONRC)
Pentru exercitarea prerogativelor §i atributiilor conferite A.S.F., de autorizare, 

supraveghere §i control, proiectul vizeaza introducerea unor dispozifii privind accesul 
gratuit al A.S.F. la informafiile inregistrate in baza de date a Oficiului National al 
Registmlui Comertului (ONRC) referitoare la persoanele fizice §i entitatile legale 
prev^ute de art. 2 alin. (1) din Ordonanta de urgenfa a Guvemului nr. 93/2012 privind 
infiintarea, organizarea §i funclionarea Autoritajii de Supraveghere Financiara, aprobata cu 
modificari si complet^i prin Legea nr. 113/2013, cu modificarile §i completarR 
precum §i de legislatia aplicabila domeniului piejei de capital, doar in scopuMe_. 
bune conditii a activitalii §i cu respectarea prevederilor legale privind date|ef cu<c^rM^rj^
- ■■'

tarUe^^^Sare,

personal.

3. Alte informatii
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Secfiunea a 3-a
_______________ Impactul socio-economic al proiectului de act normativ___________

1. Impact macro-economic
Adoptarea proiectului de act normativ prin care se transpun prevederile Directivei nr. 

2021/338 are impact asupra S.S.LF., urmarindu-se facilitarea activita^ii acestora §i 
reducerea costurilor in relatia cu toate categoriile de clienji prin introducerea de prevederi 
referitoare la transmiterea de informafii in format electronic ^i prin exonerarea S.S.LF. de 
la anumite obligafii in rela^ia cu clientii profesionali si contraparfile eligibile.

Totodata, exceptarea pie^elor de marfuri aflate intr-un stadiu incipient de dezvoltare 
de la aplicarea limitelor pozi|iilor, are impact favorabil pentru dezvoltarea de noi piete de 
marfuri, modificarile care vizeaza regimul limitelor pozifiilor fiind menite sa sprijine 
dezvoltarea de noi contracte §i implicit a pietelor aferente.

De asemenea, eficienfa participantilor care actioneaza ca formatori de piafa pe piefele 
de marfuri va create, ca urmare a introducerii exoner^ii de la regimul limitelor pozitiilor 
pentru contrapartile financiare §i nefmanciare in legatura cu pozifiile care rezulta din 
tranzactiile efectuate in vederea indeplinirii obligatiilor privind fumizarea de lichiditafi.

Impactul asupra mediului concurenfial §i domeniul ajutoarelor de stat
Nu este cazul
2. Impact asupra mediului de afaceri
Cu privire la modificarile ce implica transferal autorizmi §i supravegherii fumizorilor 

de servicii de raportare a datelor, precum §i transferul competenfelor de colectare a datelor, 
de la autoritafile competente la ESMA, acestea contribuie la realizarea obiectivului 
principal al Regulamentului (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European §i al Consiliului, 
§i anume sporirea transparenfei piefelor fmanciare, prin calitatea datelor de tranzacfionare 
§i a prelucrarii §i fumizarii datelor respective, inclusiv a prelucrarii §i fumiz^ii datelor la 
nivel transfrontalier, Astfel, existenfa unor date precise de tranzacfionare ofera utilizatorilor 
o imagine de ansamblu a activitatilor de tranzacfio.nare de pe toate piefele fmanciare din 
Uniune, iar autoritafilor competente informatii precise §i complete cu privire la tranzactiile 
relevante.

3. Impact social
Consolidarea increderii investitorilor in piata de capital.
4. Impact asupra mediului
Nu este cazul
5. Alte informatii

Secfiunea a 4-a
Impactul financiar asupra bugetului general consolidat, 

atat pe termen scurt, pentru anul curent, cat $i pe termen lung
(pe 5 ani)

- in mii lei (RQN)-
Indicatori Urmatorii patru aniAnul

curent
Media

>cC>

■'P25f1 2021 2022 2023 2024
1. Modificari ale veniturilor 

bugetare, in plus/minus, din
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care:
a) buget de stat, din acesta:

• impozit pe profit
• impozit pe venit
• TVA

b) bugete locale 
a) impozit pe profit

c) bugetul asigurarilor 
sociale de stat:

• contributii de asigurari
aleModificari2.

cheltuielilor bugetare, in plus, 
din care:

a) buget de stat, din acesta:
• cheltuieli de personal
• bunuri §i servicii
• asisten^a sociala

b) bugete locale:
I. cheltuieli de personal

II. bunuri §i servicii
III. asisten^a sociala

c) bugetul asigurarilor 
sociale de stat:

2. cheltuieli de personal
3. bunuri §i servicii

3. Impact financiar, 
plus/minus, din care:

a) buget de stat
b) bugete locale
4. Propuneri pentru 

acoperirea cre^terii cheltuielilor 
bugetare

5. Propuneri pentru a 
compensa reducerea veniturilor 
bugetare

6. Calcule detaliate privind 
fundamentarea modificarilor 
veniturilor §i/sau cheltuielilor 
bugetare

Alte informafii
Sec^iunea a 5-a

___________ Efectele proiectului de act normativ asupra legislatiei in vigoaxg—;^
1. Masuri normative necesare pentru aplicarea prevederilor proiee^Jil^^^ct

a) acte normative in vigoare ce vor fi modificate sau abrogate, ca urMar^a'mtrarii 
in vigoare a proiectului de act normativ:

Proiectul de act normativ modifica, completeaza §i abroga unele prevederi|Sin!iegisldpa
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primara in domeniul S.S.LF., respectiv Legea nr. 126/2018, cu modificarile completarile 

ulterioare.
b) acte normative ce urmeaza a fi elaborate in vederea implementarii noilor 

dispozilii:
A.S.F. urmeaza sa emita reglementari pentru modificarea §i completarea cadrului 

legislativ secundar aplicabil S.S.I.F._______ _________________
2. Conformitatea proiectului de act normativ cu legislafia comunitara in materie 

in cazul proiectelor ce transpun prevederi comunitare

Proiectul de act normativ asigura transpunerea, la nivel de legisla^ie primara, a 

prevederilor cuprinse in:

1. Directiva (UE) 2019/2177 a Parlamentului European §i a Consiliului din 18 decembrie
2019 de modificare a Directive! 2009/138/CE privind accesul la activitate §i 
desfa^urarea activitatii de asigurare §i de reasigurare (Solvabilitate II), a Directive! 
2014/65/UE privind piefele instrumentelor financiare §i a Directive! (UE) 2015/849 
privind prevenirea utilizarii sistemului fmanciar in scopul spalarii banilor sau finant^ii 
terorismului;

2. Directiva (UE) 2020/1504 a Parlamentului European §i a Consiliului din 7 octombrie
2020 de modificare a Directive! 2014/65/UE privind pielele instrumentelor financiare.

3. Directiva (UE) 2021/338 Parlamentului European §i a Consiliului din 16 februarie 2021 
de modificare a Directive! 2014/65/UE in ceea ce prive^te cerinfele in materie de 
informal!!, guvemanfa produselor si limitele pozitiilor, precum §i a Directivelor 
2013/36/UE §i (UE) 2019/878 in ceea ce priveste aplicarea acestora in cazul firmelor de 
investi|ii, pentru a contribui la redresarea in urma crizei provocate de COVID-19.

Modificarile propuse care nu au un corespondent in legisla|ia Uniunii Europene §i 
care vizeaza imbunatajirea reglementarii existente nu ridica probleme din perspectiva 
compatibilita|ii cu acquis-vX Uniunii Europene,

3. Masuri normative necesare aplicarii directe a actelor normative comunitare.
Proiectul de act normativ cuprinde referiri la Regulamentul (UE) nr. 2020/852 al 

Parlamentului European §i al Consiliului din 18 iunie 2020 privind instituirea unui cadru 
care sa faciliteze investitiile durabile §i de modificare a Regulamentului (UE) 2019/2088,

4. Hotarari ale Cur|ii de Justifie a Uniunii Europene 
Nu este cazul.
5. Alte acte normative $i sau documente internafionale din care decurg 

angajamente
Nu este cazul.
6. Alte informa|ii
Nu este cazul.

Sectiunea a 6-a
Consultarile efectuate in vederea elaborarii proiectului de act/noxtfMiy^^

1, Informatii privind procesul de consultare cu organiza|iile negi^^aip^f|l ^
institute de cercetare §i alte organisme implicate U,

Prezentul proiect de lege a fost publicat, pentru consultare publica pentru-o^erife^l^ 
de 10 zile, pe site-ul Ministcrului Finantelor, in data de 04.03.2021, in co%6rmi%^j.du
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dispozi{iile legale privind transparenfa decizionala.
A fost indeplinita procedura transparentei decizionale in administrajia publica 

reglementata in cuprinsul Legii nr.52/2003.
Proiectul de lege a fost avizat de Comisia de Dialog Social in data de 11.03.2021 §i de 

Consiliul Economic $i Social in data de 22.09.2021. 
2. Fundamentarea alegerii organiza^ilor cu care a avut loc consultarea precum 

a modului in care activitatea acestor organizafii este legata de obiectul proiectului 
de act normativ 

Nu este cazul.
3. Consultanle organizate cu autoritatile administrafiei publice locale, in situafia 

in care proiectul de act normativ are ca obiect activitafi ale acestor autoritafi, in 
condifiile HotSrarii Guvernului nr.521/2005 privind procedura de consultare a 
structurilor asociative ale autoritafilor administrafiei publice locale la elaborarea 
proiectelor de acte normative.

Nu este cazul.
4. Consultarile desta$urate in cadrul consiliilor interministeriale in conformitate 

cu prevederile Hotararii Guvernului nr. 750/2005 privind constituirea consiliilor 
interministeriale permanente

5. Informafil privind avizarea de catre:
a) Consiliul Legislativ - Proiectul de lege a fost avizat de Consiliul Legislativ prin 

avizul nr. 270/2022.
b) Consiliul Suprem de Aparare a JSrii
c) Consiliul Economic $i Social - Proiectul de lege a fost avizat de Consiliul 

Economic §i Social prin avizul nr. 6737/2021,
d) Consiliul Concuren^ei
e) Curtea de Conturi
6. Alte informatii

Secfiunea a 7-a
Activitafi de informare publica privind elaborarea $i implementarea proiectului

de act normativ
1. Informarea societS^ii civile cu privire la necesitatea elaborarii proiectului de 

act normativ
Prezentul proiect de lege a fost publicat, pentru consultare publica pentru o perioada 

de 10 zile, pe site-ul Ministerului Finanfelor, m data de 04.03.2021, in conformitate cu 
dispozitiile legale privind transparenla decizionala.________________________________

2. Informarea societafii civile cu privire la eventualul impact asupra mediului in 
urma implementarii proiectului de act normativ, precum $i efectele asupra sanatafii §i 
securitS^ii cetafenilor sau diversitafii biologice

Proiectul de act normativ nu se refera la acest subiect.
3. Alte informatii

Secfinnea a 8-a
_______________________ Masuri de implementare_________ ______________
1. Masurile de punere in aplicare a proiectului de act n^rm^iv:;^^^catre

- in^l^marea^^u^dn noi
111

■3J. €.

autoritafile administrafiei publice centrale $i/sau locale 
organisme sau extinderea competentelor institutiilor existcnte

2. Alte informatii
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Fata de cele prezentate, a fost elaborat proiectui de Lege pentru modificarea 

completarea Legii nr. 126/2018 privind piefele de instrumente financiare, pe care il 

supunem Parlamentului spre adoptare, cu procedura de urgenfa prev^uta de art. 76 alin. 

(3) din Constitu^ia Romaniei, republicata.

p mc, R. *

Nice
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Biroul permanent al Senatului

Bp

Tabcl privind modificarca complctarca Lcgii nr. 126/2018 m vedcrca transpuncrii art. 1 al Dlrcctivci (UE) 2021/338

Nr. Dircctiva (UE) 2021/338 Proiectde lege privind modificarca Legii nr. 126/2018 Obscrvatil
crt.

Articolul 1 Modificarea Directivci 2014/65/UE 
Directiva 2014/65/UE se modified dupa cum urmeaza:

1. Art. I - Lcgea nr. 126/2018 privind piclele dc instrumente 
fmanciare, publicata tn Monitorul Oficial al Romaniei, 
Partea I, nr. 521 din 26 iunie 2018, cu modificarile 
complctarile ulterioare. se inodific5 sc complctcaza dupa 
cum urmeazS:

2. 1. Articolul 2 se modifica dupa cum urmcaza:
(a) la alincatui (1), litera (j) se inlocuie§tc cu urmatorul text: 
,,(j) pcrsoanelor:
(i) care tranzactioncaza pc cont propriu instrumente financiarc 
derivate pe marfuri ori certificate de emisii sau instrumente 
derivate pe acestea, inclusiv formatorii de piata, cu exccp|ia 
pcrsoanelor care tranzactioneaza pe cont propriu in cxecutarca 
ordinelor clicntilor; sau
(ii) care fumizcaza servicii dc investitii, altelc dccat 
tranzaclionarea pc cont propriu, privind instrumentele 
financiare derivate pe marfuri sau ccrtificatele de emisii sau 
instrumcntcic dcrivate pe acestca, clienjilor sau fumizorilor 
activitatii lor principale,

13. La articoiul 6 alineatul (1), litera j) pet. (i) sc modifica ?i 
va avea urmatorul cuprins:

cu conditia ca:
— pentru fiecare dinlre cazurile de mai sus, considerate in mod 
individual §i agregat, aceste activitap sa fie auxiliare in raport 
cu activitatea lor principala la nivel de grup;
— pcrsoanele respective sa nu faca parte dintr-un grup a carui 
activitate principala consta in fumizarea dc servicii de invcstilii 
in intelcsul prezentei directive, in desfu^urarea unei activitati 
enumerate in anexa I la Direcliva 2013/36/UE sau in activitati

„(i) pentru ficcare dintre cazurile de mai sus, considerate in 
mod individual |i agregat, aceste activitap sa fie auxiliare in 
raport cu activitatea lor principala la nivcl de grupf

14. La articolul 6 alincatui (1) litera j), dupa pet. (i) sc 
introduce un nou punct, pet. (i'), cu urmatorul cuprins:

an/4
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Nr. Dircctiva (UE) 2021/338 Project dc lege privind modificarca Lcgii nr. 126/2018 Obscrvatii
crt.

„(i‘) pcrsoanele respective sa nu facS parte dintr-un grup a
carui activitate principals consta in fumizarea de scrvicii de 
investitii in intelesul prezentci Icgi, dcsfS§urarea de activitSp 
enumerate la art. 18 alin. (1) din Ordonan^a de urgentS a 
Guvemului nr. 99/2006, aprobatS cu modificSri §i completari 
prin Legea nr. 227/2007, cu modificSrilc §i completarile 
ulterioare sau in activitSti dc formator de pialS pentru 
instrumcntc financiarc dcrivate pe mSrfuri;”

de formator de piaja pentru instrumente financiare derivate pe
mSrfuri;
— persoanele respective s5 nu utilizeze o tehnica de 
tranzacjionare algoritmicS dc marc frecvenfS; §i
— persoanele respective sS raporteze, la cerere, autoritSjii 
competente elemcntelc pe baza cSrora considers cS activitStile 
lor menlionate la subpunctele (i) §i (ii) sunt auxiliare in raport 
cu activitatea lor principals.’';

15. La articolul 6 alincatu! (I) litcra j), pet. (iii) sc modifies 
^i va avea urmatorul cuprins:
„(iii) pcrsoanele respective sS raporteze, la cerere, A.S.F. 
clemcntelc pe baza cSrora considers cS activitSfile prevazute 
la pet. I §i 2 sunt auxiliare in raport cu activitatca lor 
principals;” 

(b) alincatul (4) se Tnlocuic§tc cu urmatorul text:
„(4) Pans la 31 iulie 2021, Comisia adopts un act delegat in 
conformitatc cu arlicolul 89 pentru a completa prezenta 
directivS prin specificarea, in sensul alincatului (1) litera (j) din 
prezentul articol, a criteriilor pe baza eSrora se slabile?te eSnd 
0 activitate trebuie considerata ca fiind auxiliarS in raport cu 
activitatea principals la nivclul grupului.
Criteriilc respective tin scama de urmStoarele elemente: (a) 
dacS valoarea nets a expunerii notionale restante in ceea ce 
prive§te instrumentele financiarc derivate pe mSrfuri sau 
certificatele de emisii sau instrumentele derivate pe acestea 
pentru decontare in numerar tranzactionate in Uniune, cu 
exceptia instrumentelor financiare derivate pe mSrfuri sau a 
certificatelor de emisii sau instrumentelor derivate pe acestea 
tranzactionate intr-un loc dc tranzactionare, se situcazS sub 
pragul anual de 3 miliarde EUR; sau

Nu ncccsitS transpunere

'/•
! PHCCiTT.r EC0«-.S'
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Directiva (UE) 2021/338Nr. Proicct de lege privind modificarea Lcgii nr. 126/2018 Obscr\'atii
ert

(b) daca capitalul angajat de grupul din care face parte persoana
vizata este alocat In mod predominant activitaiii principale a 
grupului; sau
(c) dac5 volumul activitStiior mentionatc la alineatul (1) litera 
Q) depS^e^te volumul total al celorlaltc activita|i de 
tranzactionare la nivcl dc grup.

Activitatile mcnlionate la prezcntul alineat sunt analizatc la 
nivelul grupului.

Elcmentclc mcnlionate la al doilea paragraf al prezentului 
alineat cxclud:
(a) tranzactiilc intragrup menlionatc la articolul 3 din 
Regulamenlul (UE) nr. 648/2012 care servesc scopurilor de 
geslionarc a lichiditSlilor la nivclul grupului sau de gestionare 
a riscurilor;
(b) tranzactiile cu instrumentc financiarc derivate pe marfuri 
sau certificate de emisii sau instrumente dcrivate pe acestea 
care pot Fi masuratc in mod obicctiv ca rcducand riscurile direct 
legate de activitatea comerciala sau de activitatea de finantare 
a trezoreriei;
(c) tranzactiilc cu instrumentc financiare derivatc pe mSrfuri 
sau certificate de emisii sau instrumente derivate pe acestea 
incheiate in scopul indeplinirii obligatiilor de a fumiza 
lichiditati intr-un loc de tranzaefionare, atunci eSnd astfel de 
obligatii sunt impusc de autoritafile de reglementarc in 
conformitate cu dreptul Uniunii sau cu actele cu putere de lege 
§i actele administrative dc la nivcl national sau de locurile de 
tranzactionare.”
2. La articolul 4, alineatul (1) se modifica dupa cum unneaza; 
(a) se introduce urmatorul punct:
„8a. «realocarea instrumentelor financiare)) inseamna vSnzarca 
unui instrument financiar $i cumpararea unui alt instrument

10. La articolul 3 alineatul (1), dupa punctul 64 se introduce 
un nou puncl, pet. 64', cu urmatorul cuprins:
,,64'. realocarea instrumcntelor financiare - vanzarea unui 
instrument financiar ?i cumpararea unui alt instrument

4.

1^5

«.riiTr--TA(i
\\-?./ C;,
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Nr. Dircctiva (UE) 2021/338 Project de lege privind modificarea Legii nr. 126/2018 ObservatM
crt.

financiar sau exercitarea unui drept de a face o modificare cu
privire la un instrument financiar existent;”;

financiar sau exercitarea unui drept dc a face o modificare cu 
privirc la un instrument financiar existent;”

5. (b) se introduce urm5torul punct:
,,44a. «clauz5 de tip make-whole (cu platS integrals))) inseamnS 
o clauzS care urmSre§te sS protejeze inveslitorul prin garantarca 
faptului ca, in cazul rSscumpSrarii anticipate a unei obligatiuni, 
emitcntul este obligat sS platcascS invcstitorului care define 
obligajiunea un cuantum egal cu suma dintre valoarea 
actualizatS nets a plStilor de cupoane rSmase pSnS la scaden^S 
5i valoarea principals a obligatiunii care urmeazS sS fie 
rascumpSratS;”;

2. La articolul 3 alineatul (1), dupS punctul 7 sc introduce un
nou puncl, pet. 7', cu urmStorul cuprins:
„7'. clauzS dc tip make-whole (cu plats integrals) - o clauza 
care urmSrefte s3 protejeze investitorul prin garantarea 
faptului c3, in cazul rSscumpSrSrii anticipate a unei 
obligapuni, cmitcnlul estc obligat sS plateascS invcstitorului 
care detine obligaliunea un cuantum egal cu suma dintre 
valoarea actualizatS nets a plStilor dc cupoane rSmasc panS 
la scadentS $i valoarca principals a obligatiunii care urmeazS 
sS fie rSscumpSratS;” 

6. (c) punctul 59 se inlocuie^tc cu urmStorul text:
„59. «instrumcnte financiare dcrivate pe mSrfuri agricolo) 
inseamnS contractelc derivate referitoare la produsele 
enumerate la articolul 1 ?i in anexa I pSrtile 1-XX $i XXIV/1 la 
RegulamentuI (UE) nr. 1308/2013 al Parlamentului European 
5i al Consiliului (*), precum §i la produsele enumerate la anexa 
1 la Regulamcntul (UE) nr. 1379/2013 al Parlamentului 
European §i al Consiliului (**');

7. La articolul 3 alincatul (1). punctul 37 sc modifies §i va 
avea urmStorul cuprins:
„37. instrumentc financiare dcrivate pe mSrfuri agricolc - 
contractcle derivatc referitoare la produsele enumerate la art. 
1 $i in anexa 1 pSrtile !~XX $1 XXIV/1 la Regulamcntul (UE) 
nr. 1308/2013 al Parlamentului European $i a! Consiliului 
din 17dccembrie2013 de instituire a unci organizari comune 
a pietelor produselor agricolc §i de abrogare a 
Regulamentelor (CEE) nr. 922/72. (CEE) nr. 234/79, (CE) 
nr. 1.037/2001 §i (CE) nr. 1.234/2007 ale Consiliului, 
denumit in continuare RegulamentuI nr. 1.308/2013. precum 
?i la produselc enumerate la anexa J la RegulamentuI (UE) 
nr. 1379/2013 al Parlamentului European |i al Consiliului - 
din 11 decembrie 2013 privind organizarca comuna a

(*) ReguiamentuI (UE) nr. 1308/2013 al Parlamentului European 51 al Consiliului din 17 dcccmbric 2013 dc instiluirc a unci organizSri comunc a pictclor 
produsclor agricole §i dc abrogarc a Rcgulamcntclor (CEE) nr. 922/72, (CEE) nr. 234/79, (CE) nr. 1037/2001 §i (CE) nr. 1234/2007 ale Consiliului (JO L 347, 
20.12.2013, p. 671).
(••) Rcgulamcntul (UE) nr. 1379/2013 al Parlamcniului European ?! al Consiliului din 11 dccenibrie 2013 privind organizarca coinunS a piclclor in scctorul/^'^j^r-..,',^ 
produsclor pcseSre^ti $i dc acvacullurS, dc modificarc a Rcgulamcntclor (CE) nr. 1184/2006 §i (CE) nr. 1224/2009 ale Consiliului ^i dc abrogarc a Rcgulamcntujui 
(CE)nr. 104/2000 al Consiliului (JO L 354, 28.12.2013, p. 1).”; •f Hi.* •/ • o*..".-*

I
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Nr. Directiva (UE) 2021/338 Project de lege privind modiflcarea Legli nr. 126/2018 Observatii
crt.

pietelor in sectoral produselor pescare^ti si de acvacultura, 
de modificare a Regulamentelor (CE) nr. 1184/2006 (CE) 
nr. 1224/2009 ale Consiliului si de abrogare a 
Regulamentului (CE) nr. 104/2000 al Consiliului.”

(d) se introduce urmatorul punct:
„62a. «format electronic)) inseamna orice suport durabil, altul 
decat hartia;”;

7. 4. La articolul 3 alineatul (1), dupa punctul 27 se introduce 
un nou punct, pet. 27‘, cu urmatorul cuprins:
„27'. format electronic - orice suport durabii, astfel cum este 
definit la pet. 79, altul decat hartia;”

(e) se introduce urmatorul punct:
„65. «grup predominant comerciab) inseamna orice grup a 
carui activitate principals nu consta in flirnizarea de servicii de 
investitii in intelesul prezentei directive sau in desfasurarea 
oricareia dintre activitatile enumerate in anexa I la Directiva 
2013/36/UE ori in activitati de formator de piata pentru 
instrumente financiare derivate pe marfuri.”

8. 6. La articolul 3 alineatul (1), dupa punctul 31 se introduc 
doua noi puncte, pct.31‘ si 31^, cu urmatorul cuprins:
„3F. grup predominant comercial - orice grup a carui 
activitate principals nu consta in furnizarea de servicii de 
investitii in intelesul prezentei legi sau in desfa^urarea 
orieSreia dintre activitStile enumerate la art. 18 alin. (1) din 
Ordonanja de urgentS a Guvernului nr. 99/2006, aprobatS cu 
modificari §i completari prin Legea nr. 227/2007, cu 
modificSrile §1 completarile ulterioare, ori in activitSti de 
formator de piatS pentru instrumente financiare derivate pe 
mSrfuri.”

3. Se introduce urmStorul articol:
„Articolul 16a Derogari de la cerintele de guvernanfa a 
produselor
O firms de investitii este exoneratS de la cerintele prevSzute la 
articolul 16 alineatul (3) paragrafele al doilea, al treilea, al 
patrulea §i al cincllea si la articolul 24 alineatul (2) in cazul in 
care serviciul de investitii pe care il fumizeaza se refers la 
obligatiuni care nu incorporeazS niciun alt instrument derivat 
decat o clauzS de tip make-whole sau in cazul in care 
instrumentele fmanciare sunt comercializate sau distribuite 
exclusiv contrapSrtilor eligibile.”

9. 21. DupS articolul 81 se introduce un nou articol, art. 81‘, cu 
urmStorul cuprins:
„Art. 81h - S.S.I.F. este exoneratS de la cerintele prevSzute 
la art. 51 alin. (2) - (5) si la art. 81 alin. (2) - (4), in cazul in 
care serviciul de investitii pe care il furnizeazS se refers la 
obligatiuni care nu incorporeazS niciun alt instrument derivat 
decat 0 clauzS de tip make-whole (cu platS integrals) sau in 
cazul in care instrumentele financiare sunt comercializate 
sau distribuite exclusiv contrapSitilor eligibile.”

4. Articolul 24 se modifies dupa cum urmeazS:
(a) la alineatul (4) se adaugS urmStoarele paragrafe:

10. 22. La articolul 82, dupS alineatul (3) se introduc douS noi 
alineate, alin.(3 9 (3^), cu urmStorul cuprins:___________

5 j
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„In cazul m care contractui de cumpSrare sau de vanzarc a unui
instrument financiar estc inchciat prin intermediul unor 
mijloace de comunicare !a distanta care impiedicS furnizarea 
prealabila a informatiilor privind costurile $i cheltuielilc, firma 
de investilii poate furniza informa{iile privind costurile ?i 
cheltuielile fie in format electronic, fie pe hartie, daca un client 
de retail solicita acest lucru, fara Intarzieri nejustificate dupa 
incheicrca tranzactici, cu condilia sa fie indcplinitc urmatoarelc 
doua condifii:
(i) clientul a fost dc acord sa primeasca informaliile fara 
intarzieri nejustificate dupa incheierea tranzacjiei;
(ii) firma de investitii i-a oferil clientului optiunea de a amana 
incheierca tranzactiei pSna cSnd clicntul va primi informatiilc. 
In plus fata dc ccrintele dc la al treilea paragraf, firma de 
investitii are obligatia de a oferi clientului optiunea de a primi 
prin telefon infonnatiile privind costurile §i cheltuielile Tnainte 
de incheierea tranzactiei.’';

„(3') In cazul in care contractui de cumpararc sau dc vSnzare
a unui instrument financiar este incheiat prin intermediul 
unor mijloacc dc comunicare la distanta care impicdica 
fumizarca prealabilS a informatiilor privind costurile si 
chcltuicliie, S.S.l.F. poate fumiza informatiile privind 
costurile si cheltuielile fic in format electronic, fic pc hartic, 
dac3 un client dc retail solicits acest lucru, fSrS intarzicri 
nejustificatc dupS incheierea tranzactiei, cu condifia s5 fie 
indeplinite urmatoarele doua conditil: 
a) clientul a fost de acord sa primcascS informatiile fSrS 
intSrzicri nejustificatc dupS incheicrca tranzactiei; 
bjS.S.I.F. i-a oferit clientului optiunea de a amana incheierea 
tranzactiei panS cand clientul va primi informatiilc.
(3^) in plus fata de cerintelc prevazute la alin. (3'), S.S.l.F. 
are obligatia dc a oferi clientului optiunca de a primi prin 
tclefon informatiilc privind costurile si cheltuielile inainte de 
incheierea tranzactici.”;

(b) se introduce urmatorul alineat:
„(5a)Firmele de investitii fumizeaza clientilor sau clientilor 
potentiali, in format electronic, loate informatiile cerute a fi 
transmise dc prezenta dircctivS, cu exceptia cazului in care 
clienlul sau clientul potential este un client de retail sau un 
client de retail potential care a solicitat $3 primcascS 
informatiilc pe suport de hartie, caz in care informatiile 
respective se fumizeaza pe suport de hartie, in mod gratuit. 
Firmele de investitii informcaza clientii de retail sau clientii de 
retail potentiali ca au optiunca dc a primi informatiile pe suport 
dc hSnie.
Firmelc de investitii informcaza clientii de retail cxistenti care 
primesc pe suport dc hartie informatiilc a caror comunicare este 
impusa de prezenta directiva ca vor primi aceste informatii in 
format electronic cu cel putin opt saptamSni inainte de a Irimite 
informatiile respective in format electronic. Firmele de

It. 23. La articolul 82, dupa alineatul (4) sc inlroduc doua noi 
alineate, alin. (4*) si (4^), cu unnatorul cuprins:
„(4') S.S.l.F. furnizcaza clientilor sau clientilor potentiali, Tn 
format electronic, toate infomiatiilc cerute a fi transmise de 
prezenta lege, cu excepfia cazului tn care clientul sau clientul 
potential cste de retail si a solicitat sa primeasca informatiilc 
pe suport de hartie, caz tn care informatiilc respective se 
fumizeaza pe suport dc harlic, in mod gratuit.
(4^) S.S.l.F. informeaza clientii dc retail sau clientii dc retail 
potentiali ca au optiunca dc a primi informatiile pe suport dc 
hartie.”

Prin primelc doua paragrafe 
ale art. 24 alin. (5a) din 
directiva sc introduce o noua 
regula cu privirc la 
modalitatca dc transmitere 
informaiilor, 
regula dc baza fiind ca 
acestca se transmit tn format 
electronic.
Cel de-al treilea paragraf 

prevederi 
la clientii 

cxislcnti ai firmelor dc 
investitii care primese' 
conform rcgulilor in vi^ ^ 
inforniatii pe suport hanie sr^

respectiv

cuprindc
rcfcriloarc

Art. II. -(1) S.S.l.F. are obligatia de a informa clientii de 
retail existenti la data intrarii in vigoare a art. 82 alin. (4') 
din Legea nr. 126/2018 privind pietelc dc instrumente

- ^ "V
are

V
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investitii informeaza clientii de retail existenti ca au 
posibilitatea de a alege fie sa primeascain continuare informatii 
pe suport de hartie, fie sa opteze pentru primirea infonnaliilor 
In format electronic. De asemenea, firmele de investitii 
informeaza clientii de retail existenti ca, In cazul in care acestia 
nu solicita continuarea fumizarii informaliilor pe suport de 
hartie in termenul de opt saptamani, informatiile le vor fi 
trimise automat in format electronic. Clien|ii de retail existenti 
care primesc deja in format electronic informatiile a caror 
comunicare este impusa de prezenta directiva nu trebuie sa fie 
informati.”;

financiare, cu modificarile si completarile ulterioare, precum 
si cu cele aduse prin prezenta lege, care primesc pe suport de 
hartie informatiile a caror comunicare este prevazuta de 
respectiva lege ca vor primi aceste informatii in format 
electronic cu cel pu^in opt saptamani inainte de a trimite 
informatiile respective in format electronic.
(2) S.S.I.F. are obligafia de a informa clientii de retail 
existenti prevazmi la alin. (1) ca au posibilitatea de a alege 
fie sa primeasca in continuare informatii pe suport de hartie, 
fie sa opteze pentru primirea informatiilor In format 
electronic.
(3) S.S.I.F. are obligatia de a informa cliendi de retail 
existenti prevazuti la alin. (1) ca, in cazul in care ace^tia nu 
solicita continuarea flirnizarii informatiilor pe suport de 
hartie in termenul de opt saptamani, informatiile le vor fi 
trimise automat in format electronic.
(4) Clientii de retail existemi prevazuti la alin. (1) care 
primesc deja in format electronic informatiile respective nu 
trebuie sa fie informati.
(5) S.S.I.F. tme evidenta comunicarilor cu cliendi 
mentionate in prezentul articol.”

care ar trebui sa fie informati 
cu privirc la noua modalitate 

transmitere 
informatiilor conform noli 
reguli. Din acest considerent 
apreciem ca paragraful al 
treilea de la alin. (5a) al 24 
din directiva are caracter 
tranzitoriu. De asemenea, 
desi directiva nu cuprinde o 
cerinta dc pastrare a acestor 
comunicari, 
necesara o prccizare in acest 
sens, in acest scop fiind 
introdus alin. (5).
Totodata, desi directiva nu 
prevede sanejiuni pentru 
nerespectarea art. 24 alin.

apreciem necesara 
sanctionarea nerespect^ii 
respectivelor 
Pentru aceasta propunem 
completarea
corespunzatoare a art. 261 
alin. (1) lit. a) pet. (xii).

de a

apreciem

(5a),

prevederi.

49. La articolul 261 alineatui (1) litera a), punctui (xii) sc 
modilica si va avea urmatorul cuprins:
„(xii) art. 81, art. 82 alin. (I)-(4^), art. 83 alin. (2), art. 84- 
86;”

Intrucat in directiva nu se fac 
precizari referitoare la cursul 
de schimb, valoarea in euro 
a fost transformata in let 
Folosind cursul de schimb'de^

24. Dupa articolul 85 se introduce un nou articol, art. 85‘, cu 
urmatorul cuprins:
„Art. 85'. - (1) Furnizarea de servicii de cercetare de catre 
terti unor S.S.I.F. care ofera clientilor servicii de 
administrare a portofoliului sau alte servicii de investitii sau

(c) se introduce urmatorul alineat:
„(9a)Statele membre se asigura ca furnizarea de servicii de 
cercetare de catre terti unor firme de investitii care ofera 
clientilor servicii de administrare a portofoliului sau alte

12.
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servicii de investitii sau auxiliare este considerata ca o
tndcpiinire a obligajiilor prevazute la alineatul (1) daca:
(a) Inaintc de furnizarea serviciilor dc executare sau de 
ccrcetarc a fost Inchciat un acord Intre firma de invesli^ii 
furnizorul dc servicii dc cercctare care prevede ce parte din 
taxele combinate sau plajilc comune pentru servicii dc 
executare sau de ccrcetarc poatc fi atribuitS ccrcetSrii;
(b) firma de investitii T?i informeazS clientii cu privire la plStile 
comune pentru scrviciile de executare $i de cercetare efectuatc 
in contul fumizorilor terti dc cercetare; §i
(c) ccrcetarea eSreia li corespund taxcle combinatc sau platile 
comune prive§te emitentii a caror capitalizarc bursierS pentru 
perioada de 36 de luni anterioarS furnizSrii cercetarii nu a 
dep5§il 1 miliard EUR, exprimatS prin cotatiile dc sfar§it de an, 
pentru anii in care sunt sau au fost cotate, sau prin capitalul 
propriu aferent cxercitiilor financiare in care nu sunt sau nu au 
fost cotate.

auxiliare estc considerata ca o indeplinirc a obligatiilor 
prevazute la art. 81 alin.(!) daca:
a) inainte de furnizarea serviciilor dc executare sau de 
cercctare a fost incheiat un acord intre S.S.I.F. §i fumizorul 
de servicii de ccrcctare care prevede ce parte din taxele 
combinate sau plaiile comune pentru servicii dc executare 
sau de cercetare poatc fi atribuita ccrcetarii;
b) S.S.i.F. i^i informcaza clientii cu privire la platile comune 
pentru serviciilc de cxecutare $1 de cercetarc efecluatc in 
contul fumizorilor terti de cercetare; ?i
c) cercetarea careiaii corespund taxcle combinatc sau platile 
comune prive^te emitentii a caror capitaiizare bursiera 
pentru perioada dc 36 de luni antcrioara f^urnizarii cercetarii 
nu a depa^it 4,87 miliarde lei, exprimata prin cotatiile de 
sfarijit de an, pentru anii in care sunt sau au fost cotate, ori 
prin capitalul propriu aferent cxcrcitiilor financiarc in care 
nu sunt sau nu au fost cotate.

la data de 31.12.2020 
(4,8694 lei/euro) $1 rotujind 
rczultatul.

(2) in sensul prezentului articol, cercctarea trebuic Tntcleasa 
ca incluzand matcrialelc sau serviciile de cercetare 
referitoare la unul ori mai multe instrumente financiarc sau 
alte active ori la emitentii sau potentialii emitcnti de 
instrumente financiarc ori ca incluzand materialele sau 
serviciile dc cercetare strans legate de un anumit sector sau 
de 0 anumita piatS, contribuind la formarea unor opinii 
despre instrumentele financiare, activele sau emitentii din 
respectivul sector ori piata respectivS.

In sensul prezentului articol, cercetarea trebuie TnteleasS ca 
incluzand materialele sau serviciile de cercetare referitoare la 
unul sau mai multe instrumente financiare sau altc active ori la 
emitentii sau potentialii emitenti de instrumente financiare ori 
ca incluzSnd materialele sau serviciile de cercetare strans legate 
de un anumit sector sau de o anumitS piata, contribuind la 
fonnarea unor opinii despre instrumentele financiare, activele 
sau emitentii din respectivul sector sau piata respectivS. (3) Ccrcetarca include, dc asemenea, materiale sau servicii 

prin care sc recomanda sau se sugereazS, in mod explicit sau 
implicit, o strategic de investitii §i se exprima o opinie 
motivata asupra valorilor sau preturilorprezente sau viitoare 
ale instrumentelor financiare ori ale activelor sau sc ofera o 
analiza $i informatii originale $i sc ajungc la concluzii bazate

Ccrcctarca include, de asemcnea, materiale sau servicii prin 
care se rccomanda sau se sugereaza, in mod explicit sau 
implicit, o strategic de investitii ?i se exprima o opinie motivata

v
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asupra valorilor sau preturilor prezente sau viitoare ale
instrumentelor financiare ori ale activelor sau se ofera o analizS 
§i informatii originalc §i se ajunge la concluzii bazatc pe 
informatii noi sau existente care ar putca fi folosite In cadrul 
unei slratcgii de investitii care ar putea sS aiba relevania 
valoare adaugata pentru deciziile luate de firma de investilii in 
numelc clientilor taxati pentru respcctiva ccrcetare.”

pc informatii noi sau existente care ar pulea fi folositc In 
cadrul unci strategii de investitii §i care ar putca sa aiba 
relevanta $i valoare adaugata pentru deciziile luatc dc 
S.S.I.F. in numcle clientilor taxati pentru respcctiva 
cercetare.”

13. 5. La articolul 25 alincatul (2) sc adauga urniatorul paragraf: 
„Atunci cand ofera fie servicii de consultanta de investitii, fie 
servicii de adminislrare a portofoliului care iniplica realocarca 
instrumentelor fmanciare, fiimcle de investitii obtin 
informatiilc necesare despre investitia clientului §i analizeaza 
costurile $i beneflciile realocarii instrumentelor financiare. 
Atunci cand ofera servicii de consultanta dc investitii, flrmele 
de inveslitii informeaza clientul daca beneficiile realocarii 
instrumentelor financiare sunt sau nu mai mari decat costurile 
implicate dc accasta realocare.”

25. La articolu! 87, dupa alincatul (4) sc inlroduc doua noi 
alineatc, alin. (5) ^i (6), cu umiatorul cuprins:
„(5) Atunci cand ofera fie servicii de consultanta dc 
investitii, fie servicii de administrare a portofoliului care 
implica realocarea instrumenlclor fmanciare, S.S.I.F. obtine 
infonnatiile necesare despre investitia clientului ?i 
analizeaza costurile §i bcncficiilc realocarii inslrumentelor 
financiare.
(6) Atunci cand ofera servicii dc consultanta dc investitii, 
S.S.I.F. informeaza clientul daca beneficiilc realocarii 
instrumentelor financiare sunt sau nu mai mari deeSt 
costurile implicate de aceasta realocarc.”

6. La articolul 27 alincatul (3) se adauga urmatorul paragraf: 
„Cerinta de raportare periodica catre public prevazuta la 
prczcntul alineat nu se aplica pana la 28 februaric 2023. 
Comisia revizuie?te in mod cuprinzator caracterul adeevat al 
cerintelor de raportare prevazute la prezentul alineat ?i prezinta 
Parlamenlului European §i Consiliului un raport pana la 28 
februarie 2022.”

Intrucat cerinta dc raportare 
cste deja In vigoare ^i avand 
in vcdcrc discutiile la nivclul 
Comisiei §i al ESMA legat 
de raportarca Rl'S 27, 

necesar

14. „Art. 111. - Cerinta de raportare catre public prevazuta la art. 
92 alin. (1) din Legea nr. 126/2018, cu modificarilc $i 
compleiarilc ulterioare, precum §i cu celc adusc prin 
prezenla lege, se suspenda pana la data de 28 februarie 
2023.”

aprcciem 
transpunerea 
prevederi sa se realizczc prin 
dispozitii 
aplicabile de la momcnlul 
intrarii in vigoarc a legii dc 
modificare §i complctare-;a" 
Legii nr. 126/2018.

ca
acestor

separate,

/'*
tl.
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7. La articolul 27 alincatul (6) sc adaugS urmatorul paragraf:
„Comisia revizuie?te in mod cuprinzSlor caracterul adecvat al 
cerintelor de raportare periodica prevazute la prezenlul alineat 
§i prczinta Parlamenlului European §i Consiliului un raport 
pana la 28 fcbruarie 2022.’"

15. Nu necesita transpuncrc

16. 8. Se introduce urmalorul arlicol:
„Articolu] 29a Scn'icii furnizatc clicntilor profcsionali
(1) CerinJele prevazule la arlicolul 24 alincalul (4) litera (c) nu 
sc aplica alter scrvicii fumizatc clicntilor profesionali Tn afara 
consultantci dc investi^ii ?i a administrarii portofoliului.
(2) Ceriniele prevazule la articoiul 25 alineatul (2) al treilea 
paragraf ?i la articolul 25 alineatul (6) nu se aplica serviciilor 
furnizate clienlilor profesionali, cu exceplia cazului in care 
clienlii respectivi informcaza firma de inveslitii, fie in format 
electronic, fie pe suport de hartic, ca doresc sa bcneficiezc dc 
drepturile prevazutein dispozifiile respective.
(3) Statele membre se asigura ca firmele de investilii \in 
evidenja comunicarilor cu cHenpi meniionate la alinealul (2).”

26. Dupa articolul 100 sc introduce un nou articol, art. 100', 
cu urmatorul cuprins:
„Art. 100'. - (I) Cerintele prevazute ia art. 82 alin. (2) Ht.c) 
nu se aplica allor servicii ftirnizatc clicntilor profesionali m 
afara consultantei dc investitii ?i a administrarii 
portofoliului.
(2) Cerintclc prevazutc la art. 87 alin. (5) §i (6) §i la art. 89 
alin. (2) - (6) nu se aplica serviciilor fumizatc clicnfilor 
profcsionali, cu exceptia cazului in care clientii respectivi 
informeaza S.S.I.F., fie in fomtat electronic, fie pe suporl de 
hartie, ca doresc sa bencficiczc dc drepturile prevazute in 
dispozitiile respective.
(3) S.S.I.F. tine evidenta comunicarilor cu clienpi 
mentionate la alin. (2).”

9. La articolul 30 alineatul (1), primul paragraf sc inlocuie^te 
cu urmatorul text:
„(1 )Statele membre se asigura ca firmele de investitii autorizate 
sa execute ordinc in numele clientilor §i/sau sa tranzactioneze 
pe cont propriu ?i/sau sa primeasca §i sa transmita ordine 
au posibilitatea de a antrena tranzactii intre contraparti cligibilc 
sau de a incheia tranzactii cu aceste contraparti f^a a trebui sa 
respectc obligatiile prevazute la articolul 24, cu exceptia 
alincatului (5a), la articolul 25, la articolul 27 §i la articolul 28 
alineatul (1), in ccea ce prive^te tranzactiile respective sau orice 
serviciu auxiliar legat direct de aceste tranzactii.”___________

17. 27. La articoiul 102, alineatul (1) sc modifica §i va avea 
urmatorul cuprins:
„Art. 102. - (1) S.S.I.F. autorizata sa execute ordinc in 
numele clientilor §i/sau s5 tranzactioneze pe cont propriu 
§i/sau sa primeasca §i sa transmita ordine poate antrena 
tranzactii intre contraparti eligibile sau poate incheia 
tranzactii cu aceste contraparti fara a trebui sa rcspccte 
obligatiilc prevazute la art. 81, art. 82 alin. (1)- (4), art. 83- 
89, art. 91- 95 m ccea cc prive§lc tranzactiile respective sau 
orice serviciu auxiliar legat direct de aceste tranzactii.”

Prevederile art. 82 alin. (5)- 
(7) din legca nr. 126/2018 nu 
transpun prevederi MiFlD §i 
dc aceea nu este necesara 
includcrca lor in cnumcrarca 
dc la art. 102 alin. (1).

/
Pagina 10 din if'"’;.



Nr. Dirccfiva (UE) 2021/338 Proicct de lege privind ntodificarca Legii nr. 126/2018 Obscrvatii
crt.
18. 10. Articolul 57 se modifies dupa cum urmeaza:

(a) alinealul (1) se mlocuie?te cu urmStorul text:
„(l)Statclc membre se asigura cS autoritStilc competente. In 
conformitatc cu metodoiogia de calcul stabilitS de ESMA In 
standardelc tchnice de rcglcmentare adoptatc In confoimitate 
cu alineatul (3), stabilesc aplica limite cu privire la 
dimensiunea pozltiei note pc care o persoanS o poate detine In 
orice moment In instrumente financiare dcrivate pe marfuri 
agricole ^i In instrumente financiare derlvate pe mSrfuri critice 
sau importante care sunt tranzactionate In locuri de 
tranzactionarc ?i In contracte extrabursicre cchivalcntc din 
punct de vedcre economic. Instrumcntclc financiare derivatc pe 
mSrfuri sunt considerate critice sau impoilante atunci eSnd 
suma tuturor pozi{iilor nete ale detinStorilor de pozifii finale 
constitnie dimcnsiunca pozitiilor lor dcschisc §i cste de cel 
pufin 300 000 dc loturi in medie pc an.

30. La articolul 156, alincatul (1) sc modifies §i va avea 
urmStorul cuprins:
„( I )A.S.F. instituie §i aplicS limite cu privirc la dimcnsiunca 
pozifiei nete pe care o persoana o poate define in orice 
moment In instrumente financiare derivate pe marfuri 
agricole §i In instrumenle financiare derivatc pe mSrfuri 
critice sau importante care sunt tranzaefionate In locuri dc 
tranzaefionare §i in conlractc extrabursicre echivalentc din 
punct de vedcrc economic, in conformitate cu metodoiogia 
dc calcul stabilitS conform prevederilor alin. (5).

31. La articolul 156, dupS alincatul (1) sc introduce un nou 
alineat, alin. (!'), cu urmStorul cuprins:
,,(!') Instrumcntelc financiarc dcrivate pe mSrfuri sunt 
considerate criticc sau importante atunci cand suma tuturor 
pozitiilor nete ale detinStorilor de pozifil finale constituic 
dimensiunea pozitiilor lor deschisc $i estc de cel pufin 300 
000 de loturi In medic pc an.”

Limitele se stabilesc pe baza luturor pozitiilor definute de o 
persoanS §i a celor definute in numele acesteia la nivelul unui 
grup agregat pentru;
(a) a preveni abuzul de piafS;
(b) a sprijini conditiilc de dccontarc $i de cotafic ordonatS, 
inclusiv prevenirea pozitiilor care cauzeazS distorsionarca 
piefei ?i, In special, asigurarea convergentci dintre preturile 
instrumentelor derivate In luna livrSrii ^i preturile la vedere 
pentru marfa activ suport, farS a aduce atingere descoperirii 
preturilor pe piafa mSrfii activ suport. 32. La articolul 156, alineatcle (3), (5) §i (6) sc modifies §i 

vor avea urmStorul cuprins:__________________________
I ‘’RC'jA'—.t U
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„(3) Limitele pozipilor menlionate la alin. (1) nu se aplicS:
a) pozipilor dciinutc dc o entitate ncfinanciara sau in nunicle 
acesteia §i care pot fi mSsuratc m mod obiectiv ca reducand 
riscurile legate in mod direct de activitatea comcrciala a 
cntitaiii nefinanciare respective.
b) pozijiilor dejinute de o entitate flnanciarS sau in numcle 
unei entitafi financiare care face parte dintr-un grup 
predominant comercial §i actioncaza in numcle unci entitati 
nefinanciare a grupului predominant comercial. atunci cand 
pozitiile respective pot fi masurate in mod obiectiv ca 
reducand riscurile legate in mod direct dc activitatea 
comerciala a entitatii nefinanciare;
c) pozitiilor detinute dc contraparji financiare |i nefinanciare 
pentru pozijiile care pot fi masuratc in mod obiectiv ca 
rczultand din tranzac}ii incheiate in scopul indeplinirii 
obligaliilor de a furniza lichiditati intr-un loc de 
tranzaclionare, astfel cum se menlioneaza in standardele 
tehnice intocmite de ESMA;
d) oricarui alt titlu de valoare, astfel cum cstc menlionat la 
art. 3 alin. (1) pet. 84 lit. c), care sc refera la o marfa sau la 
un activ suport astfel cum se menjioncaza la anexa 1 
sec{iunea C pet. 10.”

Limitcle pozifiilor menfionatc la alineatul (1) nu se apllca:
(a) poziliilor detinutc dc o entitate nefinanciara sau in numele 
acesteia §i care pot fi masurate in mod obiectiv ca reducand 
riscurile legate in mod direct de activitatea comcrciala a 
entitajii nefinanciare respective;
(b) pozifiilor definute de o entitate financiara sau in numcle 
unei entitaii financiarc care face parte dintr-un grup 
predominant comercial §i aclioncaza in numele unei entitaii 
nefinanciare a grupului predominant comercial, atunci cand 
poziliilc respective pot fi masuratc in mod obiectiv ca reducand 
riscurile legate in mod direct de activitatea comcrciala a 
entitafii nefinanciare;
(c) pozijiilor dejinute de contraparti financiare ^i nefinanciare 
pentru pozitiile care pot fi masurate in mod obiectiv ca 
rezuliand din tranzac^ii incheiate in scopul indeplinirii 
obligafiilor de a furniza lichiditati intr-un loc de tranzactionarc, 
astfcl cum sc mcntioncaza la articolul 2 alineatul (4) al patrulea 
paragraf litera (c);
(d) oricarui alt titlu de valoarc, astfel cum este mentionat la 
articolul 4 alineatul (1) punctul 44 litcra (c), care se refera la o 
marfS sau la un activ suport astfel cum se mcntioncaza la anexa 
I sectiunea C punctul 10.

Nu necesita transpunere
ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de 
reglementare pentru a stabili o procedura prin care o entitate 
financiara care face parte dintr-un grup predominant comercial 
poate solicita o exonerare privind acoperirea riscurilor pentru 
pozitii detinutc de entitatea financiara respectiva care pot fi 
masurate in mod obiectiv ca reducand riscurile legate in mod 
direct dc activitatea comerciala a entitatilor nefinanciare din 
cadrul grupului.______________________________________ * omcc'-*

-Qt.v*• .
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Nu necesiia transpuncrc
ESMA elaboreaza proiecte de standardc tehnice de 
reglementarc pcntru a slabili o procedurS rcfcritoarc la modul 
In care persoanele pot solicita o exonerare pentru pozitii care 
rezuita din tranzacfii efcctuate in vederea indeplinirii 
obligatiilor privind fumizarea de lichiditaji intr-un loc de 
tranzacjionare. ESMA Inainteaza Comisici proicctele dc 
standarde tehnice de reglementare menponate la al treilea §i al 
patrulea paragraf pana la 28 noiembrie 2021. Coinisiei ii este 
dclegata competenta dc a completa prezenta directiva prin 
adoptarea standardelor tchnice dc rcglementare mentionate la 
al treilea al patrulea paragraf de la prezentul alineat in 
conformilate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 
1095/2010.

19. (b) alineatele (3) fi (4) se Inlocuiesc cu urmaiorul text: 
,,{3)ESMA intocme^te o lisia a instrumentelor financiare 
dcrivate pe marfuri critice sau importante mentionatc la 
alincatul (1) §i elaboreaza proiecte de standardc tchnice de 
reglemenlarc pcntru a determina mctodologia de calcul pe care 
autoritatilc competente o aplica In stabilirca limitclor pozifiei 
din luna respectiva $1 a limitelor pozitiei din alte luni pentru 
instrumentele financiare derivatc pe marfuri dccontate fizic sau 
In numerar, pc baza caracteristicilor instrumcntelor financiare 
derivate pertinente.

Nu ncccsita transpuncrc

In momentui claborarii listei instrumentelor financiare derivate 
pe marfuri crilice sau importante menponatc la alineatul (1), 
ESMA ia In considerare urmatorii factori:
(a) numarul participanlilor la pia^a;
(b) marfa activ suport a instrumentului flnanciar derivat In 
cauza.

Nu necesita transpunere

In cazul determinarii mctodologiei de calcul men(ionate la 
primul paragraf, ESMA ia In considcrare urmatorii factori:

>1 ft’-i’r-.-A
ccr-.v.-A-A
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(a) fumizarea elcmentelor livrabile ale marfurilor activ suport;
(b) totalul pozijiilor deschise Tn instrumcntul financiar derivat 
respectiv totalul pozitiilor deschisc pentru alte instrumente 
financiare cu aceea§i marf^ activ suport;
(c) numarul dimensiunea panicipanjilor la pia^S;
(d) caracteristicile pietei de marfuri activ suport, inclusiv 
modelele de produc^ie, de consum ?i de transport catre pia^a;
(e) dezvoltarea de noi instrumente financiare derivate pe 
marfuri;
(f) experienta firmelor dc investitii sau a operatorilor de piaia 
care exploateaza un loc de tranzaejionare §i a altor jurisdiejii in 
ceea ce prive?te limitele pozitiilor.

Nu necesita transpuncre

ESMA inaintcaza Comisici proicctelc dc standarde tehnicc de 
reglemcntare men(ionatc la primul paragraf pana la 28 
noiembrie2021.

Nu necesita transpunerc

Comisiei ii este delegata competenta de a completa prezenta 
directiva prin adoptarea standardelor tehnice de reglenientare 
mentionate la primul paragraf de la pre2Kntul alineat tn 
conformitatc cu articolclc 10-14 din Rcgulanicntul (UE) nr. 
1095/2010.

(4) O autoritate competenta stabile^te limitc ale pozitiilor 
pentru instrumentele financiare derivate pe marfuri critice sau 
importante §i pentru instrumentcle financiare derivate pe 
marfuri agricolc, care sunt tranzactionate tntr-un loc dc 
tranzactionare, pe baza metodologiei de calcul prevazute in 
standardele tehnice de reglementare adoptate de Comisie tn 
temciul alincatului (3). Astfcl de limitc ale pozitiilor cuprind 
contractele extrabursiere echivalente din punct de vedere 
economic.

32. La articolul 156, alincatele (3), (5) §i (6) sc modifica §i 
vor avea urmatorul cuprins:
„(5) A.S.F. stabile§te limite ale pozitiilor pentru 
instrumentele financiare derivate pe marfuri criticc sau 
importante §i pentru instrumentclc financiare derivate pe 
marfuri agricole, care sunt tranzactionate tntr-un loc dc 
tranzactionare, pc baza metodologiei de calcul prevazute tn 
standardele tehnicc tntocmitc dc ESMA, adoptate de 
Comisia Europcana. Limitele impose pozitiilor cuprind 
contractele extrabursiere echivalente din punct dc vcderc 
economic.

I ■ ri V!
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O autorilate compeienta revizuie§te limitele pozitiilor 
menlionate la primul paragraf atuncl cand intervine o 
modificarc semnificativa in cadrul pielei, inclusiv o niodificare 
semnificativa In furnizarea elementelor livrabile sau in totalul 
pozi^iilor deschise, pe baza stabilirii de cSlre aceasta a 
elemcntelor livrabile a totalului pozitiilor deschisc ^i 
restabile§tc respectivcle limite ale pozitiilor in conformitate cu 
metodologia de calcul prevazuta in standardele tehnicc de 
reglementare adoptate de Comisie in temciul alineatului (3).”;

(6) A.S.F. rcvizuie§te limitele pozipilor menlionatc la alin. 
(5) in cazul in care intervine o modificare semnificativa in 
cadrul piejei, inclusiv o modificarc semnificativa in 
fumizarea elcmcntelor livrabile sau in totalul pozipilor 
deschise, pe baza stabilirii dc catre accasta a elemcntelor 
livrabile §i a totalului poziliilor deschisc §i restabile§te 
respectivele limite ale pozitiilor in conformitate cu 
metodologia dc calcul prevazuta la alin. (5).”

20. (c) alineatele (6), (7) §i (8) se inlocuiesc cu urmatorul text:
„(6)ln cazul in care instrumentele financiarc derivatc pe 
marfuri agricole bazate pe acela^i acliv suport §i cu acelea§i 
caracteristici sunt tranzactionate in cantitati importante in 
locuri de tranzactionare din mai multe jurisdictii sau in cazul in 
care instrumcntele financiarc derivate pe marfuri critice sau 
importanlc bazatc pc acela§i activ suport §i cu acclca^i 
caracteristici sunt tranzactionate in locuri de tranzactionarc din 
mai multe jurisdictii, autoritatca competenta din locul de 
tranzactionare in care se desfa^oara cel mai mare volum de 
tranzactionari (autoritatea centrala competenta) stabile§te 
limita pozitiei unicc care trebuie sa se aplice tuturor 
tranzactiilor cu inslrumcntele financiarc derivate respective.

33. Articolul 158 sc modifica §i va avea urmatorul cuprins; 
„Art. 158. - (1) In cazul in care instrumentclc financiare 
derivate pe marfuri agricolc bazate pe accla^i acliv suport §i 
cu acelea^i caracteristici sunt tranzactionate in cantitati 
importante in locuri de tranzactionare din mai mulle 
jurisdictii sau in cazul in care instrumentelc financiarc 
dcrivatc pc marfuri critice sau importante bazate pe accla§i 
acliv suport §i cu acelea^i caracteristici sunt tranzactionate in 
locuri de tranzactionare din mai multe jurisdictii, iar A.S.F. 
detine calitatea de autoritatc competenta din locul de 
iranzactionare in care sc inregistreaza cel mai mare volum dc 
tranzactii, aceasta, in calitatc de, autoritate centraia 
competenta, stabi!e§te limita pozitici unicc care trebuic sa se 
aplicc tuluror tranzactiilor cu instrumentele financiare 
derivatc respective.
(2) A.S.F., in cazul in care detinc calitatea dc autoritatc 
centrala competenta, conform prevederilor alin. (1), consulta 
autoritatile competente din alte locuri de tranzactionarc in 
care respectivele instrumente dcrivate pc marfuri agricole 
sunt tranzactionatc in cantitati importante sau in care sunt 
tranzactionatc rcspcctiveic instrumente financiare derivatc 
pe marfuri criticc sau importante, cu privirc la limita pozitiei 
unicc care trebuie sa se aplice §i la orice revizuire a limitelor 
pozitiilor unice.____________________________________

Autoritatca compclcnta ccntrala consulta autoritatile 
competente din alte locuri de tranzactionare in care respectivele 
instrumente dcrivate pe marfuri agricole sunt tranzactionate in 
cantitati importante sau in care sunt tranzactionate respcctivele 
instrumente financiare derivate pe marfuri critice sau 
importantc, cu privire la limita pozitiei unicc care trebuie sa se 
aplicc ?i la oricc revizuire a limitclor pozitiilor unice.

IT
. ;
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(3) In cazul tn care autoritSlile competente nu sunt de acord 
cu stabilirca limitei pozilici unice de cStre autoritalca 
centrals competenta, acestea declarS in scris motivcle 
complete §i detaliatc pentru care considers cS ccrintele 
prevazute la art. 156 alin. (1H3) nu sunt indeplinite, 
cventualele Htigii care rezultS in astfel de cazuri urniand a fi 
solutionate de cStre ESMA.
(4) Pentru a face posibilS monitorizarea $i exccutarea limitei 
poziliei unicc, A.S.F. participS la mccanisme de cooperarc, 
inclusiv la schimbul de date pertinente cu autoritStile 
competente ale locurilor de tranzaclionarc in care sc 
tranzactioneazS in cantitSfi importante instrumente 
fmanciarc derivate pc mSrfuri agricolc, bazate pe acela^i 
activ suport cu acelea^i caracteristici, 
tranzaclioncazS instrumente financiare derivate pe mSrfuri 
critice sau importante, bazate pe acela§i activ suport ?i cu 
acclea^i caracteristici, ?i cu autorit&tile competente ale 
deJinStorilor de pozitii pc instrumentelc fmanciarc dcrivate 
pe mSrfiarile respective. ”

AutoritStile competente care nu sunt de acord cu stabilirea
limitei pozitiei unice de cStre autoritatea centrals competentS 
dcclara in scris motivelc complete §i dctaliatc pentru care 
considers c5 ccrintcle stabilitc la alincatul (1) nu sunt 
indeplinite. ESMA solutioncazS evcntualele litigii care rezultS 
din dezacordul dintre autoritaiile competente in conformitate 
cu compctentcle sale in temciul articolului 19 din 
Rcgulamcntul (UE)nr. 1095/2010.
AuloritS(ile coinpetente din locurile de tranzactionare in care 
se tranzactioneazS in cantitSti importanlc instrumente 
financiare derivate pc mSrfuri agricolc, bazate pc accla$i activ 
suport §i cu acelea?i caracteristici, sau se tranzactioneazS 
instrumente fmanciare derivate pe mSrfuri critice sau 
importante, bazate pe acela$i activ suport §i cu acelca^i 
caracteristici, ?i autoritatilc compctcntc ale dctinStorilor de 
pozitii pe instrumcntcic financiare derivate pe mSrfurilc 
respective instituie mccanisme de coopcrarc, inclusiv schimbul 
dc date pertinente, pentru a face posibilS monitorizarea §i 
cxecutarea limitei pozitici unicc.

sau se

Nu necesitS Iraspunere
(7) ESMA monitorizcazS cel putin o datS pe an modul Tn care 
autoritStile compelente au aplicat limitele pozitiilor stabilite Tn 
conforniitate cu metodologia de calcul stabilitS dc ESMA Tn 
temeiul alineatului (3). Astfel, ESMA se asigurS ca o limits a 
pozitiei unice se aplicS efectiv instrumentelor financiare 
dcrivate pe mSrfuri agricole §i contractelor critice sau 
importante bazate pe accla^i activ suport §i cu acelea^i 
caracteristici, indiferent de locul Tn care sunt tranzactionate Tn 
conformitate cu alincatul (6). 34. La articolul 159, alineatul (2) se modifies §i va avea 

urmStorul cuprins:
„(2) Mecanismcle dc control pentru administrarea pozitiilor 
includ compctcntcle locului de tranzactionarc dc a:

(8) Statcle membre se asigurS cS firmele de investitii sau 
operatorii dc piatS care cxploatcazS un loc de tranzactionarc Tn
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care se Iranzacjioneaza inslrumente financiare derivate pe
marfuri aplicS mecanisme de control al administrarii pozitiilor 
care includ compctentc ale locului dc tranzactionare de a:
(a) monitoriza totalul pozitiilor deschise ale persoanelor;
(b) obtine informa{ii de la persoane, inclusiv toatS 
documentalia pcrlincnta, privind dimensiunca §i scopul unei 
pozitii sau ai unei expuneri generate, informajii privind 
beneficiarii reali sau subiacenti, orice practicS concertata $i 
oricc activ sau pasiv conex dc pc pia^a activului suport, 
inclusiv, dupa caz, in legatura cu pozi^iile detinute pentru 
instrumente financiare derivate pe marfuri care sunt bazate pe 
accla^i activ suport §i au acelea§i caracteristici m alte locuri de 
tranzactionare §i in contractc extrabursicrc cchivalcntc din 
punct de vcdere economic prin intcrmediul mcmbrilor sau al 
participanlilor;
(c) solicita unei persoane sa elimine sau sa reduca o pozitie m 
mod tcmporar sau permanent §i dc a adopta masuri in mod 
unilateral pentru a asigura eliminarea sau reducerea pozipei In 
cazul In care persoana respectiva nu da curs acestei soUcitari;

a) monitoriza totalul poziliilor deschise ale persoanelor;
b) oblinc informafii de la persoane, inclusiv toata 
documentajia relevanta, privind dimensiunca §i scopul unci 
pozipi sau al unci expuneri generate, informalii privind 
beneficiarii reali sau subiaccnii, orice practica concertata $1 
orice activ sau pasiv conex de pe pia^a activului-suport, 
inclusiv, dupa caz, in legatura cu pozitiile delinute pentru 
instrumente financiarc dcrivate pc marfuri care sunt bazate 
pe acela^i activ suport §i au acclea?i caracteristici in altc 
locuri dc tranzaeponare 51 in contractc extrabursierc 
echivalente din punct de vcderc economic prin intermediu! 
membrilor sau al participantilor;
c) solicita unei persoane sa elimine sau sa reduca o pozipc, 
in mod tcmporar sau permanent, §i de a adopla masuri in mod 
unilateral pentru a asigura climinarea sau reducerea pozitiei 
in cazul in care persoana respectiva nu da curs acestei 
solicitari;
d) impune unei persoane sa rcintroduca temporar lichiditati 
pe piata la un prel $i volum convenite, cu intentia expresa dc 
a reduce efectclc unei pozipi majorc sau dominante.’'

(d) impune unei persoane sa rcintroduca tcmporar lichidita(i pc 
piaia la un pret ?i volum convenite, cu inteniia expresa de a 
reduce cfcctelc unci pozipi majorc sau dominantc.

Nu necesita transpunere

ESMA elaborcaza proiectc dc standarde tehnicc de 
reglementare pentru a preciza conpnutul mecanismelor dc 
control al administrarii pozitiilor, tinand seama de 
caractcristicilc locurilor dc tranzaeponare in cauza. Nu necesita transpuncre

ESMA inainteaza Comisiei respectivele proiecte de standarde 
tehnice de reglementare pana la 28 noiembrie 2021.

y '
'/
I
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Comisiei li estc dclegatS competcnta de a completa prezenta
directivS prin adoptarca standardelor tehnice de reglementare 
meniionate la al doilea paragraf de la prezentul alineat tn 
conformitalc cu articolele 10-14 din Rcgulamentul (UE) nr. 
1095/2010.”;
(d) la alineatul (12), litera (d) sc mlocuic§tc cu umiatorul text:
„(d) definilia a ceea ce reprezinta cantitaji importante conform 
alineatului (6) din prezcntui articol;”.

21. Nu necesita transpunerc

22. 11. Articolul 58 se modifica dupa cum urmeaza:
(a) la alineatul (1) se adauga urmatorul paragraf:
..Raportarea poziliilor nu se aplica vrcunui alt titlu de valoare, 
astfel cum este menlionat la articolul 4 aiineatul (1) punctul 44 
litera (c), care se refera la o marfa sau la un activ suporl in 
conformitate cu anexa 1 sectiunea C.IO.”;

35. La articolul 161, dupa alineatul (2) sc introduce un nou 
alincat, alin. (2*), cu urniatorul cuprins:
„(2*) Raportarea pozitiilor nu se aplica vreunui alt titlu de 
valoare, astfel cum cstc mcn|ionat la art. 3 alin. (1) pci. 84 
lit. c), care estc legal dc o marfa sau un activ suporl in 
conformitate cu anexa nr. 1 secliunea C pet. 10.”;

23. (b) alincatul (2) se Inlocuie^te cu urmatorul text:
„(2) Statele membre se asigura ca, cel pufin o data pe zi, finnele 
de investilii care tranzaefioneaza inslrumente flnanciare 
derivatc pe marfuri sau certificate dc cmisii ori instnimente 
derivate pe acestea Tn afara unui loc dc tranzaefionare pun la 
dispozitia autoritatii cenlrale competente mentionate la 
articolul 57 alineatul (6) sau, in cazul in care nu exista o 
autoritatc ccntraia competcnta, a autoritajii competente din 
locul de tranzactionare in care sunt tranzactionate 
instrumentele financiare derivate pe marfuri sau certificatele de 
emisii ori instrumentele derivate pe acestea o dcfalcarc 
completa a pozitiilor lor luate in cadrul contractelor 
extrabursiere echivalente din punct de vedere economic ?i, 
atunci cand este relevant, in cadrul instrumcntclor financiarc 
derivale pe marfuri sau al certificatelor de emisii ori al 
instrumentelor derivate pe acestea tranzactionatc intr-un loc de 
tranzactionarc, precum §i a pozitiilor clientilor lor §i ale 
clientilor respectivilor client!, pana cand se ajunge la clientul 
final, in conformitate cu articolul 26 din Rcgulamcntul (UE) nr.

36. La articolul 161, alincatul (3) se modifica §i va avea 
urmatorul cuprins:
„(3) S.S.l.F. sau institutia dc credit care tranzactioncaza 
instrumente financiare dcrivate pe marfuri sau certificate de 
emisii ori instrumente derivatc pe acestea, in afara unui loc 
de tranzactionare, pun la dispozitia autoritatii cenlrale 
competente mentionate la art. 158 sau, in cazul in care nu 
exists 0 autoritale centrala competenta, a autoritatii 
competente din locul dc tranzactionare in care sunt 
tranzactionate instrumentcle financiare derivate pe marfuri 
sau ccrtificatele de emisii ori instrumentelc derivatc pc 
acestea, cel putin o data pc zi, o defalcare compleia a 
pozitiilor lor luate in cadrul contractelor extrabursiere 
echivalente din punct de vedere economic |i, atunci cand 
este relevant, in cadrul instrumcntclor financiare derivate pe 
marfuri sau al ccrtificatclor dc emisii ori al instrumentclor 
derivate pe acestea tranz^ctionatc intr-un loc de 
tranzactionare, prccum §i a pozitiilor clientilor lor §i ale 
clicntilor respectivilor client!, pan5 la nivel de client final, in

\
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600/2014 §i, daca este cazul, cu articolul 8 din Regulamentul 
(UE)nr. 1227/2011.”

conformitate cu art. 26 din Rcgulamentul (UE) nr.660/2014
§i, daca este cazul, cu art. 8 din Regulamentul (UE) nr. 
1.227/2011.”

24. 12. La articolul 73, alineatul (2) se inlocuie^te cu urmatorul 
text:
„(2) Statele membre impun firnielor de investijii, operatorilor 
de piaia, APA-urilor §i ARM-urilor autorizatc m conformitatc 
cu Regulamentul (UE) nr. 600/2014 care bcneficiaza dc o 
derogare in conformitatc cu articolul 2 alineatul (3) din 
regulamentul mcntionat, institutiilor de credit in legSturS cu 
scrvicii sau activitaji de investi^ii ?i servicii auxiliare $i 
sucursalc ale unor socictati din jari tcrjc sa dispuna dc proceduri 
adccvate pcntru raportarea dc catre angajafi a incaicarilor 
potenjiale sau rcale, la nivel intern, printr-un canal de 
comunicare specific, independent si autonom.”

43. Articolul 255 sc modiflci §i va avea urmatorul cuprins: 
„Art. 255. - S.S.I.F., operatorii dc piaja, APA ^i ARM 
autorizate in conformitate cu Regulamcntul (UE) nr. 
600/2014 care bcneficiaza dc o derogare in conformitate cu 
articolul 2 alincatu! (3) al accluia§i regulament, instituiiilc dc 
credit in legSturS cu serviciile sau activitaiile de inveslilii §i 
serviciilc auxiliarc §i sucursalclc socictSlilor din ISrile terte, 
precum ji dcpozitarul central ?i participaniii la sistemul 
dcpozitarului central trebuie s§ dispuna de proceduri 
adeevate pcntru raportarea de catre angajap a incaicarilor 
potenliale sau efective, la nivel intern, printr-un canal dc 
comunicare specific, independent gi autonom.”

13. La articolul 89, alineatele (2)-(5) se inlocuiesc cu urmatorul 
text:
„(2) Delegarea de compeiente mentionata la articolul 2 
alineatul (3), articolul 2 alineatul (4), articolu! 4 alineatul (1) 
punctul 2 al doilea paragraf, articolul 4 alineatul (2), articolul 
13 alineatul (1), articolul 16 alineatul (12), articolul 23 alincatul 
(4), articolul 24 alineatul (13), articolu! 25 alineatul (8), 
articolul 27 alineatul (9), articolul 28 alineatul (3), articolul 30 
alincatul (5), articolul 31 alincatul (4), articolul 32 alincatul (4), 
articolul 33 alineatul (8), articolul 52 alineatul (4), articolul 54 
alincatul (4), articolul 58 alineatul (6), articolul 64 alineatul (7), 
articolul 65 alineatul (7) §i articolul 79 alineatul (8) sc confers 
Comisiei penlru o duratS nedeterminata, de la 2 iulic 2014.
(3) Delegarea de competente mentionatS la articolul 2 alineatul 
(3), articolul 2 alincatul (4), articolul 4 alineatul (1) punctul 2 
at doilea paragraf, articolul 4 alineatul (2), articolul 13 alineatul 
(1), articolul 16 alincatul (12), articolul 23 alineatul (4), 
articolul 24 alineatul (13). articolul 25 alineatul (8), articolul 27

Nu neccsitS transpunere25.
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alineatul (9), articolul 28 alineatul (3), articolul 30 alineatul (5), 
articolul 31 alineatul (4), articolul 32 alineatul (4), arlicolul 33 
alineatul (8), articolul 52 alineatul (4), articolul 54 alineatul (4), 
articolul 58 alineatul (6), articolul 64 alineatul (7), articolul 65 
alineatul (7) §i articolul 79 alineatul (8) poate fi revocata 
oricand de Parlamenlul European sau de Consiliu. O decizie de 
revocare pune cap§t delegSrii de competente specificate in 
dccizia respectivS. Decizia produce cfcctc din ziua care 
urmcaza datei publicarii acesteia in Jurnalul Oficial al Uniunii 
Europene sau de la o data ulterioara mentionata in dccizie. 
Decizia nu aduce atingcre actclor delegate care sunt deja in
vigoare.
(4) De indata ce adopta un act delegat, Comisia il notifica 
simultan Parlamentului European ?i Consiliului.
(5) Un act delegat adoptat in temeiul articolului 2 alincatul (3),
articolului 2 alineatul (4), articolului 4 alincatul (1) punctui 2 
al doilea paragraf, articolului 4 alineatul (2), articolului 13 
alineatul (1), articolului 16 alineatul (12), articolului 23
alineatul (4), articolului 24 alincatul (13), articolului 25
alineatul (8)-, articolului 27 alineatul (9), articolului 28 alineatul 
(3), arlicolului 30 alineatul (5), articolului 31 alineatul (4), 
articolului 32 alineatul (4), artieolului 33 alineatul (8),
articolului 52 alineatul (4), articolului 54 alineatul (4),
articolului 58 alineatul (6), articolului 64 alineatul (7),
articolului 65 alincatul (7) sau articolului 79 alincatul (8) intra 
in vigoare numai in cazul in care nici Parlamentul European ?i 
nici Consiliul nu au formula! obiectii in termen de trei luni de 
la notificarea acestuia cStre Parlamentul European §i Consiliu 
sau in cazul in care, inaintca expirarii tcrmenului respcctiv, 
Parlamentul European ^i Consiliul au informat Comisia ca nu 
vor formula obicctii. Respcctivul termen se prelungc§te cu trei 
luni la initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.”
14. La arlicolul 90 se introduce urmatorul alincat: Nu ncccsita transpunere /A26.
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„(la) Pans la 31 decembrie 2021, Comisiarevizuie^te impactul
exonerSrii prevSzute la articolul 2 alineatul (1) litcra (j) In ceea 
ce prive§te certificatele de emisii sau instrumentele derivate pe 
acestea elaboreazS, dacS este cazul, o propuncrc IcgislativS 
de modificare a exonerarii respective. In contextul respectiv, 
Comisia evalueazS tranzactionarca ccrtificatelor de emisii §i a 
instrumentelor derivate pe acestea la nivelul Uniunii §i in {Srile 
ter;e, impactul exonerSrii prevSzute la articolul 2 alineatul (1) 
litera (J) asupra protectiei investitorilor, a integritStii §i a 
transparenlei pielelorcerlificatelorde emisii ^i a instrumentelor 
derivate pe acestea, precum ?i oportunitatea adoptSrii unor 
mSsuri in IcgSturS cu tranzaclionarca in locuri de tranzactionarc 
din ISri tcite.”____________________________________
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