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EXPUNERE DE MOTIVE

1. CONTEXTUL PROPUNERII
. Motivele si obiectivele propunerii

Revizuirea Directivei privind prospectul® reprezint un pas important in procesul de construire
a uniunii pietelor de capital. Prospectul la nivelul UE armonizat constituie o ,,poartd de acces”
la pietele europene de capital pentru emitentii care au nevoie de finantare. Reformarea
normelor privind prospectul a fost anuntata in Planul de investitii pentru Europa?, ca parte a
celui de al treilea pilon pentru Tmbundtatirea mediului de afaceri si reprezintd un element
esential al uniunii pietelor de capital. Planul de actiune privind uniunea pietelor de capital®
prezintd un program amplu si ambitios de masuri care vizeazd consolidarea rolului pe care
finantarea bazatd pe piata il indeplineste in economia europeana.

Un obiectiv-cheie al uniunii pietelor de capital este, in special, facilitarea atragerii de capital
pe aceste piete. Pietele de capital oferd accesul la o gama largd de furnizori de fonduri,
precum si o posibilitate de iesire pentru investitorii privati si investitorii providentiali
(business angels), care investesc Tn societati intr-o etapa initiala a dezvoltarii acestora.

Prospectele sunt documente obligatorii din punct de vedere juridic care prezintd informatii cu
privire la o societate comerciala. Aceste informatii sunt menite sa constituie baza pe care
investitorii pot decide daca sa investeasca intr-0 varietate de valori mobiliare emise de
societatea respectiva. Prin urmare, este esential ca prospectul sd nu constituie o bariera inutild
in calea accesului la pietele publice pentru atragerea de capital. In special IMM-urile pot fi
descurajate sa lanseze oferte publice de valori mobiliare, motivul fiind pur si simplu birocratia
implicata si costurile mari care trebuie suportate. Pentru intreprinderi ar trebui sa fie mai usor
sa is1 indeplineascd obligatiile administrative, dar in asa fel incat investitorii sa fie totusi bine
informati cu privire la produsele 1n care investesc.

Cu toate ca, in general, regimul privind prospectul functioneaza bine, anumite cerinte din
Directiva privind prospectul ar putea fi ameliorate Tn continuare pentru ca sarcina
administrativa sd fie redusd in cazul intreprinderilor care elaboreaza un prospect (in special
IMM-urile) si pentru ca prospectul sd fie un instrument de informare mai valoros pentru
potentialii investitori. Alinierea in continuare a normelor privind prospectul la alte norme ale
UE privind informarea (de exemplu, Directiva privind transparen‘ga4 si Regulamentul privind
documentele cu informatii esentiale referitoare la produsele de investitii individuale
structurate si bazate pe asigurari (PRIIP) ar putea spori eficienta prospectului. Revizuirea
Directivei privind prospectul este evidentiatd in Planul de actiune privind uniunea pietelor de
capital ca fiind una dintre primele actiuni de maxima prioritate. Justificarea globala care sta la
baza revizuirii este reducerea uneia dintre principalele dificultati n materie de reglementare

Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 4 noiembrie 2003 privind
prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru admiterea
valorilor mobiliare la tranzactionare si de modificare a Directivei 2001/34/CE (JO L 345, 31.12.2003,

p. 64).
2 COM(2014) 903 final.
3 COM(2015) 468 final.

Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind
armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror
valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd si de modificare a
Directivei 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).

Regulamentul (UE) nr. 1286/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 noiembrie 2014
privind documentele cu informatii esentiale referitoare la produsele de investitii individuale structurate
si bazate pe asigurari (PRIIP) (JO L 352, 9.12.2014, p. 1).
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cu care se confruntd emitentii atunci cand isi oferd titlurile de capital si de creanta
investitorilor din spatiul public. Prezenta propunere contribuie la Thdeplinirea obiectivului de
screening al acquis-ului pentru a se identifica domeniile specifice in care se pot simplifica
normele, se pot reduce sarcinile si se pot realiza economii privind costurile. Din acest motiv,
evaluarea impactului efectuatd de Comisie se bazeaza pe rezultatele unei evaluari efectuate in
cadrul Programului privind o reglementare adecvata si functionald [REFIT, COM(2014) 368].

Revizuirea Directivel privind prospectul urmareste un obiectiv simplu: sa furnizeze tuturor
tipurilor de emitenti norme adaptate la nevoile lor specifice cu privire la informare, asigurand,
in acelasi timp, faptul ca prospectul este un instrument mai pertinent in ceea ce priveste
informarea potentialilor investitori. In consecinti, propunerea pune un accent special pe patru
grupuri de emitenti: (1) emitenti care sunt deja cotati pe o piata reglementatad sau pe o piatd de
crestere pentru IMM-uri, care urmaresc sa atraga un capital suplimentar prin intermediul unei
operatiuni secundare, (2) IMM-urile, (3) emitenti frecventi ai tuturor tipurilor de valori
mobiliare si (4) emitenti de valori mobiliare, altele decét titlurile de capital. De asemenea, prin
aceastd initiativd se intentioneaza stimularea in continuare a utilizdrii ,,pasaportului”
transfrontalier pentru prospectele aprobate, introdus prin Directiva privind prospectul.

Masurile propuse ar trebui (1) sa reduca sarcina administrativa aferentd elaborarii prospectului
pentru toti emitentii, In special pentru IMM-uri, emitentii frecventi de valori mobiliare si
Operatiunile secundare; (i1) sd facd din prospect un instrument de informare mai relevant
pentru investitorii potentiali, in special investitorii in IMM-uri; si (iii) sd realizeze o mai mare
convergenta intre prospectul la nivelul UE si alte norme ale UE privind informarea.

Operatiunile secundare

Emitentii ale caror valori mobiliare sunt cotate deja pe o piata reglementatd (aceasta categorie
reprezintd in jur de 70 % din toate prospectele aprobate intr-un anumit an) sau pe viitoarea
piatd de crestere pentru IMM-uri, ar trebui sd poatd beneficia de pe urma unui prospect
simplificat pentru operatiunile lor secundare. Se asteapta ca normele reformate privind
informarea minima pentru operatiunile secundare sa determine o reducere a costului aferent
elaborarii prospectelor, iar informarea rezultatd sa fie mai relevantd pentru potentialii
investitori.

IMM-uri

IMM-urile ar trebui, de asemenea, sa aiba optiunea de a elabora un prospect distinct si adaptat
atunci cand lanseaza oferte publice de valori mobiliare, concentrandu-se pe informatii
semnificative si relevante pentru intreprinderile de asemenea dimensiuni. Totusi, acest tip de
prospect nu ar trebui s fie disponibil pentru IMM-urile admise la tranzactionare pe pietele
reglementate, pentru a se evita crearea unui standard pe doud niveluri privind informarea pe
pietele reglementate care ar putea submina increderea investitorilor. In plus, se prevede un
nou format optional de ,,intrebari si raspunsuri”, menit sa ajute IMM-urile sa isi elaboreze
singure prospectul, economisind astfel costuri juridice considerabile.

Emitentii frecventi

»2Documentul de inregistrare universal” cu frecventa anuald destinat emitentilor frecventi ar
trebui sd conducad la reducerea costurilor pentru intreprinderile care intentioneaza sa recurga
frecvent la pietele de capital si care doresc sa aiba un document de inregistrare ,,de gata” care
sa fie aprobat de catre autoritatea competenta si care sd le permitad sa profite foarte rapid de
oportunitatile oferite pentru atragerea de capital. Recurgerea la documentul de inregistrare
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universal propus vizeaza reducerea - de la 10 zile lucratoare, cat se prevede in prezent, la
5zile - a perioadei necesare pentru obtinerea aprobarii prospectului, atunci cand apare
posibilitatea de a se atrage capital.

Tratamentul valorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital, cu o valoare nominald
unitara ridicatd

Pe baza dovezilor prezentate in evaluarea impactului, tratamentul favorabil garantat prin
Directiva privind prospectul in cazul valorilor mobiliare, altele decét titlurile de capital, cu o
valoare nominald unitard de cel putin 100 000 EUR, a avut consecinte neprevazute, cauzand
denaturari ale pietelor europene de obligatiuni, iar un numar semnificativ de obligatiuni emise
de societati din categoria ,,investment grade” au devenit inaccesibile pentru un numar mai
mare de investitori. Prin urmare, regulamentul elimind elementele care stimuleaza emisiunile
de titluri de creanta cu valori nominale unitare mari cu scopul de a inlatura unul dintre
obstacolele identificate in calea lichiditatii secundare pe pietele europene de obligatiuni.

. Coerenta cu alte politici ale Uniunii

Reformarea prospectului are rolul de a completa obiectivele uniunii pietelor de capital, si
anume reducerea fragmentdarii In cadrul pietelor financiare, diversificarea surselor de finantare
si consolidarea fluxurilor transfrontaliere de capital. Prioritatea absolutd a Comisiei este de a
stimula economia Europei si investitiile, In vederea crearii de noi locuri de munca. Pietele de
capital europene mai puternice reprezintd o parte importantd a raspunsului la aceasta
provocare urgentd, deoarece aceasta poate duce la o crestere a volumului de finantare
disponibil si il poate directiona mai eficient catre oportunitatile valoroase de investitii din
intreaga UE.

In cadrul Planului de actiune privind uniunea pietelor de capital existi convingerea ci
finantarea bazata pe piata de capital, in toate formele sale - inclusiv capitalul de risc,
finantarea participativa si sectorul administrdrii activelor - poate oferi solutii de finantare
pentru intreprinderile care au nevoie de mai mult capital pentru a functiona sau pentru a-si
extinde afacerile. Planul de actiune privind uniunea pietelor de capital vizeaza, de asemenea,
cresterea investitiilor private n proiectele de infrastructura pentru a oferi investitorilor si

dispun, precum si de a elimina barierele din calea investitiilor transfrontaliere.

Uniunea pietelor de capital va functiona in avantajul tuturor celor 28 de state membre.
Statele membre care au cele mai mici piete, dar care dispun de un potential ridicat de crestere,
au foarte mult de castigat de pe urma unei mai bune directionari a capitalului si a investitiilor
catre proiectele lor. Economiile de piatd mai dezvoltate vor avea de castigat de pe urma unor
combinatiilor de finantari va produce, de asemenea, beneficii suplimentare: aceasta va sprijini
stabilitatea financiara si va reduce dependenta intreprinderilor si a economiei in sens mai larg
de imprumuturile bancare. Din acest motiv, uniunea pietelor de capital constituie, de
asemenea, o parte importantd a activititii de finalizare a uniunii economice si
monetare europene.

Aceasta revizuire ar putea contribui, de asemenea, la facilitarea participarii investitorilor la
ofertele publice de titluri de capital si de creantd printr-o mai bund calibrare a informatiilor
care sunt furnizate, precum si prin concentrarea pe informatii care sunt relevante pentru
efectuarea unor evaludri judicioase de catre investitori a investitiei propuse.
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. Coerenta cu dispozitiile existente in domeniul de politica

Directiva privind prospectul reglementeaza prospectul care trebuie publicat atunci cand se
lanseazd oferte publice de valori mobiliare sau cand se admit la tranzactionare valori
mobiliare pe o piatd reglementatd. Obiectivul principal al directivei era de a face mai usoara si
mai putin costisitoare pentru societati atragerea de capital din intreaga Uniune pe baza unei
singure aprobari emise de o autoritate de reglementare (,,autoritate competentd din statul
membru de origine”) dintr-un singur stat membru. In temeiul directivei, emitentii, ofertantii
sau persoanele care solicita admiterea la tranzactionare pe o piata reglementata pot prezenta
drept ,,pasaport” prospectele lor pentru ofertele si cotarile transfrontaliere.

In ceea ce priveste asigurarea unei protectii minime armonizate pentru investitori prin
garantarea faptului ca toate prospectele, oriunde ar fi publicate, oferd informatii clare,
complete si standardizate de care investitorii au nevoie pentru a lua decizii de investitii in
cunostintd de cauza, Directiva privind prospectul este complementara obligatiilor de raportare
permanenta si ad-hoc, astfel cum sunt stabilite, in special, In Directiva privind transparenta si
in Regulamentul privind abuzul de pia‘géﬁ. Natura complementard rezulta din faptul ca
Directiva privind prospectul se refera numai la cerintele de informare initiald pentru o
oferta publicd sau cotare pe o piata reglementata.

2. TEMEIUL JURIDIC, SUBSIDIARITATEA S| PROPORTIONALITATEA
. Temeiul juridic

Temeiul juridic al propunerii il constituie articolul 114 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene. Alegerea acestui temei juridic reflecta rolul crucial pe care il indeplineste,
in functionarea pietei interne pentru atragerea de capital si de credite, un regim armonizat
privind prospectul, cu oportunitati adiacente privind mecanismul privind pasaportul.

Prezentarea de informatii in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau al admiterii de
valori mobiliare la tranzactionare pe o piatd reglementatd este vitald pentru protejarea
investitorilor prin eliminarea asimetriilor dintre acestia si emitenti in ceea ce priveste
informarea. Armonizarea normelor privind informarea permite stabilirea unui mecanism
privind pasaportul transfrontalier care faciliteazd functionarea eficace a pietei interne n cazul
unei game ample de valori mobiliare. Abordarile divergente ar conduce la fragmentarea pietei
interne, deoarece emitentii, ofertantii si persoanele care solicitd admiterea ar fi supusi unor
norme diferite in diferitele state membre, existand riscul ca prospectele aprobate intr-un stat
membru si nu poati fi utilizate in alte state membre. In absenta unui cadru armonizat capabil
sa asigure uniformitatea informarii si functionarea pasaportului in Uniune, ar exista, prin
urmare, probabilitatea ca diferentele dintre dispozitiile legislative ale statelor membre sa
creeze obstacole in calea bunei functionari a pietei interne de valori mobiliare. Prin urmare,
pentru a se asigura buna functionare a pietei interne si pentru a se Tmbunatati conditiile acestei
functionari, n special in ceea ce priveste pietele de capital, precum si pentru a se garanta un
nivel ridicat de protectie a consumatorilor si a investitorilor, este necesar s se stabileascd un
cadru de reglementare pentru prospecte la nivelul Uniunii.

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
abuzul de piatd (regulamentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale
Comisiei (JO L 173, 12.6.2014, p. 1).
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. Subsidiaritatea

Un regim armonizat la nivelul UE privind prospectul este un instrument esential pentru
integrarea pietelor de capital in intreaga Uniune. Odata ce o autoritate nationald competenta
aproba un prospect, emitentul poate solicita un pasaport pentru utilizarea acestui prospect in
alt stat membru al UE. In acest stat membru ,,gazda” nu vor fi necesare alte aprobari sau
proceduri administrative referitoare la prospect. Acest pasaport functioneaza in baza premisei
conform careia continutul minim al prospectului este armonizat la nivelul UE prin normele
aplicabile privind prospectul (normele de baza si actele delegate si de punere in aplicare).

Intrucat, prin urmare, prin natura sa pasaportul este european, orice imbunititiri pot fi
abordate numai la nivelul UE. Posibilele alternative, cum ar fi actiunile la nivel de stat
membru, nu ar putea indeplini obiectivele in mod suficient si eficace pentru a se crea baza
armonizatd pentru un mecanism privind pasaportul in materie de prospecte.

Se preconizeazad ca rationalizarea aspectelor mentionate mai sus cu privire la prospectul la
nivelul UE sd conduca la conditii mai echitabile atat pentru emitenti, cat si pentru investitori,
si sd contribuie la evitarea arbitrajului de reglementare. Reformele propuse ar oferi un semnal
clar si coerent in intreaga UE ca regimul privind prospectul a functionat bine chiar si in timpul
crizei financiare, dar ca trebuie sd fie aduse imbunatatiri pentru a se crea o piatd unicd reala
pentru grupurile-tinta care, pana in prezent, nu au beneficiat pe deplin de regimul armonizat
privind prospectul (IMM-uri, emitenti frecventi si/sau emitenti secundari). Un prospect mai
accesibil pentru IMM-uri si emitentii frecventi poate sa determine aprofundarea surselor de
capital paneuropene disponibile pentru acesti emitenti. in cazul IMM-urilor, acest lucru
implica crearea unui regim distinct privind prospectul, al carui continut si format sd fie
adecvat atit pentru emitenti, cat si pentru investitori. Acest obiectiv constituie un element
esential pentru instituirea unei uniuni a pietelor de capital. Aceste obiective nu pot fi realizate
de catre statele membre in mod individual, ci pot fi indeplinite mai bine la nivelul Uniunii.

. Proportionalitatea

In ansamblu, optiunile alese sunt concepute pentru a reduce sarcina de asigurare a
conformitatii pentru urmdtoarele grupuri-tintd: IMM-uri, emitenti secundari, emitenti
frecventi, emitenti de valori mobiliare, altele decat titlurile de capital.

Se considerd cd toate aceste grupuri vor beneficia, in diferite grade, de pe urma reformelor
propuse.

Evaluarea impactului contine estimari initiale privind economiile de costuri, pe baza unor
ipoteze faptice si realiste In ceea ce priveste ,,preluarea” documentului de inregistrare
universal si cele doud regimuri de informare de care dispun IMM-urile si, respectiv, emitentii
secundari.

IMM-uri

Cu conditia de a nu fi admise la tranzactionare pe o piata reglementata, IMM-urile care doresc
sd atragad capital printr-o ofertd publicd vor beneficia de norme noi privind informarea,
inclusiv de un nou format de ,intrebari si raspunsuri”, care ar trebui sd diminueze
costul elaborarii unui prospect. Se preconizeaza realizarea de economii suplimentare in cazul
IMM-urilor care sunt cotate pe o piatd reglementatd sau pe o piatd de crestere pentru
IMM-uri, deoarece vor avea beneficia de pe urma regimului de informare simplificat care se
aplica operatiunilor secundare (a se vedea mai jos). Recurgerea la noul regim de informare
pentru IMM-uri ar putea, potrivit estimdrilor aproximative, sd duca la economii de
aproximativ 45 de milioane EUR pe an pentru toate IMM-urile.
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Operatiunile secundare

Datele transmise de statele membre arata ca aproximativ 70 % din toate prospectele aprobate
intr-un anumit an de referintd se refera la o operatiune secundara cu valori mobiliare de catre
societati care sunt admise deja la tranzactionare pe o piatd reglementata sau in cadrul unui
sistem multilateral de tranzactionare. Extrapoland pe baza datelor disponibile privind
prospectele referitoare la titlurile de capital, aproximativ 700 de prospecte pe an ar putea sa
beneficieze de regimul de informare simplificat pentru operatiunile secundare. Cifrele privind
costurile de elaborare a prospectului, astfel cum reies din consultarea publicd, indica faptul ca
acesta ar putea sa se traduca in economii de aproximativ 130 de milioane EUR pe an.

Emitentii frecventi

Recurgerea sporitd la documentul de inregistrare universal propus pentru prospectele
referitoare la titlurile de capital si la valorile mobiliare, altele decat titlurile de capital, ar putea
duce la accelerarea aprobdrii prospectului, respectiv la cresterea numdrului de prospecte
aprobate 1n fiecare an in mai putin de 10 de zile lucratoare cu 150 % (titluri de capital) si cu
70 % (valori mobiliare, altele decat titlurile de capital).

Emitentii de titluri de creanta

Cerinta privind un prospect uniform pentru emisiunile de obligatiuni, indiferent de valorile
nominale unitare, constituie un stimulent pentru toti emitentii de titluri de creanta sa aleaga
valori nominale unitare care sd sporeascd atractivitatea obligatiunilor lor pentru o gama mai
largd de investitori. Se preconizeazd, de asemenea, ca o gama mai largd de investitori, la
randul sau, sd ducd la cresterea interesului pentru vanzarea si cumpdrarea de obligatiuni,
sporind astfel lichiditatea pietelor obligatiunilor corporative din UE.

Investitori

Prospectele mai usor de utilizat si adaptate la situatia specifica a emitentului au dublul avantaj
de a reduce costurile si de a spori relevanta prospectului pentru potentialii investitori.
Reorientarea factorilor de risc mentionati in prospect cétre riscurile semnificative si specifice
va ajuta investitorii sd identifice informatiile esentiale pentru adoptarea unei decizii de
investitii In cunostinta de cauza.

Avantajele care decurg din reformarea rezumatului prospectului si introducerea unei baze de
date a prospectelor cu functie de cautare sunt mai dificil de cuantificat: evaluarea impactului
se bazeaza pe o evaluare de tip preponderent calitativ in aceste privinte. Cu toate acestea,
justificarea privind reformarea rezumatului prospectului se bazeaza pe lucrarile desfasurate
deja in contextul documentului cu informatii esentiale pentru pachetele de produse de
investitii.

Autoritatile nationale si ESMA

Simplificarile propuse nu ar trebui sd genereze costuri relevante pentru bugetele si
administratiile nationale. Dimpotriva, autorititile nationale competente ar trebui sa
beneficieze de simplificarile aduse prospectului, intrucat acestea ar facilita, de asemenea,
procedura de aprobare a prospectelor.

Punerea la dispozitie a functiei de cautare online in cazul tuturor prospectelor pe site-ul
internet al ESMA ar putea genera costuri marginale in domeniul IT pentru ESMA. Aceste
costuri par a fi justificate in comparatie cu beneficiile semnificative rezultate din scaderea
costurilor pentru cautare si din accesul Inlesnit si centralizat, ceea ce ar fi un avantaj pentru
investitori si pentru investitorii potentiali interesati de o gama largd de valori mobiliare emise
n UE.
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Costurile de asigurare a conformitatii pentru emitenti

Alegerea unei reformari sub forma unui regulament nu ar trebui sa aiba un impact relevant
asupra costurilor de asigurare a conformitatii pentru emitenti i a costurilor de punere in
aplicare pentru autoritatile competente. Impactul masurilor propuse asupra costurilor de
asigurare a conformitatii si a costurilor de punere in aplicare poate fi rezumat in cele ce
urmeaza.

Noile regimuri de informare pentru operatiunile secundare si IMM-uri ar trebui s aiba drept
rezultat costuri de asigurare a conformitatii mai mici pentru emitenti si, de asemenea,
reducerea sarcinii de lucru a autoritatilor competente, intrucit vor trebui sd fie publicate si
verificate mai putine informatii. Aceastd reducere a costurilor ar fi valabila cu atat mai mult in
cazul emitentilor care nu au putut beneficia de aceste regimuri pand in prezent, dar vor deveni
eligibili in viitor. Cu toate acestea, ar putea exista un anumit cost pentru emitentii care
utilizeaza schemele actuale, intrucdt acestia ar putea sd aibd nevoie sa se familiarizeze cu
noile norme.

Partile interesate care s-ar confrunta cu costuri mai ridicate de asigurare a conformitatii ar fi
emitentii care beneficiazd in prezent de scutire si simplificari privind prospectul in cazul
ofertelor de valori mobiliare, altele decat titlurile de capital, cu valoare nominala unitara de
100 000 EUR sau mai mult. Emitentii care nu pot beneficia de alte scutiri vor trebui sa
pregateascd un prospect fie in temeiul regimului standard, fie al regimului prospectului de
baza, fie al regimului de informare specific pentru operatiunile secundare, dacd este cazul.

Transformarea rezumatului prospectului intr-un document similar documentului cu informatii
esentiale destinate investitorilor ar Insemna, de asemenea, o reducere considerabila a
costurilor de asigurare a conformitatii, intrucat rezumatul ar fi mult mai putin extins si, prin
urmare, ar costa mai putin si fie elaborat. In plus, atunci cand valorile mobiliare se incadreazi
in domeniul de aplicare al prezentului regulament si al Regulamentului (UE) nr. 1286/2014, ar
trebui s fie permisd reutilizarea totala in rezumat a continutului documentului cu informatii
esentiale 1n vederea minimizarii costurilor de asigurare a conformitdtii si a sarcinii
administrative pentru emitenti.

. Alegerea instrumentului

Directiva din 2003 privind prospectul, inclusiv dupa reforma din 2010, a dat nastere la o serie
de cazuri Tn care, in unele state membre, s-a observat punerea sa in aplicare eterogena.
Transformarea intr-un regulament a directivei privind prospectul ar rezolva aceste probleme
care apar, de obicei, la transpunerea unei directive si ar spori coerenta si integrarea pe piata
internd, reducand in acelasi timp normele divergente si fragmentate la nivelul Uniuni, in
conformitate cu obiectivele uniunii pietelor de capital.

Un cadru de reglementare unic va elimina, de asemenea, problema pe care o reprezinta faptul
ca inclusiv divergentele relativ minore dintre legislatiile nationale impun emitentilor si
investitorilor care sunt interesati de atragerea sau investirea de capital la nivel transfrontalier
sd compare reglementarile nationale pentru a se asigura ca au inteles pe deplin legile relevante
si se conformeaza acestora. Prin recurgerea la un regulament ar putea fi evitate aceste costuri
de cautare neproductive. Adaptarea actelor legislative nationale care au transpus directiva
existenta privind prospectul la regulamentul propus ar trebui sa fie facilitatd de faptul ca
masurile de punere in aplicare existente au deja forma unui regulament. Prin urmare, optiunea
preferata este transformarea Directivei privind prospectul intr-un regulament.
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3. REZULTATELE EVALUARILOR EX-POST, ALE CONSULTARILOR CU
PARTILE INTERESATE S| ALE EVALUARII IMPACTULUI

. Evaluari / verificari ex-post privind adecvarea legislatiei existente

Directiva privind prospectul a fost inclusa in programul REFIT al Comisiei Europene. Detalii
suplimentare cu privire la aceastd evaluare pot fi gésite in sectiunea de mai jos - ,,Adecvarea
reglementarilor si simplificarea”.

. Consultarea partilor interesate

Principiile unei mai bune legiferari, astfel cum sunt descrise in Orientarile privind o mai buna
legiferare [SWD(2015) 111 final] si in setul de instrumente corespunzdtoare, au fost urmate
de efectuarea unei consultari publice, care s-a desfasurat intre 18 februarie si 13 mai 2015.
S-au primit in total 182 de raspunsuri, dintre care 124 proveneau de la organizatii (asociatii) si
societati (banci, burse de valori, platforme de finantare participativd), 22 din partea
autoritatilor publice (state membre, autoritdti nationale competente si ESMA) si 36 de la
persoane private. La nivel de tari, 21 % din rdspunsuri au provenit din Germania (38 de
raspunsuri), 21 % din Regatul Unit (37 de raspunsuri), 11 % din Franta (20 de raspunsuri),
9,5 % din Belgia (17 raspunsuri), iar restul a fost impartit intre celelalte state membre.

Pe parcursul consultarilor, partile interesate au sprijinit In mare masura revizuirea si optiunile
propuse. Obiectivul general privind simplificarea prospectului pentru emitentii frecventi,
pentru operatiunile secundare si pentru IMM-uri prin eliminarea informatiilor inutile si
repetitive a fost Impartasit de catre toate partile interesate, inclusiv de statele membre. Crearea
unei forme noi de rezumat al prospectului pe baza modelului oferit de documentul cu
informatii esentiale si a unui mecanism de stocare centralizatd a prospectelor la ESMA a fost
sustinutd, de asemenea, de comunitatea partilor interesate.

. Evaluarea impactului

In evaluarea impactului se analizeazi mai multe optiuni de politic pentru realizarea dublului
obiectiv de reducere a sarcinii administrative pentru societatile care elaboreaza un prospect (in
special IMM-urile) si de transformare a prospectului intr-un instrument de informare mai
valoros pentru potentialii investitori. De asemenea, se evalueazd modul in care se poate
extinde baza de investitori pentru emisiunile de valori mobiliare, altele decét titlurile de
capital (dimensiunile valorilor nominale unitare).

Tabelul de mai jos ofera o sintezd a diferitelor simplificari si masuri de protectie a
investitorilor alese, precum si impactul lor asupra partilor interesate relevante si a pietei
globale pe care acesti actori isi desfagoara activitatea.

Optiuni de politica Impactul costurilor asupra Impactul asupra
preferate partilor interesate pietelor/sectoarelor relevante
Stabilirea la 10 milioane | Pentru aproximativ 100 de prospecte | Economiile de costuri depind de
EUR a valorii ofertei (aproximativ 3 % din prospectele situatia 1n care statele membre
maxime sub care statele aprobate anual) este posibil s nu mai | excepteaza sau nu ofertele
membre pot decide sd nu | existe obligatia de a se Intocmi un nationale a caror valoare totala
impuna un prospect la prospect la nivelul UE, in functie de | este sub 10 milioane EUR.
nivelul UE in cazul alegerea statelor membre.
ofertelor nationale
Regimul de informare Potential foarte semnificativ al pietei, | Impactul asupra pietelor de
simplificat pentru ntrucat aproximativ 70 % din toate capital: cresterea operatiunilor
operatiunile secundare prospectele privind titlurile de capital | secundare faciliteaza atragerea
aprobate anual se refera la de capital propriu dupa reusita
»operatiuni secundare”, ceea ce ofertelor publice initiale, un
inseamna un beneficiu potential element fundamental al efortului
9
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Optiuni de politica
preferate

Impactul costurilor asupra
partilor interesate

Impactul asupra
pietelor/sectoarelor relevante

pentru aproximativ 700 de prospecte
dintr-un numar de 935 de prospecte
privind titlurile de capital.
Economiile anuale totale sunt
estimate la aproximativ 130 de
milioane EUR.

continuu de a se construi o
uniune a pietelor de capital.

Cresterea pragului de
diluare pentru scutirea de
cerinta de intocmire a
prospectului Tn cazul
admiterii la
tranzactionare

[articolul 1 alineatul (4)
litera (a)]

Economii de costuri de pana la

1 milion EUR pe prospect in cazul
admiterii a mai putin de 20 % din
valorile mobiliare in circulatie.

Impactul asupra pietelor de
capital:

cresterea operatiunilor
secundare faciliteaza procurarea
de capital propriu, in
concordanta cu uniunea pietelor
de capital.

Documentul de
nregistrare universal
pentru emitentii frecventi
de pe piete reglementate
sau din cadrul unor
sisteme multilaterale de
tranzactionare

Potentialul pietei este semnificativ
deoarece, Tn prezent, doar 20 % din
prospectele privind titlurile de capital
si 32 % din prospectele privind valori
mobiliare, altele decét titlurile de
capital (cu exceptia prospectelor de
bazd) beneficiaza de perioade de
aprobare mai scurte de 10 zile.
Luénd exemplul Frantei, care a pus
n aplicare un astfel de sistem de
aproape doud decenii, documentul de
inregistrare universal ar putea sa
sporeasca acest procent la 50 % n
ceea ce priveste titlurile de capital

(= 370 de prospecte/an in intreaga
UE) si 55 % (= 838 de prospecte/an
n intreaga UE pentru emisiunile de
valori mobiliare, altele decét titlurile
de capital).

O procedura de aprobare
acceleratd aduce beneficii
emitentilor frecventi de titluri de
capital si de valori mobiliare,
altele decét titlurile de capital.
Timpul redus de aprobare a
prospectelor, de 5 zile, va
reduce costurile si va permite
emitentilor frecventi sa
exploateze oportunitétile pietei
pentru a atrage capital sau
credite.

Prospectul uniform
pentru valori mobiliare,
altele decét titlurile de
capital, cotate pe piete
reglementate (eliminarea
regimului dual, si anume
mari
investitori/investitori de
retail)

O usoara crestere rezultata din
necesitatea de a se crea un prospect
privind admiterea, inclusiv un
rezumat pentru valorile mobiliare,
altele decét titlurile de capital.
Cresterea poate fi diminuatd in mod
corespunzator in procesul de
elaborare a modelului de prospect
uniform privind valorile mobiliare,
altele decét titlurile de capital, in
actele delegate.

Valorile nominale unitare mai
scazute au drept rezultat un
interes mai mare pentru
cumparare si vanzare, ceea ce
sporeste lichiditatile si baza de
investitori pe pietele de
obligatiuni din UE. Investitorii
sunt avantajati de diversificarea
portofoliilor.

Eliminarea limitei de
100 000 EUR pentru
scutirea ofertelor
publice de valori
mobiliare, altele decat
titlurile de capital

O crestere rezultata din necesitatea
de a se crea un prospect de oferta
publica pentru valorile mobiliare,
altele decat titlurile de capital. Ar
putea fi compensata de existenta
altor scutiri (investitori
calificati/angajament minim de

100 000 EUR). Adaptat in raport cu
beneficiile unei piete mai extinse

Valorile nominale unitare mai
scazute au drept rezultat un
interes mai mare pentru
cumpdrare $i vanzare, ceea ce
sporeste lichiditatile in UE in
cadrul sistemelor multilaterale
de tranzactionare. Investitorii
sunt avantajati de diversificarea
portofoliilor.

RO
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Optiuni de politica
preferate

Impactul costurilor asupra
partilor interesate

Impactul asupra
pietelor/sectoarelor relevante

pentru obligatiunile corporative.

Regimul de informare
specific pentru IMM-uri

Exista potentialul ca 320 de
prospecte pentru IMM-uri sa
beneficieze de noul prospect
,»pro-IMM”, ceea ce ar duce la
obtinerea unor economii anuale
estimate de aproximativ 45 de
milioane EUR. S-ar putea obtine
economii suplimentare comparativ
cu cele indicate mai sus in cazul in
care se lanseaza formatul ,,intrebari
si raspunsuri”.

In contextul unui prospect ,,pro-
IMM?” mai putin costisitor si
mai usor de utilizat, mai multe
IMM-uri ar putea sa fie cotate in
cadrul sistemelor multilaterale
de tranzactionare/pe pietele de
crestere pentru IMM-uri.
Cresterea numarului de
IMM-uri cotate faciliteaza
diversificarea portofoliului
investitorilor.

Noul rezumat al
prospectului modelat
dupia documentul cu
informatii esentiale

Emitentii de titluri de capital si de
valori mobiliare, altele decét titlurile
de capital, beneficiaza de
flexibilitatea de a redacta o scurta
expunere si de a grupa informatii
semnificative din prospect in cadrul
unor rubrici accesibile. Emitentii ar
beneficia, de asemenea, prin
reutilizarea continutului unui
document existent cu informatii
esentiale in rezumatul prospectului.

Investitorii de retail beneficiaza
de redefinirea rezumatului cu o
limita maxima de pagini.
Rubricile prestabilite/usor de
utilizat inspirate de documentul
cu informatii esentiale permit o
comparare mai usoara a
oportunitatilor de investitii.

Publicarea electronica
(mecanismul de stocare
centralizata la ESMA)

Punctul unic de acces faciliteaza
cautarea si punerea in aplicare si
totodata sporeste eficienta procedurii
de ,,pasaport” in materie de
prospecte.

Instrument esential pentru
accesul online la prospecte care
permite comparabilitatea si
promovarea obiectivelor uniunii
pietelor de capital.

Mai multe dintre optiunile preferate s-ar completa reciproc. De exemplu, documentul de
inregistrare universal destinat emitentilor frecventi este complementar prospectului simplificat
pentru operatiunile secundare si cele doud optiuni combinate ar putea genera economii care nu
sunt luate Tn considerare in cadrul analizei din prezenta evaluare a impactului (care analizeaza
ambele optiuni luate separat). De asemenea, datoritd naturii sale transversale, rezumatul
prospectului sub forma unui document imbunatatit cu informatii esentiale ar consolida cele
doua regimuri specifice si, in special, cel privind IMM-urile: de exemplu, o IMM ar putea
obtine o cotare pe o piata de crestere pentru IMM-uri, beneficiind de avantajul cumulativ al
unui prospect in format ,,intrebari si raspunsuri” care, la randul sau, contine, de asemenea,
documentul imbunatatit cu informatii esentiale.

In plus, initiativa transversald privind dimensiunile valorilor nominale pentru valorile
mobiliare, altele decat titlurile de capital, este in beneficiul tuturor emitentilor datoritd unei
piete secundare a titlurilor emise de societdti mai profunde si cu mai multe lichiditati. Si de
aceastd data, IMM-urile si emitentii frecventi pot beneficia de un rezumat care ia forma unui
document imbunatatit cu informatii esentiale, de regimurile de informare specifice si de
eliminarea stimulentelor pentru emisiunea de valori mobiliare, altele decét titlurile de capital,
cu valoare nominala mare, de 100 000 EUR sau mai mult.

Prin urmare, in evaluarea impactului se concluzioneaza ca ,,pachetul” propus va duce la o
reducere a sarcinii administrative pentru emitenti, va facilita accesul mai putin costisitor la
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pietele de capital pentru IMM-uri si va ameliora protectia investitorilor prin imbunatatirea
adecvarii documentelor de informare si, in cele din urma, prin extinderea plajei de alegere a
valorilor mobiliare care au la baza un prospect. Ulterior, acest lucru ar trebui sa se traduca in
continuarea integrarii pietelor de capital din Uniune sub forma unei oferte transfrontaliere
sporite de valori mobiliare care au la bazd un prospect, a unei mai mari transparente si
comparabilitati.

Cu toate acestea, ar trebui sa se 1a act de faptul cd Directiva privind prospectul acopera doar o
fractiune din instrumentele financiare tranzactionate in Uniune, fiind doar unul dintre
numerosii factori care influenteazd functionarea pietelor de capital. Prin urmare, masurile
propuse ar trebui sa fie privite in contextul mai larg al Planului de actiune privind uniunea
pietelor de capital din care fac parte.

. Adecvarea si simplificarea reglementarilor

In iunie 2014, Directiva privind prospectul a fost inclusi in programul REFIT
[COM(2014) 368]. Includerea in programul REFIT era justificata, intrucat partile interesate
si-au exprimat preocuparea cu privire la costurile ridicate pe care le implica elaborarea unui
prospect si obtinerea aprobarii acestuia de catre autoritatea competenta.

Evaluarea directivei a fost efectuata in 2015 pentru a se asigura faptul ca rezultatele vor fi
disponibile Tn timp util pentru raportul privind aplicarea directivei, pe care Comisia
Europeana trebuie sa il trimitd Parlamentului European si Consiliului pana la 1 ianuarie 2016
(articolul 4 din Directiva 2010/73/UE). In cadrul acestei evaluiri se examineaza eficacitatea,
eficienta, coerenta, relevanta si valoarea adaugatd a directivei. Evaluarea este anexata la
evaluarea impactului realizata de Comisie, concluziile sale fiind prezentate in cele ce
urmeaza.

Atunci cand Directiva 2003/71/CE a fost adoptata, in 2003, aceasta a inlocuit doud directive
privind conditiile de intocmire, control si difuzare a prospectului (1980) si prospectele (1989),
care au dat nastere la critici severe ale partilor interesate, intrucdt permiteau practici foarte
diferite la nivelul Uniunii si se bazau pe un sistem de recunoastere reciproca, o importanta
marjd de apreciere fiind lasatd pe seama autoritatilor din statul membru gazda (inclusiv, de
exemplu, impunerea obligatiei de traducere integrald a prospectului in limbile oficiale ale
statului membru gazda).

Prin comparatie, se poate afirma ca Directiva privind prospectul a facilitat atragerea de capital
la nivel transfrontalier in Europa, datorita aplicarii principiului ,,pasaportului unic”, ceea ce
inseamna cd, pentru oferte publice si/sau admiterea la tranzactionare pe pietele reglementate,
autoritatea din tara de origine putea aproba doar un singur set de documente de informare, ,
acesta fiind apoi acceptat pe intreg teritoriul Uniunii Europene. Contributia Directivei privind
prospectul la crearea unei piete unice europene a valorilor mobiliare nu poate fi, asadar,
subestimata si poate fi consideratd un reper in aceasta privinta.

Cu toate acestea, revizuirea din 2010 a identificat in mod corect o serie de deficiente in
Directiva 2003/71/CE, care afectau claritatea juridicd a unora dintre conceptele acesteia si
subminau eficienta acesteia in ceea ce priveste stabilirea echilibrului corect dintre eficienta
pietei (domenii in care sarcina de reglementare este excesivd) si protectia investitorilor
(calitatea, claritatea si semnificatia informatiilor prezentate). Directiva 2010/73/UE a introdus
modificari care vizau in mod specific eliminarea acestor deficiente.

Dupa trei ani de la intrarea in vigoare a Directivei 2010/73/UE, din datele statistice si
feedbackul primit de la partile interesate rezulta faptul ca diagnosticul la care s-a ajuns in
cursul revizuirii anterioare este inca in mare masura valabil in momentul de fata. Intr-adevar,
se pare cd tendintele identificate in acel moment (prospectul utilizat ca ,,scut impotriva
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raspunderii”, evitarea de cdtre investitorii de retail a prospectelor si a rezumatelor acestora,
extinderea inadecvata a cerintelor de informare intre ofertele publice initiale si operatiunile
secundare) au continuat, probabil pentru cd masurile corective propuse de directiva de
modificare fie nu au produs rezultatele preconizate (rezumatul prospectului), fie nu au fost
suficient de ambitioase (sistemele de informare proportionatd), fie din cauza ca
Directiva 2010/73/UE nu continea masuri pentru remedierea problemelor constatate.

Avand in vedere deficientele identificate in cadrul acestei evaluari, este necesar sd se
revizuiasci in profunzime Directiva privind prospectul. In special, in ceea ce priveste
modificarile efectuate prin revizuirea din 2010, este necesar sd se reexamineze ,,sistemele de
informare proportionata” (pentru IMM-uri, societatile cu capitalizare bursiera redusa si pentru
emisiunile de drepturi de subscriere) si rezumatul prospectului, intrucat modificarile introduse
prin Directiva 2010/73/UE nu au reusit sa isi atinga obiectivele.

. Drepturi fundamentale

Viitoarele masuri legislative referitoare la regimul privind prospectul, inclusiv sanctiunile
corespunzatoare, trebuie sid fie conforme cu drepturile fundamentale consacrate in
Carta drepturilor fundamentale a UE si ar trebui sa se acorde o atentie deosebitad necesitdtii si
proportionalitdtii masurilor legislative. Protectia datelor cu caracter personal (articolul 8 din
Carta drepturilor fundamentale a UE), libertatea de a desfasura o activitate comerciala
(articolul 16 din Carta) si protectia consumatorilor (articolul 38 din Cartd) sunt singurele care
au relevantd, intr-o anumiti masuri, pentru prezenta propunere. Tn temeiul articolului 52 din
Carta drepturilor fundamentale a UE, se permit restrangeri ale acestor drepturi si libertati.
Obiectivele definite mai sus sunt conforme cu obligatiile UE de respectare a drepturilor
fundamentale. Cu toate acestea, orice restrangere a exercitdrii acestor drepturi si libertati
trebuie sa fie prevazuta de lege si sa respecte esenta acestor drepturi si libertdti. Sub rezerva
principiului proportionalitatii, astfel de restrangeri pot fi aplicate numai in cazul in care
acestea sunt necesare si indeplinesc cu adevarat obiectivele de interes general recunoscute de
Uniune sau necesitatea de a se proteja drepturile si libertatile celorlalti.

In cazul legislatiei referitoare la prospect, obiectivul de interes general care justifici anumite
restrangeri ale drepturilor fundamentale este asigurarea integritatii pietei. Libertatea de a
desfasura o activitate comerciald poate fi afectatd de necesitatea respectarii anumitor cerinte
de informare, de aprobare si de depunere pentru a se asigura un echilibru al intereselor in
lantul de investitii si pentru a se garanta faptul ca potentialii investitori actioneaza cu
prudentd. In ceea ce priveste protectia datelor cu caracter personal, prezentarea anumitor
informatii in prospect este necesard pentru a asigura faptul ca investitorii sunt in masura sa isi
indeplineasca obligatia de diligenta. Trebuie mentionat insd ca aceste dispozitii sunt deja in
vigoare in dreptul UE. Toate masurile legislative propuse garanteazd proportionalitatea in
ceea ce priveste restrangerea drepturilor fundamentale.

Cu alte cuvinte, obiectivul prezentului regulament este de a stabili un echilibru intre, pe de o
parte, compromisul dintre garantarea protectiei investitorilor si limitarea sarcinii
administrative pentru emitenti si, pe de altda parte, compromisul intre promovarea pietei
interne de capital si a uniunii pietelor de capital si mentinerea unui grad suficient de
flexibilitate pentru pietele nationale si locale.

4. IMPLICATII BUGETARE

Propunerea va avea implicatii bugetare pentru ESMA in doud privinte: pe de o parte, ESMA
va trebui sa elaboreze standarde tehnice de reglementare si de punere in aplicare si, pe de alta
parte, va trebui sa isi actualizeze registrul existent privind prospectele si sa il transforme intr-
un mecanism de stocare online cu un instrument de cautare pe care publicul sa il poata utiliza
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gratuit pentru a accesa si a compara intr-o singura locatie prospectele la nivelul UE. In plus,
datele colectate in cadrul mecanismului de stocare vor permite ESMA si intocmeasca
statistici detaliate privind prospectele aprobate in UE si sa elaboreze un raport anual.

Implicatiile bugetare specifice pentru ESMA sunt evaluate in cadrul fisei financiare care
insoteste prezenta propunere.

Propunerea are implicatii asupra bugetului Uniunii, sub forma cotei Comisiei de 40% din
finantarea ESMA.

S5. ALTEELEMENTE
. Planuri de punere in aplicare si masuri de monitorizare, evaluare si raportare

Monitorizarea impactului noului regulament va fi efectuatd in strdnsa cooperare cu ESMA si
cu autoritatile nationale competente pe baza rapoartelor anuale privind prospectele aprobate in
Uniune, pe care ESMA va fi abilitati s le redacteze in fiecare an. In special, aceste rapoarte
vor urmari gradul in care regimurile de informare pentru IMM-uri si operatiunile secundare si
documentul de inregistrare universal pentru emitentii frecventi vor fi utilizate in Intreaga
Uniune.

Normele revizuite privind prospectul vor fi evaluate dupd cinci ani de la intrarea lor in
vigoare. Examinarea aprofundata ar trebui sa evidentieze daca au fost indeplinite obiectivele
enuntate. Parametrii esentiali de masurare a indeplinirii obiectivelor mentionate vor fi:

— numarul prospectelor aprobate anual in temeiul celor doud norme privind informarea
pentru operatiuni secundare si pentru IMM-uri; succesul va fi mésurat in raport cu
estimdrile privind gradul de utilizare mentionat anterior si in documentul insotitor de
evaluare a impactului;

— numarul de prospecte care au beneficiat de documentul de inregistrare universal -
astfel cum s-a descris mai sus - pentru a se obtine o aprobare accelerata;

— reducerea globald a perioadei de aprobare care rezulta din introducerea documentului
de Tnregistrare universal;

— ponderea investitorilor de retail in randul investitorilor Tn emisiuni de titluri de
creantd, altele decat titlurile de capital (criteriul de reusita este o reducere a valorii
nominale a emisiunilor de valori mobiliare, altele decat titlurile de capital);

— costul legat de elaborarea si obtinerea aprobarii unui prospect in comparatie cu
costurile actuale;

- ponderea prospectelor care au fost folosite in alte state membre in baza
mecanismului privind pasaportul.

Datele de intrare pentru masurdtorile mentionate mai sus vor proveni, in principal, de la
ESMA (inclusiv rapoartele anuale mentionate anterior) si de la locurile de tranzactionare. Va
trebui sa se initieze un studiu sau o analizd pentru a se colecta informatii cu privire la costul
elaborarii prospectului si al obtinerii aprobarii acestuia, comparativ cu costurile actuale.

. Descriere detaliata a dispozitiilor specifice ale propunerii

Domeniul de aplicare al obligatiei privind prospectul (articolele 1, 3 si 4)

Articolul 1 din propunere consolideaza toate articolele din actuala Directiva privind
prospectul care se referda la domeniul de aplicare al cerintelor privind prospectul. In special,
articolul 1 alineatul (3) si (4) prevad o serie de circumstante in care o oferta publica de valori
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mobiliare sau admiterea unor valori mobiliare la tranzactionare pe o piatd reglementatd nu
intrd in domeniul de aplicare al cerintei de a publica un prospect.

Cu toate cd majoritatea dispozitiilor referitoare la domeniul de aplicare raiman neschimbate,
propunerea stabileste noi praguri, mentionate la articolul 1 alineatul (3) litera(d) si la
articolul 3 alineatul (2), de ,,500 000 EUR”’si, respectiv, de ,,10 000 000 EUR”, astfel incat sa
se asigure claritatea juridica.

In temeiul Directivei 2003/71/CE, cerinta privind prospectul se aplica ofertelor de valori
mobiliare cu o valoare totala de cel putin 5 000 000 EUR, statele membre fiind libere sa isi
stabileasca norme nationale care sd prevada praguri mai mici decat valoarea respectiva (in
prezent, 17 state membre impun un prospect sub pragul de 5000 000 EUR). Articolul 1
alineatul (3) litera (d) prevede cd, in temeiul prezentului regulament, prospectul nu este
necesar pentru ofertele de valori mobiliare cu o valoare mai mica de 500 000 EUR. Astfel, se
recunoaste faptul ca respectivul cost de elaborare a prospectului este disproportionat in raport
cu veniturile preconizate n cazul in care valoarea unei oferte publice de valori mobiliare este
mai mica de 500 000 EUR, astfel cum se intdmpla, in general, in cazul platformelor de
finantare participativa pe bazd de valori mobiliare. Cu toate acestea, cresterea gamei de oferte
mici In cazul carora nu se aplicd prospectul armonizat stabilit prin prezentul regulament nu va
impiedica statele membre sd impuna forme adecvate de informare pentru emisiuni cu astfel de
dimensiuni, atat timp cat statele membre calibreaza aceste cerinte intr-un mod proportional, in
spiritul simplificarii si al unei mai bune integrari a pietelor.

Articolul 3 clarifica faptul ca publicarea prealabild a unui prospect este obligatorie in cazul
ofertei publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o
piata reglementata situatd sau care functioneaza pe teritoriul Uniunii, in timp ce alineatul (2)
al acestuia stabileste un mecanism de scutire optionala, la latitudinea statelor membre. Statele
membre dispun de optiunea de a scuti de obligativitatea prospectului armonizat stabilit prin
prezentul regulament toate ofertele de valori mobiliare a caror valoare totala este cuprinsa
intre 500 000 EUR si o suma care nu poate depasi 10 000 000 EUR. Aceasta scutire se aplica
numai ofertelor nationale pentru care nu s-a avut in vedere nicio notificare a statelor membre
gazda cu privire la pasaport. Statele membre care aleg sa aplice aceastd scutire in jurisdictia
lor vor raporta acest lucru Comisiei si ESMA si vor preciza valoarea maxima a ofertelor
nationale care sunt scutite de prospect in jurisdictia lor.

Definitii (articolul 2)

Principala modificare in ceea ce priveste definitiile este stabilirea categoriilor de IMM-uri
care, in prezent, cuprind atat IMM-urile definite la articolul 2 alineatul (1) litera (f) din
Directiva 2003/71/CE, cat si IMM-urile definite in cadrul Directivei 2014/65/UE, ridicandu-
se astfel la 200 de milioane EUR pragul de 100 de milioane EUR care, anterior, definea
»societatile cu o capitalizare bursiera redusd”, conform dispozitiilor de la articolul 2
alineatul (1) litera (t) din Directiva 2003/71/CE.

Prospectele voluntare (articolul 4)

Articolul 4 permite emitentilor sd opteze pentru prospectul la nivelul UE. Aprobarea unui
astfel de prospect ,,voluntar” de catre autoritatea competentd va atrage dupa sine aceleasi
drepturi si obligatii ca in cazul unui prospect obligatoriu prevazut in prezentul regulament,
prin urmare, emitentul ar fi eligibil pentru un pasaport la nivelul UE.

Revdnzarea ulterioara a valorilor mobiliare / ,, lantul la nivel de retail” (articolul 5)

Pe unele piete, valorile mobiliare sunt distribuite in cadrul unui lant la nivel de retail (,,retail
cascade”). Un lant la nivel de retail apare, in general, atunci cand valorile mobiliare sunt
vandute investitorilor (altii decat investitorii calificati) de cétre intermediari si nu in mod
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direct de cdtre emitent. Articolul 5 clarificd modul in care cerinta de a elabora si a actualiza un
prospect, precum si prevederile referitoare la responsabilitate si raspundere ar trebui sa se
aplice in cazul in care valorile mobiliare sunt plasate de catre emitent la intermediarii
financiari si, ulterior, pe o perioada care poate dura mai multe luni, sunt vandute investitorilor
de retail, eventual prin intermediul unuia sau mai multor niveluri suplimentare de
intermediari. Un prospect valabil, elaborat de emitent sau de ofertant si pus la dispozitia
publicului Tn momentul plasamentului final al valorilor mobiliare prin intermediari financiari
sau in cadrul oricarei revanzari ulterioare a valorilor mobiliare, furnizeaza investitorilor
suficiente informatii pentru ca acestia sa poatd lua decizii in materie de investitii In cunostinta
de cauza. Prin urmare, intermediarii financiari care plaseaza sau care ulterior revand valori
mobiliare ar trebui sd aiba dreptul sd se bazeze pe prospectul initial publicat de emitent sau de
ofertant in masura in care acesta este valabil si completat in mod corespunzator, iar emitentul
sau ofertantul responsabil de elaborarea acestui prospect isi exprima consimtdmantul pentru
utilizarea sa. In acest caz, nu trebuie impus niciun alt prospect. Totusi, in cazul in care
emitentul sau ofertantul responsabil de elaborarea prospectului initial nu 1is1 da
consimtamantul pentru utilizarea acestuia, ar trebui sd i se impund intermediarului financiar
publicarea unui nou prospect. Intermediarul financiar ar putea utiliza prospectul initial
incluzand partile relevante in noul sau prospect prin trimiteri la prospectul initial.

Rezumatul prospectului (articolul 7)

Articolul 7 ia in considerare opiniile generale exprimate in cadrul consultarii publice conform
carora formatul rezumatului introdus prin Directiva de modificare 2010/73/UE nu si-a atins
obiectivele. Tn prezent, noul rezumat este conceput in foarte strinsa corelare cu documentul
care prezintd informatii esentiale, prevazut in Regulamentul privind PRIIP, fiind supus
cerintei ca lungimea maxima sa fie de 6 de pagini pe suport de hartie in format A4 atunci cand
este imprimat (trebuie sa se utilizeze caractere de dimensiuni lizibile). Regimul raspunderii
privind rezumatul, prevazut la articolul 11 alineatul (2), ramane neschimbat prin comparatie
cu Directiva 2003/71/CE: raspunderea se aplica in cazul rezumatului doar daca acesta este
ingeldtor, inexact sau contradictoriu atunci este citit impreund cu celelalte parti ale
prospectului. Pe langd sectiunea obisnuitd care contine atentiondri, existd trei sectiuni
principale in rezumat, care cuprind informatiile esentiale privind emitentul, valoarea
mobiliard si, respectiv, oferta/admiterea. Pentru fiecare dintre acestea se introduc rubrici
generale, precum si indicatii cu privire la continutul acestora, dar emitentii au libertatea de a
prezenta expuneri scurte si de a selecta informatiile semnificative. Pentru valorile mobiliare
care intrd in domeniul de aplicare al Regulamentului privind PRIIP, emitentul poate inlocui
sectiunea ,,valori mobiliare” din rezumat cu continutul documentului cu informatii esentiale.
O relaxare a numarului maxim de pagini ale rezumatului este acordatd in cazul in care
rezumatul se referd la mai multe valori mobiliare care diferd numai in privinta unui numar
restrans de detalii. Se mentine interdictia de a se include In rezumat informatii prin trimitere,
prevazuta in prezent la articolul 11 alineatul (1) din Directiva 2003/71/CE, astfel incat sa se
evite ca rezumatul sd devina o simpla colectie de hyperlinkuri si de trimiteri incrucisate.

Prospectul de baza (articolul 8)

Articolul 8 urmareste sa clarifice functionarea prospectului de baza, care, in linii mari, ramane
neschimbata fata de Directiva 2003/71/CE, cu exceptia aspectelor prezentate mai jos. In
prezent, un prospect de baza poate fi elaborat pentru orice tip de valori mobiliare, altele decat
titlurile de capital, nu numai pentru cele emise in cadrul unui program de ofertd sau intr-un
mod continuu si repetat de catre institutii de credit. In prezent sunt permise prospectele de
bazd care sunt alcatuite din mai multe documente (asa-numitul ,prospect tripartit”), iar
documentul de inregistrare al unui prospect de bazd poate lua forma unui document de
inregistrare universal. Obligatia de a se intocmi un rezumat al prospectului de baza, atunci
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cand conditiile finale nu sunt incluse in acesta, este eliminata, astfel incat se impune
elaborarea doar a rezumatului referitor la o ,,emisiune specificd” si anexarea sa la conditiile
finale, atunci cand acestea sunt depuse. Articolul 8 alineatul (10) clarificd modul in care
,ofertele suprapuse” ar trebui sa fie abordate in prospectul de baza, si anume cazurile 1n care o
ofertd incepe in temeiul unui prospect de baza si continud neschimbatd in temeiul unui nou
prospect de baza.

Documentul de Tnregistrare universal (articolul 9)

Articolul 9 [care ar trebui sa fie citit in coroborare cu articolul 10 alineatul (2), articolul 11
alineatul (3), articolul 13 alineatul (2) si articolul 19 alineatul (5)] contine norme detaliate
privind noul ,,document de inregistrare universal”, un mecanism de inregistrare optional ,,de
gata” pentru ,.emitentii frecventi” de valori mobiliare admise la tranzactionare pe piete
reglementate sau in cadrul unor sisteme multilaterale de tranzactionare. Aceastd noud
caracteristica a regimului prospectului se intemeiaza pe premisa potrivit careia, in cazul in
care un emitent se straduieste sd intocmeascd, in fiecare an, un document de inregistrare
complet, acesta ar trebui sd beneficieze de o procedurd accelerata de aprobare la autoritatea
competentd, atunci cind se impune un prospect intr-o etapd ulterioard. Intrucat elementul
constitutiv principal al prospectului fie a fost aprobat deja, fie este deja disponibil pentru a fi
analizata de cdtre autoritatea competentd, aceasta din urma ar trebui sd poata verifica restul
documentelor (nota privind valorile mobiliare si rezumatul) in termen de 5 zile lucratoare, in
loc de 10. In plus, in afara contextului unei oferte sau admiteri la tranzactionare, emitentului
frecvent ar trebui sd 1 se permita sa depuna documentul de inregistrare universal, fara aprobare
prealabila, cu conditia ca, anterior, sa fi fost aprobate trei documente de inregistrare
universale consecutive. Ulterior, autoritatea competenta il poate verifica ex-post.

Simplificarile acordate emitentilor frecventi care utilizeaza documentul de inregistrare
universal promoveaza elaborarea prospectelor sub forma mai multor documente distincte,
metodad care este eficientd din punctul de vedere al costurilor si mai putin impovardtoare
pentru emitenti si le permite sd reactioneze rapid la oportunitatile pietei. Documentul de
inregistrare universal ar trebui sd serveasca, de asemenea, ca sursa de referintd bine structurata
si consolidata cu privire la emitent, care ofera investitorilor si analistilor informatiile minime
necesare pentru a lua o hotdrare in cunostintd de cauza privind activitatea, situatia financiara,
castigurile si perspectivele, guvernanta si structura actionarilor societatii, chiar in cazul in care
nu are loc nici o oferta publica de valori mobiliare, nici o admitere la tranzactionare pe o piata
reglementata. In acest scop, articolul 9 alineatul (12) permite emitentilor frecventi de valori
mobiliare admisi la tranzactionare pe o piatd reglementata sa isi indeplineasca, in anumite
conditii, obligatia de informare continud prevazutd in Directiva privind transparenta prin
integrarea propriilor rapoarte financiare anuale si semestriale In documentul de inregistrare
universal. Aceastd abordare eficientd de tip ,,doud intr-unul singur” are rolul de a evita
cerintele care se suprapun, de a reduce sarcinile administrative inutile si de a concentra, Intr-
un singur document care se actualizeaza cel putin o data pe an, informatiile de care au nevoie
investitorii.

Articolul 9 si articolul 10 alineatul (2) prevad, de asemenea, norme detaliate privind
administrarea practica a documentului de inregistrare universal. Acestea precizeaza care sunt
documentele ce trebuie sa fie aprobate in cazul in care documentul de inregistrare universal a
fost aprobat ori a fost depus fara aprobare si descrie procesul de modificare a documentului de
inregistrare universal, care urmeaza o abordare diferita fatd de procesul de completare a unui
prospect (deoarece nu existd oferte publice si nici admiteri la tranzactionare pana la data la
care documentul de Tnregistrare universal devine parte a unui prospect).
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Actele delegate vor stabili continutul minim de informatii din documentul de inregistrare
universal, inclusiv o schema specifica pentru institutiile de credit, care ar trebui sa fie similara
cu actualele anexe I si XI la Regulamentul de punere in aplicare (CE) nr. 809/2004.

Regimurile de publicare specifice (articolele 14 si 15)

Propunerea contine doua seturi de norme specifice privind informarea, una pentru operatiunile
secundare si cealalta pentru IMM-uri. Utilizarea acestor norme specifice privind informarea
este optionald. Acestea Inlocuiesc ,,sistemele de informare proportionatd” pentru emisiunile de
drepturi de subscriere si IMM-uri, introduse prin Directiva de modificare 2010/73/UE, care nu
si-au atins obiectivele, astfel cum se explica in evaluarea impactului.

Regimul simplificat pentru operatiunile secundare se va aplica ofertelor sau admiterilor de
valori mobiliare emise de societati admise deja la tranzactionare pe o piata reglementatd sau
pe o piatd de crestere pentru IMM-uri de cel putin 18 luni. Prin urmare, aceste societati sunt
supuse cerintelor de informare continud prevazute in Regulamentul privind abuzul de piata si
in Directiva privind transparenta sau normelor privind operatorul de pe o piatd de crestere
pentru IMM-uri prevazute in Directiva 2014/65/UE si in masurile sale de punere in aplicare.
Prospectul simplificat va contine numai informatii financiare minime care acoperd doar
ultimul exercitiu financiar (care pot fi incluse prin trimiteri). Cu toate acestea, investitorilor
trebuie sa li se furnizeze informatii consolidate si bine structurate cu privire la elemente cum
ar fi conditiile ofertei, utilizarea veniturilor, factorii de risc, functionarea organelor de
administrare si conducere, remuneratia administratorilor, structura actionarilor sau tranzactiile
cu parti afiliate. Avand in vedere cd, in prezent, nu se solicitd ca aceste informatii sa fie
prezentate in permanentd in conformitate cu Regulamentul (UE) nr.596/2014 si cu
Directiva 2004/109/CE, prospectul elaborat in cazul unei operatiuni secundare va trebui sa le
includa.

Regimul specific pentru IMM-uri va permite acestor societati sa elaboreze un prospect
distinct in cazul unei oferte publice de valori mobiliare, cu conditia ca acestea sd nu aiba
valori mobiliare admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd. Pentru aceste tipuri de
societati, schemele privind prospectele (care vor fi detaliate prin acte delegate) se vor
concentra pe informatii care sunt semnificative si relevante pentru societdti cu o astfel de
dimensiune si se va adopta o abordare de jos in sus pentru stabilirea noilor scheme de
informare. In comparatie cu anexele XXV-XXVIIl actuale la Regulamentul (CE)
nr. 809/2004, se vor introduce simplificari suplimentare, astfel incat sa se asigure
proportionalitatea dintre dimensiunea societatii si costurile credrii unui prospect.

Articolul 15 introduce, de asemenea, un format optional de prospect pentru IMM-uri sub
forma unui document de informare cu ,intrebari si raspunsuri”, care va fi detaliat prin
intermediul unor acte delegate. ESMA va fi imputernicita sa elaboreze orientari pentru a ajuta
IMM-urile sa elaboreze un prospect in formatul respectiv.

La fel ca in cazul tuturor cerintelor de informare minima care fac obiectul regimului privind
prospectul, se vor adopta acte delegate pentru a se preciza informatiile - in numar redus - care
trebuie incluse in documentul de inregistrare simplificat si in nota privind valorile mobiliare.

Tratarea valorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital cu o valoare nominala unitara
ridicata (articolele 1 si 13)

In prezent, in Directiva 2003/71/CE se utilizeazi valoarea nominali unitard de 100 000 EUR
in scopul de a se distinge informatiile prezentate pentru marii investitori. De asemenea,
aceasta a condus la exceptarea de la elaborarea unui prospect pentru ofertele de valori
mobiliare, altele decat titlurile de capital. Acest prag, conceput initial ca o protectie a

ege e,
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deoarece, 1n general, emitentii preferd optiunea mai putin costisitoare de a prezenta
informatiile destinate marilor investitori. Intrucit majoritatea emitentilor din categoria
»investment grade” pot atrage de la investitorii institutionali fondurile de care au nevoie,
acestia dispun de putine stimulente pentru a oferi obligatiuni cu valori nominale unitare mai
mici. Totusi, aceasta poate Insemna ca investitorii neinstitutionali pot avea acces la un set de
investitii potentiale mai mici si/sau cu un grad de risc mai mare si sunt mai putin susceptibili
de avea un portofoliu de valori mobiliare bine diversificat.

Pe baza dovezilor prezentate in evaluarea impactului, este posibil ca tratamentul favorabil
acordat prin Directiva privind prospectul in cazul valorilor mobiliare, altele decat titlurile de
capital, cu o valoare nominald unitara de cel putin 100 000 EUR sa fi contribuit la aparitia
unor consecinte neintentionate, cauzand denaturari ale pietelor europene de obligatiuni si
avand drept efect inaccesibilitatea pentru o gama mai larga de potentiali investitori a unei cote
semnificative de obligatiuni emise de intreprinderi din categoria ,,investment grade”.

Prin urmare, propunerea elimind stimulentele de a se emite titluri de creantd cu valori
nominale unitare mari, prevazute in prezent la articolul 3 alineatul (2) litera (d) si articolul 7
alineatul (2) litera (b) din Directiva 2003/71/CE. Pentru valori mobiliare, altele decat titlurile
de capital, admise la tranzactionare pe o piata reglementata, standardul dublu de informare
(investitori de retail/mari investitori) este, prin urmare, eliminat si se va defini, prin acte
delegate, un model unic de prospect, luand ca punct de plecare anexele la Regulamentul (CE)
nr. 809/2004 (anexele IX si XIII privind prezentarea de informatii pentru marii investitori) si
adaugandu-se doar informatiile necesare pentru protectia investitorilor de retail. In plus, se
elimina si scutirea de elaborarea prospectului mentionata la articolul 3 alineatul (2) litera (d)
din Directiva 2003/71/CE pentru ofertele de valori mobiliare cu o valoare nominald unitara
mai mare de 100 000 EUR. Emitentii care ofera valori mobiliare, altele decat titlurile de
capital, exclusiv investitorilor calificati sau care necesitd un angajament minim de
100 000 EUR per investitor vor beneficia in continuare de o scutire privind prospectul. Prin
modificarile de mai sus, propunerea vizeaza eliminarea uneia dintre barierele identificate
privind lichiditatile pe pietele secundare de obligatiuni.

Factori de risc (articolul 16)

Articolul 16 prevede cd numai factorii de risc care sunt semnificativi si specifici emitentului si
valorilor mobiliare ale acestuia ar trebui sa fie mentionati in prospect. Scopul este de a se
pune capat tendintei de supraincarcare a prospectului cu factori de risc generici care oculteaza
factorii de risc mai specifici ce ar trebui sa fie cunoscuti de catre investitori si care servesc
doar la protejarea de raspundere a emitentului ori a consilierilor sai. In acest scop, se impune
emitentului sa ncadreze factorii de risc Tn doud sau trei categorii in functie de semnificatia
lor. ESMA este imputernicita sa elaboreze orientari in acest domeniu.

InCluderea de informatii prin trimiteri (articolul 18)

Sfera documentelor ale caror informatii pot fi incluse prin trimiteri In prospect este extinsa, cu
conditia ca informatiile sa fie publicate electronic si sa respecte regimul lingvistic prevazut la
articolul 25. La articolul 18 este prevazuta o lista de documente si ESMA este imputernicita
sa elaboreze proiecte de standarde tehnice de reglementare in vederea completarii listei cu alte
tipuri de documente necesare in temeiul dreptului Uniunii. Lista propusa acopera documentele
depuse la autoritatea competentd din statul membru de origine sau aprobate de catre aceasta in
conformitate cu prezentul regulament, precum si informatiile reglementate. De asemenea,
propunerea permite societatilor care nu intra in domeniul de aplicare al Directivei privind
transparenta (de exemplu, societdtile ale caror valori mobiliare sunt tranzactionate in cadrul
unui sistem multilateral de tranzactionare) sau care sunt scutite de unele dintre cerintele sale
(de exemplu, in cazul emitentilor care emit exclusiv titluri de creanta admise la tranzactionare
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pe o piatd reglementatd a caror valoare nominald unitard este de cel putin 100 000 EUR) sa
includa prin trimiteri, toate sau o parte din informatiile financiare intermediare si anuale si
rapoartele administratorilor.

Publicarea prospectului (articolul 20)

Doua dintre optiunile prevazute in Directiva 2003/71/CE pentru publicarea unui prospect
aprobat (si anume, introducerea intr-un ziar si punerea la dispozitie a prospectului imprimat in
birourile emitentului) au fost eliminate, deoarece sunt considerate Tn mare masura depasite.
Cu toate acestea, este mentinuta obligatia de a se furniza in mod gratuit un exemplar tiparit
tuturor celor care solicita acest lucru [articolul 20 alineatul (10)]. Responsabilitatea de a
publica prospectul revine emitentului, ofertantului sau persoanei care solicitd admiterea la
tranzactionare, astfel cum este cazul in prezent in temeiul Directivei 2003/71/CE. Prospectul
este considerat a fi pus la dispozitia publicului de indata ce este publicat in format electronic
fie pe site-ul web al emitentului, al ofertantului sau al persoanei care solicita admiterea (sau,
daca este cazul, al intermediarilor financiari care plaseazd sau tranzactioneaza valorile
mobiliare respective) sau pe site-ul web al pietei reglementate pe care se solicitd admiterea la
tranzactionare sau al operatorului sistemului multilateral de tranzactionare. ESMA va crea un
mecanism de stocare online cu un instrument de cautare pe care investitorii din UE 1l pot
utiliza Tn mod gratuit. Prin urmare, ori de céte ori autoritdtile competente transmit ESMA
versiunea electronicd a fiecarui prospect aprobat, ele vor transmite, de asemenea, un set de
metadate (de exemplu, tipul de emitent, tipul de valoare mobiliara, tipul de loc de
tranzactionare, valoarea ofertei, tipul emisiunii: initiald sau secundard etc.) care va permite
indexarea prospectelor pe site-ul web al ESMA. Datele colectate Tn mecanismul de stocare
vor permite ESMA sd creeze statistici detaliate privind prospectele aprobate in UE si sa
intocmeascd un raport anual care sd fie suficient de detaliat pentru a identifica tendintele si a
furniza dovezi cu privire la efectele reformelor introduse de prezenta propunere (articolul 45).

Masuri si sanctiuni administrative (articolele 36-41)

Comunicarea Comisiei privind sanctiunile’ a confirmat faptul ca ,asigurarea aplicarii
adecvate a normelor UE intra in primul rdnd in sarcina autoritdtilor nationale, care au
responsabilitatea de a preveni incalcarea regulilor UE de catre institutiile financiare si de a
sanctiona incdlcdrile care au loc in jurisdictiile lor”, dar a subliniat in acelasi timp ca
autoritatile nationale ar trebui sa actioneze intr-o manierd coordonata si integrata.

Conform comunicdrii si In continuarea altor initiative din sectorul financiar luate la nivelul
UE, prezenta propunere contine prevederi privind sanctiunile si masurile destinate s instituie
o abordare armonizatd in materie de sanctiuni, pentru asigurarea coerentei. Este important ca,
in cazul incalcarii unor prevederi esentiale ale prezentei propuneri, sa se aplice sanctiuni si
masuri administrative si ca acestea sa fie eficace, proportionale si disuasive.

Comunicare a Comisiei cétre Parlamentul European, Consiliu, Comitetul Economic si Social European
si Comitetul Regiunilor din 8 decembrie 2010, ,,Consolidarea regimurilor de sanctiuni in sectorul
serviciilor financiare” [COM(2010) 716 final].
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2015/0268 (COD)

Propunere de

REGULAMENT AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare

sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

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

avand n vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cétre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European®,

avand n vedere avizul Comitetului Regiunilor®,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

Tntrucét:

1)

()

3)

Prezentul regulament constituie un pas esential catre finalizarea uniunii pietelor de
capital, astfel cum se prevede in Comunicarea Comisiei cdtre Parlamentul European,
Consiliu, Comitetul Economic si Social European si Comitetul Regiunilor intitulata
,Plan de actiune privind edificarea unei Uniuni a pietelor de capital” din
30 septembrie 2015. Obiectivul uniunii pietelor de capital este acela de a ajuta
intreprinderile sa valorifice surse de capital mai diverse de oriunde de pe teritoriul
Uniunii Europene (denumitd in continuare ,,Uniunea”), de a face ca pietele sa
suplimentare de a-si utiliza banii, pentru a stimula cresterea economica si a crea locuri
de munca.

Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului a stabilit principii si
norme armonizate privind elaborarea, aprobarea si publicarea prospectului in cazul
unei oferte publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la
tranzactionare pe o piatd reglementatd. Avand in vedere evolutiile legislative si ale
pietei care au avut loc de la intrarea sa In vigoare, directiva respectiva ar trebui sa fie
inlocuita.

Prezentarea de informatii in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau al
admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o piata reglementatd este vitala
pentru protejarea investitorilor prin eliminarea asimetriilor dintre acestia si emitenti n
ceea ce priveste informarea. Armonizarea normelor privind informarea permite
stabilirea unui mecanism privind pasaportul transfrontalier care faciliteaza
functionarea eficace a pietei interne in cazul unei game ample de valori mobiliare.
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Abordarile divergente ar conduce la fragmentarea pietei interne, deoarece emitentii,
ofertantii si persoanele care solicitd admiterea ar fi supusi unor norme diferite in
diferitele state membre, existand riscul ca prospectele aprobate intr-un stat membru sa
nu poati fi utilizate in alte state membre. In absenta unui cadru armonizat capabil si
asigure uniformitatea informarii si functionarea pasaportului in Uniune, ar exista, prin
urmare, probabilitatea ca diferentele dintre dispozitiile legislative ale statelor membre
sd creeze obstacole in calea bunei functionari a pietei interne de valori mobiliare. Prin
urmare, pentru a se asigura buna functionare a pietei interne si a se imbunatati
conditiile acestei functionari, in special in ceea ce priveste pietele de capital, precum si
pentru a se garanta un nivel ridicat de protectie a consumatorilor si a investitorilor, este
oportun sa se stabileasca un cadru de reglementare pentru prospecte la nivelul Uniunii.

Este oportun si necesar ca normele privind informarea in cazul ofertelor publice de
valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o piatd
reglementata sa ia forma legislativd a unui regulament pentru a se asigura ca
dispozitiile care impun in mod direct obligatii persoanelor implicate in oferte publice
de valori mobiliare si in admiteri de valori mobiliare la tranzactionare pe o piata
reglementatd sunt aplicate in mod uniform in intreaga Uniune. Intrucat un cadru
legislativ pentru dispozitiile privind prospectele presupune in mod obligatoriu masuri
care prevad cerinte precise cu privire la diferitele aspecte inerente prospectelor, chiar
si micile divergente referitoare la abordarea adoptatd in ceea ce priveste unul dintre
aceste aspecte ar putea duce la obstacole semnificative in calea ofertelor
transfrontaliere de valori mobiliare, a cotarilor multiple pe piete reglementate si a
normelor UE in materie de protectie a consumatorilor. Prin urmare, utilizarea unui
regulament, care se aplica direct, fard a fi nevoie de acte legislative nationale, ar trebui
sd reduca posibilitatea adoptarii unor masuri divergente la nivel national si ar trebui sa
asigure o abordare coerenta si 0 mai mare securitate juridica si ar trebui sa mpiedice
aparitia unor obstacole semnificative in calea ofertelor transfrontaliere si a cotarilor
multiple. Utilizarea unui regulament va consolida, de asemenea, increderea in
transparenta pietelor din intreaga Uniune si va reduce complexitatea reglementarilor,
precum si costurile de cautare si de asigurare a conformitatii pentru societati.

Evaluarea Directivei 2010/73/UE a demonstrat cd anumite modificdri introduse de
aceasta directivd nu si-au indeplinit obiectivele initiale si cd sunt necesare noi
modificari ale regimului privind prospectul in Uniune, astfel incat sa se simplifice si sa
se Imbunatiteascd punerea sa in aplicare, s se sporeasca eficienta acestuia si
competitivitatea la nivel international a Uniunii, contribuind astfel la reducerea
sarcinilor administrative.

Obiectivul prezentului regulament este garantarea protectiei investitorilor si a
eficientei pietei, in paralel cu consolidarea pietei unice de capital. Furnizarea de
informatii care, in functie de natura emitentului si a valorilor mobiliare, sunt necesare
pentru a permite investitorilor sd ia o decizie de investitii in cunostintd de cauza
asigurd, impreund cu regulile privind desfasurarea activitdtii, protectia investitorilor.
Tn plus, o astfel de informare constituie un mod eficace de consolidare a increderii
publicului in valorile mobiliare, contribuind astfel la buna functionare si dezvoltare a
pietei de valori mobiliare. Modul adecvat de a pune la dispozitie aceste informatii
consta in publicarea unui prospect.

In conformitate cu prezentul regulament, cerintele de informare nu impiedici un stat
membru, o autoritate competentd sau o bursa de valori, prin regulamentul sau, sa
impuna alte cerinte specifice (in special cu privire la guvernanta corporativa) in cadrul
admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o piatd reglementata. Aceste cerinte
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nu pot restrange, in mod direct sau indirect, elaborarea, continutul si difuzarea unui
prospect aprobat de o autoritate competenta.

Valorile mobiliare, altele decat titlurile de capital, emise de catre un stat membru sau
de catre una dintre autoritatile regionale sau locale dintr-un stat membru, de cétre
organizatii publice internationale la care au aderat unul sau mai multe state membre,
de catre Banca Centrala Europeand sau de catre bancile centrale ale statelor membre
nu ar trebui sd intre sub incidenta prezentului regulament si, prin urmare, nu ar trebui
sa li se aduca atingere de catre acesta.

Domeniul de aplicare al cerintei privind prospectul ar trebui sd cuprinda atat titlurile
de capital, cét si valorile mobiliare, altele decét titlurile de capital, oferite publicului
sau admise la tranzactionare pe piete reglementate, pentru a se asigura protectia
investitorilor. Unele dintre valorile mobiliare care fac obiectul prezentului regulament
confera detindtorului dreptul de a dobandi valori mobiliare sau de a primi o suma in
numerar prin intermediul unei decontdri in numerar stabilite prin trimiterea la alte
instrumente, in special valori mobiliare, monede, rate ale dobanzii sau randamente,
produse de baza sau alti indici sau indicatori. Prezentul regulament acopera, in special,
valorile mobiliare care dau drept de subscriptie, valori mobiliare care dau drept de
subscriptie garantate, certificatele, certificatele de depozit si titluri convertibile, de
exemplu valori mobiliare convertibile la alegerea investitorului.

Pentru a asigura aprobarea prospectului si folosirea sa in alte tiri pe baza
mecanismului privind pasaportul, precum si supravegherea conformitatii cu prezentul
regulament, in special in ceea ce priveste activitatea publicitara, este necesar sd se
identifice o autoritate competentd pentru fiecare prospect. Prin urmare, prezentul
regulament ar trebui sa defineasca in mod clar statul membru de origine cel mai bine
plasat pentru a aproba prospectul.

In ceea ce priveste ofertele publice de valori mobiliare cu o valoare mai mici de
500 000 EUR, costurile de producere a unui prospect in conformitate cu prezentul
regulament sunt susceptibile de a fi disproportionate fatd de veniturile preconizate sa
fie obtinute in urma ofertei. Prin urmare, este oportun ca cerinta de a se elabora un
prospect in conformitate cu prezentul regulament sa nu se aplice ofertelor cu o valoare
asa de scazuta. Statele membre ar trebui sd evite sa impuna cerinte de informare la
nivel national care ar constitui o sarcind inutild sau disproportionatd in cazul unor
asemenea oferte si, prin urmare, ar spori fragmentarea pietei interne.

Tn cazul Tn care ofertele publice de valori mobiliare sunt adresate doar investitorilor
dintr-un stat membru si, prin urmare, nu au efecte transfrontaliere, precum si in cazul
in care aceste oferte nu depasesc valoarea totala de 10 000 000 EUR, mecanismul
privind pasaportul prevazut in prezentul regulament nu este necesar, iar elaborarea
unui prospect poate reprezenta un cost disproportionat. Prin urmare, este oportun sa se
permita statelor membre sa decida scutirea unor astfel de oferte de obligatia privind
prospectul prevazuta in prezentul regulament, ludnd in considerare nivelul de protectie
a investitorilor interni pe care il considera adecvat. In special, statele membre ar trebui
sd dispund de libertatea de a prevedea in legislatia lor nationald pragul situat intre
500 000 EUR si 10 000 000 EUR, exprimat ca valoare totala a ofertei pe o perioada de
12 luni, de la care ar trebui sa se aplice aceasta scutire.

Atunci cand o ofertd de valori mobiliare vizeazd exclusiv un cerc restrans de
investitori care nu sunt investitori calificati, elaborarea unui prospect reprezintd o
sarcina disproportionatd, avand in vedere numarul mic de persoane vizate de oferta si,
prin urmare, nu ar trebui sd se impund niciun prospect. Acest lucru ar trebui sa se
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aplice, de exemplu, unei oferte adresate rudelor sau cunostintelor directorilor
unei societati.

Stimularea membrilor conducerii si a angajatilor sa detina valori mobiliare ale propriei
societati poate avea un impact pozitiv asupra guvernantei societdtilor si poate contribui
la crearea de valoare pe termen lung, incurajand daruirea si simtul proprietatii n
randul angajatilor, aliniind interesele actionarilor si, respectiv, ale angajatilor si oferind
proprietate a Intreprinderii lor este deosebit de importantd pentru intreprinderile mici si
mijlocii (IMM-uri), in care salariatii ar putea avea un rol semnificativ in succesul
intreprinderii. Prin urmare, nu ar trebui sd existe obligatia elabordrii unui prospect
pentru ofertele facute in cadrul unui sistem de participatie a angajatilor la capital din
Uniune, cu conditia sd se puna la dispozitie un document care contine informatii cu
privire la numarul si natura valorilor mobiliare, precum si cu privire la motivele si
detaliile ofertei, de naturd sa garanteze protectia investitorilor. Pentru a se asigura
accesul egal la sistemele de participatie la capital tuturor membrilor conducerii si
angajatilor, indiferent dacd angajatorul este stabilit in interiorul sau in afara Uniunii,
nu ar mai trebui sa se solicite nicio decizie de echivalare referitoare la pietele din tari
terte, cu conditia de a se pune la dispozitie documentul sus-mentionat. Astfel, toti
participantii la sistemele de participatie la capital a angajatilor vor beneficia de un
tratament si de informatii egale.

Emisiunile diluante de actiuni sau de valori mobiliare care asigurd accesul la actiuni
indica adeseori tranzactii cu un impact semnificativ asupra structurii de capital
perspectivelor si situatiei financiare ale emitentului, in cazul cdrora sunt necesare
informatiile continute in prospect. In schimb, in cazul in care un emitent are actiuni
deja admise la tranzactionare pe o piata reglementata, nu ar trebui sd se impuna niciun
prospect pentru orice admitere ulterioara a acelorasi actiuni pe aceeasi piatd
reglementata, inclusiv in cazul in care astfel de actiuni rezultd din conversia ori din
schimbul cu alte valori mobiliare sau din exercitarea drepturilor conferite de alte valori
mobiliare, cu conditia ca actiunile nou-admise sa reprezinte o proportie limitatd din
actiunile din aceeasi clasd emise deja pe aceeasi piatd reglementatd, cu exceptia
cazului 1n care aceasta admitere sa fie combinata cu o ofertd publica aflatd in domeniul
de aplicare al prezentului regulament. Acelasi principiu ar trebui sa se aplice, In
general, valorilor mobiliare fungibile cu valori mobiliare deja admise la tranzactionare
pe o piatd reglementata.

Atunci cand aplica definitia termenului ,ofertd publicd de wvalori mobiliare”,
capacitatea unui investitor de a lua o decizie individuala de a achizitiona sau de a
subscrie valori mobiliare ar trebui sa fie un criteriu decisiv. Prin urmare, in cazul in
care valorile mobiliare sunt oferite fara posibilitatea unei alegeri individuale de catre
beneficiar, inclusiv 1n ceea ce priveste alocarile de valori mobiliare in cazul carora nu
existd niciun drept de respingere a alocarii, o astfel de tranzactie nu ar trebui sa se
incadreze in definitia ,,ofertei publice de valori mobiliare” prevazuta de prezentul
regulament.

Emitentii, ofertantii sau persoanele care solicitd admiterea la tranzactionare pe o piata
reglementatd a unor valori mobiliare pentru care publicarea unui prospect nu este
obligatorie ar trebui sd beneficieze de pasaportul unic atunci cand decid sd se
conformeze voluntar dispozitiilor prezentei directive.

Astfel, prezentarea de informatii in cadrul unui prospect nu ar trebui sa fie impusa in
cazul ofertelor destinate exclusiv investitorilor calificati. Dimpotriva, orice revanzare
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publicd sau tranzactionare publicd prin admiterea la tranzactionare pe o piatd
reglementatd necesita publicarea unui prospect.

Un prospect valabil, elaborat de emitent sau de persoana responsabild de elaborarea
prospectului si pus la dispozitia publicului in momentul plasamentului final al
valorilor mobiliare prin intermediari financiari sau in cadrul oricdrei revanzari
ulterioare de valori mobiliare, furnizeaza investitorilor suficiente informatii pentru ca
acestia sd poatd lua decizii de investitii In cunostintd de cauza. Prin urmare,
intermediarii financiari care plaseaza sau care revand ulterior valorile mobiliare ar
trebui sa aiba dreptul de a se baza pe prospectul initial publicat de emitent sau de
persoana responsabila de elaborarea prospectului, in masura in care acesta este valabil
si completat In mod corespunzator, iar emitentul sau persoana responsabilda de
elaborarea prospectului consimte la utilizarea acestuia. Emitentului sau persoanei
responsabile de elaborarea prospectului ar trebui sa 1 se permitd sd isi conditioneze
consimtdmantul de anumite conditii. Consimtamantul, inclusiv eventualele conditii
aferente acestuia, ar trebui sd fie dat in cadrul unui acord scris care permite partilor
relevante sd evalueze dacd revinzarea sau plasamentul final al valorilor mobiliare
respectd acordul. Tn cazul in care s-a dat consimtimantul de utilizare a prospectului,
emitentul sau persoana responsabila de elaborarea prospectului initial ar trebui sa
poarte raspunderea pentru informatiile continute in acesta si, in cazul unui prospect de
bazd, pentru furnizarea si depunerea conditiilor finale, si nu ar trebui sd se impuna
niciun alt prospect. Totusi, in cazul in care emitentul sau persoana responsabild de
elaborarea prospectului initial nu 1si da consimtdmantul pentru utilizarea acestuia,
intermediarului financiar ar trebui sa i se impuna publicarea unui nou prospect.
Tn acest caz, intermediarul financiar ar trebui si poarte raspunderea pentru informatiile
din prospect, inclusiv toate informatiile incluse prin trimiteri si, in cazul prospectului
de baza, conditiile finale.

Armonizarea continutului informativ al prospectelor ar trebui sd garanteze un grad
echivalent de protectie a investitorilor la nivelul Uniunii. Pentru a permite
investitorilor sa ia o decizie de investitii in cunostintd de cauza, aceste informatii ar
trebui sd fie suficiente si obiective, inclusiv cu privire la situatia financiard a
emitentului si la drepturile aferente valorilor mobiliare si ar trebui sa fie furnizate intr-
o forma usor de analizat, concisa si usor de inteles. Aceste cerinte ar trebui sa se aplice
tuturor tipurilor de prospecte elaborate Tn conformitate cu prezentul regulament,
inclusiv prospectelor care respectd cerintele de informare minima pentru operatiunile
secundare si pentru IMM-uri. Un prospect nu ar trebui sa contina informatii care nu
sunt semnificative sau care nu sunt specifice emitentului si valorilor mobiliare in
cauza, intrucat acest lucru ar putea pune in umbra informatiile relevante pentru decizia
de investitii si, prin urmare, ar submina protectia investitorilor.

Rezumatul prospectului ar trebui sd constituie o sursd utilda de informatii pentru
investitori, in special pentru cei de retail. Acesta ar trebui sa reprezinte o parte de sine
statdtoare a prospectului si ar trebui sd se axeze pe informatiile esentiale de care au
nevoie investitorii pentru a putea decide ce oferte si admiteri la tranzactionare de
valori mobiliare sd analizeze in continuare. Aceste informatii esentiale ar trebui sa
indice principalele caracteristici si riscuri aferente emitentului, eventualilor garanti si
valorilor mobiliare oferite sau admise la tranzactionare pe o piata reglementata. Acesta
ar trebui sa includi, de asemenea, clauzele si conditiile generale ale ofertei. In special,
prezentarea factorilor de risc in rezumat ar trebui sa cuprindd o selectie limitata a
riscurilor specifice pe care emitentul le considerd a fi cele mai semnificative.
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Rezumatul prospectului ar trebui sd fie succint, simplu, clar si usor de inteles pentru
investitori. Rezumatul ar trebui sa fie redactat intr-un limbaj simplu, netehnic, care sa
prezinte informatiile intr-un mod usor accesibil. Acesta nu ar trebui sd fie o simpla
compilatie de extrase din prospect. Este necesar s se stabileascd o lungime maxima a
rezumatului pentru a se garanta cd investitorii nu sunt descurajati sa il citeascad si
pentru a-i incuraja pe emitenti sa selecteze informatiile esentiale pentru investitori.

Pentru a se asigura structura uniforma a rezumatului prospectului, ar trebui prevazute
sectiunile generale si subrubricile, inclusiv continutul cu caracter indicativ pe care
emitentul ar trebui sa 1l completeze cu scurte descrieri narative, incluzand cifre, dupa
caz. Atat timp cat le prezinta in mod echitabil si echilibrat, emitentii ar trebui sa aiba
libertatea de a selecta informatiile pe care le considerd ca fiind importante si
semnificative.

Rezumatul prospectului ar trebui sa fie modelat cat mai mult posibil dupd documentul
cu informatii esentiale prevazut in Regulamentul (UE) nr.1286/2014 al
Parlamentului European si al Consiliului'’®. Tn cazul in care valorile mobiliare se
incadreaza 1n domeniul de aplicare al prezentului regulament si al
Regulamentului (UE) nr. 1286/2014, ar trebui sa fie permisa reutilizarea totala in
rezumat a continutului documentului cu informatii esentiale, in vederea minimizarii
costurilor de asigurare a conformitatii si a sarcinii administrative pentru emitenti.
Totusi, cerinta de a se intocmi un rezumat nu ar trebui sa fie eliminata in cazul in care
este necesar un document cu informatii esentiale, deoarece acesta din urma nu contine
informatii esentiale privind emitentul si oferta publicd sau admiterea la tranzactionare
a valorilor mobiliare in cauza.

Nu ar trebui sa se atribuie nicio raspundere civild niciunei persoane numai pe baza
rezumatului, inclusiv a unei traduceri a acestuia, cu exceptia cazului in care acesta este
inseldtor, inexact sau contradictoriu in raport cu partile relevante ale prospectului.
Rezumatul ar trebui sa contina o atentionare clara in acest sens.

Emitentilor care in mod repetat atrag finantare pe pietele de capital ar trebui sa li se
ofere formate specifice pentru documentele de inregistrare si prospecte, precum si
proceduri specifice pentru depunerea si aprobarea lor, cu scopul de a le oferi mai multa
flexibilitate si de a le permite s profite de oportunititile pietei. in orice caz, aceste
formate si proceduri ar trebui sa fie optionale, la alegerea emitentilor.

Pentru toate valorile mobiliare, altele decét titlurile de capital, inclusiv in cazul in care
acestea sunt emise Tn mod continuu sau repetat ori ca parte a unui program de oferta,
emitentilor ar trebui sd li se permitd si isi elaboreze prospectul sub forma unui
prospect de bazd. Prospectul de baza si conditiile sale finale ar trebui sd contind
aceleasi informatii ca un prospect.

Ar trebui clarificat faptul ca conditiile finale ale unui prospect de baza ar trebui sa
contind numai informatiile referitoare la nota privind valorile mobiliare care sunt
specifice emisiunii in cauza si care pot fi stabilite numai la data emisiunii respective.
De exemplu, astfel de informatii pot include numarul international de identificare a
valorilor mobiliare, pretul de emisiune, data scadentei, cuponul, data de exercitare,
pretul de exercitare, pretul de rascumparare si alte conditii necunoscute la momentul
elaborarii prospectului de baza. In cazul in care conditiile finale nu sunt incluse in

10

Regulamentul (UE) nr. 1286/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 noiembrie 2014
privind documentele cu informatii esentiale referitoare la produsele de investitii individuale structurate
si bazate pe asigurari (PRIIP) (JO L 352, 9.12.2014, p. 1).
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prospectul de baza, acestea nu ar trebui sa fie aprobate de catre autoritatea competenta,
ci ar trebui sa fie doar depuse impreuna cu acesta. Alte informatii noi, care sunt de
naturd sd afecteze evaluarea emitentului si a valorilor mobiliare, ar trebui sa fie
cuprinse ntr-un supliment la prospectul de baza. Nu ar trebui utilizate nici conditiile
definitive, nici suplimentul, pentru a se include un tip de valori mobiliare care nu sunt
deja descrise 1n prospectul de baza.

In cazul prospectului de bazi, emitentul ar trebui si elaboreze un rezumat doar in
legatura cu fiecare dintre emisiunile oferite, pentru a le face mai clare pentru
investitori si pentru a reduce sarcinile administrative. Acest rezumat specific emisiunii
ar trebui sa fie anexat la conditiilor finale si ar trebui sa fie aprobat de catre autoritatea
competentad doar in cazul in care conditiile finale sunt incluse in prospectul de baza sau
intr-un supliment la acesta.

Pentru a spori flexibilitatea si eficacitatea din punctul de vedere al costurilor ale unui
prospect de baza, ar trebui sd se permita emitentului sa elaboreze un prospect de baza
sub forma unor documente distincte si sd utilizeze un document de inregistrare
universal ca parte integrantd a prospectului de baza care, In cazul in care este un
emitent frecvent.

Emitentii frecventi ar trebui sa fie incurajati sa isi elaboreze prospectele sub forma
unor documente distincte, deoarece acest lucru poate reduce costul de asigurare a
conformitatii cu prezentul regulament si le poate permite sa reactioneze rapid la
oportunitatile pietei. Prin urmare, emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe piete reglementate sau in cadrul sistemelor multilaterale de
tranzactionare ar trebui sa aibd posibilitatea, dar nu si obligatia, de a elabora si a
publica, in fiecare exercitiu financiar, un document de inregistrare universal care sa
contind informatii juridice, comerciale, financiare, contabile si cu privire la structura
actionarilor si sa furnizeze o descriere a emitentului pentru exercitiul financiar
respectiv. Aceastd dispozitie ar trebui sid permitd emitentului sa actualizeze
informatiile si sa elaboreze un prospect atunci cand conditiile de piatd devin favorabile
unei oferte sau unei admiteri, prin addugarea unei note privind valorile mobiliare si a
unui rezumat. Documentul de inregistrare universal ar trebui sa fie polivalent in
masura in care continutul sdu ar trebui sa fie acelasi, indiferent dacd emitentul il
utilizeaza ulterior pentru o ofertd sau o admitere la tranzactionare de titluri capital, de
titluri de creantd sau de instrumente financiare derivate. Acesta ar trebui sa serveasca
drept sursa de referintd privind emitentul, oferind investitorilor si analistilor
informatiile minime necesare pentru a lua o hotarare in cunostintd de cauza privind
activitatea, situatia financiara, castigurile si perspectivele, guvernanta si structura
actionarilor societatii.

Un emitent care a depus documente de Tnregistrare universale care au fost aprobate o
perioada de trei ani consecutivi poate fi considerat bine cunoscut de catre autoritatea
competentd. Prin urmare, ar trebui sa se permitd ca toate documentele de inregistrare
universale ulterioare sa fie depuse fara aprobare prealabila si revizuite ex-post de catre
autoritatea competenta in cazul in care autoritatea competenta considera necesar acest
lucru. Fiecare autoritate competenta ar trebui sa decida cu privire la frecventa acestei
revizuiri tindnd seama, de exemplu, de evaluarea riscurilor emitentului, de calitatea
informatiilor prezentate in trecut sau de durata de timp scursa de la data la care a fost
revizuit ultima data documentul de inregistrare universal depus.

Ar trebui sd existe posibilitatea ca, atat timp cat nu a devenit un element constitutiv
dintr-un prospect aprobat, documentul de inregistrare universal sa fie modificat fie in
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mod voluntar de catre emitent - de exemplu, in cazul unei modificari semnificative in
ceea ce priveste organizarea sau situatia financiara a acestuia - fie la solicitarea
autoritatii competente in contextul unei revizuiri dupa depunerea documentului, daca
nu sunt indeplinite standardele in materie de exhaustivitate, inteligibilitate si coerenta.
Aceste modificari ar trebui sa fie publicate conform acelorasi proceduri care se aplica
documentului de Tnregistrare universal. Tn special, In cazul In care autoritatea
competenta identificd o omisiune, o eroare materiala sau o inexactitate, emitentul ar
trebui sa isi modifice documentul de Inregistrare universal si sa faca publica aceasta
modificare, farad intdrzieri nejustificate. Intrucit nu are loc o oferti publici sau o
admitere de valori mobiliare la tranzactionare , procedura de modificare a unui
document de Inregistrare universal ar trebui sa fie diferitd de procedura de completare
a unui prospect, care ar trebui sa se aplice numai dupa aprobarea prospectului.

Tn cazul in care un emitent intocmeste un prospect alcatuit din mai multe documente
distincte, toate elementele constitutive ale prospectului ar trebui sd facd obiectul
aprobadrii, inclusiv, dupa caz, documentul de Inregistrare universal si modificarile
acestuia, Tn cazul in care au fost depuse anterior la autoritatea competenta, dar nu sunt
aprobate.

Pentru a se accelera procesul de elaborare a unui prospect si pentru a se facilita accesul
la pietele de capital intr-un mod eficace din punctul de vedere al costurilor, emitentii
frecventi care elaboreaza un document de inregistrare universal ar trebui sa beneficieze
de o procedurda de aprobare mai rapida, deoarece principalul element constitutiv al
prospectului fie a fost deja aprobat, fie este deja disponibil pentru a fi revizuit de catre
autoritatea competenta. Prin urmare, perioada de timp necesard pentru a se obtine
aprobarea prospectului ar trebui sa fie scurtatd In cazul in care documentul de
Tnregistrare ia forma unui document de inregistrare universal.

Dacd emitentul respecta procedurile de depunere, de difuzare si de stocare a
informatiilor reglementate si termenele prevazute la articolele 4 si 5 din
Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului*', acesta ar trebui si
fie autorizat sd publice rapoartele financiare anuale si semestriale prevazute de
Directiva 2004/109/CE ca parti ale documentului de inregistrare universal, cu exceptia
cazului in care statul membru de origine al emitentului nu este acelasi, in sensul
prezentului regulament si, respectiv, al Directivei 2004/109/CE si cu exceptia cazului
in care limba documentului de inregistrare universal nu indeplineste conditiile
prevazute la articolul 20 din Directiva 2004/109/CE. Acest lucru ar trebui sa reduca
sarcina administrativa legatd de depunerile multiple, fard a afecta informatiile aflate la
dispozitia publicului sau controlul acestor rapoarte in temeiul Directivei 2004/109/CE.

Ar trebui sa se stabileasca un termen clar cu privire la valabilitatea unui prospect,
astfel Incat sd se evite deciziile de investitii bazate pe informatii care nu mai sunt
actuale. Pentru a se imbunatati securitatea juridica, perioada de valabilitate a unui
prospect ar trebui sd inceapd la data aprobarii acestuia, datd care poate fi usor
verificatd de autoritatea competenta. O oferta publica de valori mobiliare prezentatd in
temeiul unui prospect de bazad ar trebui sd se prelungeasca dupd perioada de
valabilitate a unui prospect de baza doar in cazul in care un prospect de baza ulterior
este aprobat Tnhainte de expirarea acestei valabilitdti si se referd la oferta mentinuta.

11

Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind
armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror
valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd si de modificare a
Directivei 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).
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Prin natura lor, informatiile din prospect referitoare la impozitele pe veniturile din
valori mobiliare pot fi exclusiv generice, astfel incat pentru investitor valoarea
adiugati a acestora este redusa. Intrucét aceste informatii trebuie sa acopere nu numai
tara in care emitentul are sediul social, ci si tarile in care se face oferta ori se solicita
admiterea la tranzactionare, in cazul in care prospectul poate fi folosit si in alte tari in
baza mecanismului privind pasaportul, producerea informatiilor respective este
costisitoare si ar putea Impiedica ofertele transfrontaliere. Prin urmare, prospectul ar
trebui sd contind numai o atentionare care sd indice cd legislatia fiscald a statului
membru din care provine investitorul si cea a statului membru in care este inregistrat
emitentul ar putea avea un impact asupra veniturilor obtinute din valorile mobiliare.
Cu toate acestea, prospectul ar trebui sd contind informatii adecvate cu privire la
impozitare in cazul in care investitia propusa implicd un regim fiscal specific, de
exemplu in cazul investitillor in valori mobiliare care acordd investitorilor un
tratament fiscal favorabil.

Odatd ce o clasa de valori mobiliare este admisa la tranzactionare pe o piata
reglementatd, investitorii beneficiaza din partea emitentului o informare continua, in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al
Consiliului®® si cu Directiva 2004/109/CE. Necesitatea unui prospect integral este, prin
urmare, mai putin acutd in cazul unor oferte publice ulterioare sau al unor admiteri
ulterioare la tranzactionare din partea unui astfel de emitent. Prin urmare, in cazul
operatiunilor secundare ar trebui sa fie disponibil un prospect diferit, iar continutul sdu
ar trebui sd fie simplificat in comparatie cu regimul normal, tindnd seama de
informatiile deja prezentate. Cu toate acestea, investitorilor trebuie sa li se furnizeze
informatii consolidate si bine structurate cu privire la elemente cum ar fi conditiile
ofertei si contextul acesteia, inclusiv declaratia privind capitalul circulant, utilizarea
veniturilor, factorii de risc aferenti emitentului si valorilor mobiliare, functionarea
organelor de administrare si conducere, remuneratia administratorilor, structura
actionarilor sau tranzactiile cu parti afiliate. Avand in vedere ca, in conformitate cu
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 si cu Directiva 2004/109/CE, nu este necesar s se
prezinte in permanenta astfel de informatii, este oportun ca prospectul elaborat in cazul
operatiunilor secundare sa includa cel putin aceste informatii.

Regimul de informare specific pentru operatiunile secundare ar trebui sa fie extins la
pietele de crestere pentru IMM-uri, Tntrucat operatorii lor sunt obligati, in temeiul
Directivei 2014/65/UE, sa stabileasca si sa aplice norme de naturd sa asigure
informarea corespunzatoare si periodica de catre emitentii ale caror valori mobiliare
sunt tranzactionate pe astfel de piete.

Regimul de informare specific pentru operatiunile secundare ar trebui sa fie disponibil
pentru utilizare numai dupa ce a trecut o perioadd minima de timp de la prima
admitere la tranzactionare a unei clase de valori mobiliare ale unui emitent.
Un interval de 18 luni ar trebui sa asigure ca emitentul si-a indeplinit cel putin o data
obligatia de a publica un raport financiar anual in conformitate cu
Directiva 2004/109/CE sau cu normele privind operatorul de piata activ pe o piatd de
crestere pentru IMM-uri.

12

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
abuzul de piata (regulamentul privind abuzul de piatd) si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale
Comisiei (JO L 173, 12.6.2014, p. 1).
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Unul dintre obiectivele fundamentale ale uniunii pietelor de capital este acela de a
facilita accesul la finantare pentru IMM-uri pe pietele de capital din Uniune. Intrucat,
de obicei, astfel de intreprinderi au nevoie sa atraga valori relativ mai mici comparativ
cu alti emitenti, costul elaborarii unui prospect poate fi disproportionat de mare, ceea
ce ar putea si le descurajeze si lanseze oferte publice de valori mobiliare. In acelasi
timp, din cauza dimensiunii lor si a faptului cd activitatea lor nu este de lunga durata,
IMM-urile ar putea prezenta un risc de investitii mai mare comparativ cu cel prezentat
de emitentii mai mari si ar trebui ofere informatii suficiente pentru ca investitorii sa ia
decizii in materie de investitii. Prin urmare, ar trebui sa se asigure un echilibru adecvat
intre un acces eficient din punctul de vedere al costurilor la pietele financiare si
protectia investitorilor atunci cand se structureaza continutul unui prospect aplicabil
IMM-urilor si, in consecinta, ar trebui creat un regim de informare specific destinat
IMM -urilor, astfel incat sa se atinga acest obiectiv.

Informatiile minime care trebuie prezentate de catre IMM-uri Tn cadrul unui regim
specific ar trebui sd fie calibrate In asa fel incat sa se concentreze pe informatii
semnificative si relevante pentru societitile de asemenea dimensiuni si pentru
investitorii acestora si ar trebui sd vizeze asigurarea proportionalitdtii intre
dimensiunea societdtii si nevoile sale de atragere de fonduri, pe de o parte, si costurile
de elaborare a unui prospect, pe de alta parte. Pentru a se garanta faptul ca IMM-urile
pot elabora prospecte fard a suporta costuri care nu sunt proportionale cu dimensiunea
lor si, prin urmare, cu dimensiunea atragerii de fonduri, regimul de informare specific
pentru IMM-uri ar trebui sd fie mai flexibil decat cel aplicabil societatilor pe piete
reglementate, iTn masura in care este compatibil cu asigurarea faptului ca sunt
prezentate informatiile esentiale de care au nevoie investitorii.

Regimul de informare specific ar trebui sa fie disponibil pentru ofertele publice de
valori mobiliare de citre IMM-urile ale cadror valori mobiliare sunt tranzactionate in
cadrul sistemelor de tranzactionare multilaterale, inclusiv pietele de crestere pentru
IMM-uri, deoarece aceste locuri de tranzactionare pot servi ca poartd de acces la
pietele de capital pentru IMM-uri si sunt supuse unor norme privind informarea mai
putin stricte decat pietele reglementate. De asemenea, este oportun sd se extinda
definitia IMM-urilor la IMM-urile definite in Directiva 2014/65/UE, pentru a asigura
coerenta intre prezentul regulament si Directiva 2014/65/UE. IMM-urile ale céror
valori mobiliare nu sunt tranzactionate 1n niciun loc de tranzactionare, ar trebui sa fie,
de asemenea, eligibile pentru acest regim de informare, deoarece acestea ar putea fi
obligate sa elaboreze un prospect in cazul in care lanseaza o ofertd publica de valori
mobiliare, inclusiv prin intermediul platformelor de finantare participativa. Cu toate
acestea, IMM-urile cotate pe pietele reglementate nu ar trebui sa fie eligibile sa
utilizeze acest regim deoarece investitorii de pe pietele reglementate ar trebui sd se
simta Increzatori cd emitentii in ale caror valori mobiliare investesc sunt supusi unui
set unic de norme privind informarea. Prin urmare, pe pietele reglementate nu ar trebui
sa existe un standard dublu in materie de informare, in functie de dimensiunea
emitentului.

IMM -urilor care ofera actiuni si titluri de creantd nehibride, sub rezerva ca acestea sa
nu fie admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, ar trebui sa li se ofere o
metoda optionald de elaborare a unui prospect sub forma unui document de informare
usor de inteles, cu ,,Intrebari si raspunsuri”’. Acest format alternativ la schema uzuala
de informare ar trebui sa fie conceput in asa fel incat sa reduca la minimum costurile

prospectul, bazandu-se pe propriile capacitati. Intrebarile incluse in formular ar trebui
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sa fie concepute in asa fel incat sa prezinte anumite tipuri de informatii cu o relevanta
speciala pentru IMM-uri, iar cererile de informatii ar trebui sa fie mai detaliate decét in
schemele obisnuite de informare, astfel incat persoanele care utilizeazd formatul
»intrebari si raspunsuri” sa poata intelege mai usor care sunt informatiile solicitate.

Tratamentul favorabil acordat emisiunilor de valori mobiliare, altele decat titlurile de
capital, cu o valoare nominald unitara de peste 100 000 EUR, poate denatura structura
pietelor titlurilor de creantd, poate afecta buna diversificare a portofoliilor si
dezvoltarea de platforme de tranzactionare electronice, submindnd astfel lichiditatea
pe piata secundara, si poate reduce optiunile in materie de investitii ale investitorilor
de retail prin privarea acestora de posibilitatea de a achizitiona obligatiuni corporative
din categoria ,,investment grade”. Prin urmare, este necesar sd se elimine scutirea de
obligativitatea prospectului pentru ofertele de valori mobiliare, altele decat titlurile de
capital, a caror valoare nominala unitard se ridica la cel putin 100 000 EUR, precum si
standardul mai scazut de informare acordat in cazul prospectelor referitoare la astfel de
valori mobiliare, altele decéat titlurile de capital, care erau prevazute initial in
Directiva 2003/71/CE. In special, este oportun sa se unifice aceste cerinte de informare
minima pentru prospectele aferente valorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital,
inlocuind astfel standardele de informare diferite intre emisiunile care vizeaza numai
investitorii calificati si emisiunile care vizeaza investitorii necalificati.

Scopul principal urmarit prin includerea factorilor de risc in prospect este de a garanta
ca investitorii evalueazd aceste riscuri In mod documentat si, astfel, iau decizii de
investitii In deplind cunostintd de cauza. Prin urmare, factorii de risc ar trebui sd fie
limitati la riscurile care sunt semnificative si specifice emitentului si valorilor sale
mobiliare si care sunt coroborate de continutul prospectului. Un prospect ar trebui sa
nu contind factori de risc care sunt generici si sunt folositi numai ca denegari de
responsabilitate, deoarece acestia ar putea oculta factori de risc mai specifici pe care
investitorii ar trebui sa 1i cunoasca, ceea ce ar duce la situatia in care prospectul nu ar
prezenta informatii intr-o forma usor de analizat, concisa si inteligibild. Pentru a ajuta
investitorii sa identifice riscurile cele mai semnificative, ar trebui sd i se impuna
emitentului sa grupeze factorii de risc specifici si sa ii incadreze in categorii, in functie
de nivelurile de semnificatie. Rezumatul ar trebui sd cuprindd un numar limitat de
factori de risc selectati de cétre emitent din categoria cu cel mai ridicat nivel de
semnificatie.

In anumite circumstante ar trebui sa se permitd, prin derogare acordatd de autoritatea
competentd, omiterea intr-un prospect a informatiilor sensibile, in scopul de a se evita
situatiile care pot dauna intereselor emitentilor.

Statele membre publicd numeroase informatii cu privire la situatia lor financiara care,
in general, sunt accesibile publicului. Astfel, in cazul in care un stat membru
garanteaza o ofertd de valori mobiliare, nu este necesar ca astfel de informatii sa fie
furnizate Tn prospect.

Permisiunea ca emitentii sa includa, prin trimiteri, documente care contin informatii
care trebuie prezentate in prospect - cu conditia ca documentele incluse prin trimiteri
sa fi fost publicate anterior in format electronic - ar trebui sa faciliteze procedura de
elaborare a prospectului si sd diminueze costurile suportate de emitenti, fara ca
protectia investitorilor sa fie afectatd. Totusi, acest obiectiv de simplificare si de
reducere a costurilor de elaborare a prospectului nu ar trebui sia fie realizat in
detrimentul altor interese pe care prospectul este menit sd le protejeze, inclusiv
accesibilitatea informatiilor. Limba utilizatd pentru informatiile incluse prin trimiteri
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ar trebui sa fie cea prevazuta de regimul lingvistic aplicabil prospectelor. Informatiile
incluse prin trimiteri pot face referire la date istorice. Totusi, in cazul in care aceste
informatii nu mai sunt relevante din cauza unei schimbari semnificative a situatiei,
acest lucru ar trebui precizat cu claritate Tn prospect si ar trebui sa se furnizeze si
informatiile actualizate.

Orice informatii reglementate, astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (1)
litera (k) din Directiva 2004/109/CE, ar trebui sa fie eligibile pentru a fi incluse prin
trimiteri in prospect. Emitentilor ale caror valori mobiliare sunt tranzactionate in
cadrul unui sistem multilateral de tranzactionare si emitentilor care sunt scutiti de
publicarea rapoartelor financiare anuale si semestriale in conformitate cu articolul 8
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2004/109/CE, ar trebui, de asemenea, sa li se
permita sa includa Intr-un prospect, prin trimiteri, toate sau o parte din informatiile lor
financiare anuale si provizorii, rapoartele lor de audit, situatiile lor financiare,
rapoartele lor de gestiune sau declaratiile lor privind guvernanta corporativa, sub
rezerva publicdrii lor electronice.

Nu toti emitentii au acces la informatii adecvate si la orientdri cu privire la procedura
de verificare si de aprobare, precum si cu privire la pasii care trebuie urmati pentru a
obtine aprobarea unui prospect, intrucat in statele membre exista abordari diferite la
nivelul autoritatilor competente. Prezentul regulament ar trebui sd elimine aceste
diferente prin armonizarea normelor aplicabile procedurii de verificare si de aprobare,
astfel Tncat sd se asigure cd toate autoritdtile competente adoptd o abordare
convergentd atunci cand verificd dacd informatiile cuprinse intr-un prospect sunt
complete, coerente si inteligibile. Pe site-urile web ale autoritatilor competente ar
trebui facute publice orientdri privind modul de a solicita aprobarea unui prospect.
ESMA ar trebui sd joace un rol esential in promovarea convergentei activitatilor de
supraveghere in acest domeniu prin utilizarea competentelor sale n temeiul
Regulamentului (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului'®. Tn
special, ESMA ar trebui sa efectueze evaludri inter pares care sa acopere activitatile
desfasurate de autoritdtile competente in temeiul prezentului regulament intr-un
interval adecvat Tnainte de revizuirea prezentului regulament si in conformitate cu
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Pentru a facilita accesul pe pietele statelor membre, este important sa se faca publice
taxele percepute de autoritatile competente pentru aprobarea si depunerea prospectelor
si a documentelor conexe.

Avand in vedere ca internetul faciliteaza accesul la informatii si pentru a se asigura un
acces mai usor pentru investitori, prospectul aprobat ar trebui sa fie publicat
intotdeauna in format electronic. Prospectul ar trebui sd fie publicat intr-o sectiune
speciald pe site-ul web al emitentului, al ofertantului sau al persoanei care solicita
admiterea sau, dupa caz, pe site-ul web al intermediarilor financiari care plaseaza sau
vand valorile mobiliare, inclusiv al agentilor de platad sau pe site-ul web al pietei
reglementate pe care se solicitd admiterea la tranzactionare sau al operatorului
sistemului multilateral de tranzactionare si ar trebui sa fie transmis de autoritatea
competentd ciatre ESMA, impreund cu datele relevante care permit clasificarea
acestuia. ESMA ar trebui sa ofere un mecanism de stocare centralizata a prospectelor

13

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

32

RO



RO

(56)

(57)

(58)

(59)

(60)

care sa permitd accesul gratuit si instrumente adecvate de cautare pentru public.
Prospectele ar trebui sa rdmana la dispozitia publicului pentru cel putin 10 de ani de la
data publicarii lor, pentru a se asigura ca perioada de disponibilitate pentru public este
aliniatd cu cea a rapoartelor financiare anuale si semestriale prevazutd de
Directiva 2004/109/CE. Cu toate acestea, prospectul ar trebui furnizat intotdeauna
investitorilor pe suport de hartie, gratuit si la cerere.

De asemenea, este necesar sa se armonizeze comunicarile cu caracter publicitar pentru
a se evita subminarea increderii publicului si pentru a nu se aduce atingere bunei
functionari a pietelor financiare. Corectitudinea si acuratetea comunicarilor cu caracter
publicitar, precum si coerenta acestora cu continutul prospectului sunt de cea mai mare
importantd pentru protectia investitorilor, inclusiv a investitorilor de retail, iar
supravegherea acestor comunicari cu caracter publicitar face parte integranta din rolul
autoritatilor competente.

Orice factor nou, eroare materiald sau inexactitate semnificativd care poate influenta
evaluarea investitiilor si care survine dupad publicarea prospectului, insd inainte de
inchiderea ofertei sau de inceperea tranzactiondrii pe o piatd reglementata, ar trebui sa
fie corect evaluata de cdtre investitori si necesitd, prin urmare, aprobarea si difuzarea
unui supliment la prospect, fara intarzieri nejustificate.

Pentru a se imbundtati securitatea juridica, ar trebui sa se clarifice termenele in care
emitentul trebuie sa publice un supliment la prospect si in care investitorii au dreptul
sd is1 retragd acceptarea ofertei in urma publicarii unui supliment. Pe de o parte,
obligatia de a elabora un supliment la prospect ar trebui sa se aplice pana la inchiderea
definitiva a perioadei de valabilitate a ofertei sau pana la momentul in care Tncepe
tranzactionarea acestor valori mobiliare pe o piata reglementata, oricare dintre aceste
evenimente are loc ultimul. Pe de alta parte, dreptul de a-si retrage acceptul ar trebui sa
se aplice numai daca prospectul se refera la o oferta publica de valori mobiliare, iar
noul factor, noua eroare sau inexactitate a aparut inaintea inchiderii definitive a ofertei
publice si a furnizarii valorilor mobiliare. Prin urmare, dreptul de retragere ar trebui sa
fie legat de momentul aparitiei noului factor, al noii erori sau inexactitati care da
nastere unui supliment, si ar trebui sa implice faptul cd acest eveniment declansator a
avut loc in timp ce oferta era deschisa si 1nainte de furnizarea valorilor mobiliare.
Pentru a se imbunatati securitatea juridicd, suplimentul la prospect ar trebui sa
precizeze data la care inceteaza dreptul de retragere. Intermediarii financiari ar trebui
sd faciliteze procedurile atunci cand investitorii isi exercita dreptul de a-si retrage
acceptul.

Obligativitatea, pentru emitenti, de a traduce integral prospectul in toate limbile
oficiale relevante descurajeaza ofertele transfrontaliere si tranzactiondrile multiple.
Pentru facilitarea ofertelor transfrontaliere, atunci cand prospectul este elaborat intr-o
limba uzuald in domeniul finantelor internationale, doar rezumatul ar trebui sa fie
tradus 1n limba oficialda (limbile oficiale) a (ale) statului membru (statelor membre)
gazda sau de origine.

Autoritatea competentd dintr-un stat membru gazdd ar trebui imputernicitd sa
primeasca, din partea autoritatii competente din statul membru de origine, un certificat
care sa ateste cd prospectul a fost elaborat in conformitate cu prezentul regulament.
Autoritatea competentd din statul membru de origine ar trebui sa notifice si
emitentului sau persoanei responsabile de elaborarea prospectului certificatul de
aprobare a prospectului adresat autoritatii competente din statul membru gazda, pentru
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a asigura emitentul sau persoana responsabile de elaborarea prospectului daca si cand
a avut loc in mod efectiv aceasta notificare.

Pentru a se asigura ca obiectivele prezentului regulament vor fi atinse 1n totalitate, este
necesar, de asemenea, sa se includd Tn domeniul sau de aplicare valorile mobiliare
emise de catre emitentii care intrd sub incidenta legislatiilor tarilor terte. Emitentii din
tari terte care elaboreaza un prospect in conformitate cu prezentul regulament ar trebui
sd numeascd un reprezentant din randul entitdtilor care desfasoard activitati
reglementate si supravegheate in temeiul reglementdrilor UE privind serviciile
financiare, pentru a servi ca punct de contact in sensul prezentului regulament.
Reprezentantul ar trebui sa asigure conformitatea, Impreund cu emitentul, cu
dispozitiile prezentului regulament. Pentru a se asigura schimburile de informatii si
cooperarea cu autoritatile din tdri terte In vederea aplicarii eficace a prezentului
regulament, autoritatile competente ar trebui sa incheie acorduri de cooperare cu
autoritatile similare din tarile terte. Orice transfer de date cu caracter personal efectuat
in temeiul acestor acorduri ar trebui sa respecte Directiva (CE) 95/46/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al
Parlamentului European si al Consiliului.

Existenta mai multor autoritdti competente diverse in statele membre, care au
responsabilitati diferite, poate genera costuri inutile si suprapuneri de responsabilitati,
fird a crea un avantaj suplimentar. In fiecare stat membru, o singurd autoritate
competentd ar trebui sa fie desemnatd sa aprobe prospectele si sd 1si asume
responsabilitatea supravegherii respectarii prezentului regulament. Aceastd autoritate
competentd ar trebui sd fie constituitd ca autoritate administrativad si intr-o forma care
sa garanteze independenta sa In raport cu agentii economici si sd evite conflictele de
interese. Desemnarea unei autoritati competente pentru aprobarea prospectului nu ar
trebui sa excluda cooperarea Intre aceastd autoritate competenta si alte entitati, cum ar
fi autoritatile de reglementare in domeniul bancar si al asigurarilor ori autoritatile de
supraveghere a pietelor bursiere, In vederea garantarii unei verificari si aprobari
eficiente a prospectelor in interesul emitentilor, al investitorilor, al participantilor la
piata si, de asemenea, al pietelor. Delegarea sarcinilor de catre o autoritate competentd
unei alte entitati ar trebui sd fie permisda numai in cazul in care aceastd delegare
vizeaza publicarea prospectelor aprobate.

Dispunerea, de catre autoritatile competente din statele membre, de o serie de
instrumente, competente si resurse eficace garanteazd eficacitatea masurilor de
supraveghere. Prin urmare, prezentul regulament ar trebui sa prevada, in special, un set
minim de competente de supraveghere si de investigare care ar trebui sda fie
incredintate autoritatilor competente din statele membre in conformitate cu dreptul
intern. Respectivele competente ar trebui exercitate, in cazul in care dreptul intern
prevede acest lucru, in baza unei cereri depuse la autoritatile judiciare competente. Tn
exercitarea competentelor conferite de prezentul regulament, autoritatile competente si
ESMA ar trebui sa actioneze in mod obiectiv si impartial si sd 1si mentind autonomia
n luarea deciziilor.

In vederea identificarii cazurilor de incilcare a prezentului regulament, este necesar ca
autoritatile competente sa poatd avea acces la alte locatii decat resedintele private ale
persoanelor fizice, pentru a confisca documente. Accesul la astfel de locatii este
necesar atunci cand existd suspiciuni intemeiate conform carora existd documente si
alte date referitoare la obiectul unei inspectii sau al unei investigatii si ca acestea pot fi
relevante pentru a se dovedi un caz de incilcare a prezentului regulament. in plus,
accesul la astfel de locatii este necesar atunci cand: persoana careia i s-au solicitat deja
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informatii nu se conformeaza acestei solicitdri sau atunci cand existd motive
intemeiate pentru a se considera cd, daca s-ar formula o astfel de solicitare, nu s-ar da
curs acesteia sau ca documentele sau informatiile la care se refera solicitarea ar fi
eliminate, modificate sau distruse.

In conformitate cu Comunicarea Comisiei din 8 decembrie 2010 denumita
,,Consolidarea regimurilor de sanctiuni in sectorul serviciilor financiare” si pentru a se
asigura indeplinirea cerintelor prezentului regulament, este important ca statele
membre sa ia masurile necesare pentru ca incdlcarile prezentului regulament sa faca
obiectul unor sanctiuni si masuri administrative adecvate. Sanctiunile s1 masurile
administrative respective ar trebui sd fie eficace, proportionale si disuasive si sa
asigure o abordare comund in statele membre si un efect disuasiv. Prezentul
regulament nu ar trebui sa limiteze capacitatea statelor membre de a prevedea niveluri
mai ridicate de sanctiuni administrative.

Pentru a se garanta ca deciziile luate de autoritatile competente au un efect disuasiv
asupra publicului 1n sens larg, in mod normal acestea ar trebui sd fie publicate, cu
exceptia cazului 1n care autoritatea competentd considera cd este necesar, in
conformitate cu prezentul regulament, sa opteze pentru publicarea cu titlu anonim, sa
amane publicarea sau sa nu publice sanctiunile.

Chiar dacd statele membre pot sd stabileascd norme privind sanctiuni cu caracter
administrativ si penal pentru aceleasi Incalcari, nu ar trebui sa li se impuna acestora sa
stabileascd norme privind sanctiuni administrative pentru incdlcarile prezentului
regulament care intrd sub incidenta dreptului penal intern pana la [se introduce data de
aplicare a prezentului regulament]. Tn conformitate cu dreptul intern, statele membre
nu sunt obligate sa impund atat sanctiuni administrative, cat si penale pentru aceeasi
infractiune, dar ar trebui sd poatd face acest lucru daca dreptul intern le permite.
Cu toate acestea, mentinerea sanctiunilor penale in locul sanctiunilor administrative
pentru incalcarea prezentului regulament nu ar trebui sa reducd sau sa afecteze sub
nicio forma capacitatea autoritatilor competente de a coopera, de a accesa si de a face
schimb de informatii in timp util cu autoritatile competente din alte state membre in
sensul prezentului regulament, inclusiv dupa eventuala trimitere a cazurilor relevante
de incalcare catre autoritatile judiciare competente In vederea urmaririi penale.

Informatorii pot aduce informatii noi 1n atentia autoritdtilor competente care sa le
sprijine 1n detectarea cazurilor de incélcari ale prezentului regulament si in impunerea
sanctiunilor aferente. Prin urmare, prezentul regulament ar trebui sa asigure existenta
unor proceduri corespunzitoare pentru a permite informatorilor sd Instiinteze
autoritatile competente cu privire la incalcarile efective sau potentiale ale prezentului
regulament si sa le ofere protectie impotriva actelor de razbunare.

In vederea precizirii cerintelor stabilite in prezentul regulament, competenta de a
adopta acte 1n conformitate cu articolul 290 din Tratatul privind functionarea
Uniunii Europene ar trebui sa fie delegata Comisiei in ceea ce priveste pragurile
mentionate la articolul 1 alineatul (2) punctul (i), la articolul 1 alineatul (3) literele (c)
si (d), informatiile minime pe care trebuie sa le contind documentele mentionate la
articolul 1 alineatul (3) literele (f) si (g) si la articolul 1 alineatul (4) literele (d) si (e),
ajustarea definitiilor de la articolul 2, verificarea, aprobarea, depunerea si revizuirea
documentului de inregistrare universal, precum si conditiile de modificare sau
actualizare a acestuia si conditiile in care statutul de emitent frecvent poate fi pierdut,
formatul prospectului, al prospectului de baza si al conditiilor finale si informatiile
specifice care trebuie incluse intr-un prospect, informatiile minime cuprinse in
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documentul de inregistrare universal, informatiile reduse cuprinse in documentul de
inregistrare simplificat si in nota privind valorile mobiliare in cazul operatiunilor
secundare si de catre IMM-uri, formatul permis in temeiul articolului 15 alineatul (2),
autorizarea omiterii din prospect a anumitor informatii, procedurile de verificare si de
aprobare a prospectului, comunicarile cu caracter publicitar pentru valorile mobiliare
care intrd in domeniul de aplicare al prezentului regulament, precum si criteriile
generale de echivalentd pentru prospectele elaborate de emitentii din tari terte. Este
deosebit de important ca, In timpul lucrdrilor pregatitoare, Comisia sd organizeze
consultari adecvate, inclusiv la nivel de experti. Atunci cand pregateste si elaboreaza
acte delegate, Comisia ar trebui sa asigure o transmitere simultana, in timp util si
adecvatd a documentelor relevante cétre Parlamentul European si Consiliu.

In vederea asigurarii unor conditii uniforme pentru punerea in aplicare a prezentului
regulament in ceea ce priveste echivalenta legislatiilor tarilor terte privind prospectele,
Comisiei ar trebui sd i se confere competente de executare pentru a lua o decizie cu
privire la aceastd echivalentd. Aceste competente ar trebui sd fie exercitate in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 182/2011 al Parlamentului European si al
Consiliului**,

Standardele tehnice in materie de servicii financiare ar trebui sd asigure o protectie
adecvata a investitorilor si a consumatorilor din intreaga Uniune. Ar fi eficient si
oportun sd se incredinteze ESMA, ca organism care detine un nivel inalt de expertiza
specializata, sarcina de a elabora proiecte de standarde tehnice de reglementare care nu
implica optiuni de politica, pe care sa le inainteze Comisiei.

Comisia ar trebui sa adopte proiectele de standarde tehnice de reglementare elaborate
de ESMA cu privire la continutul si formatul de prezentare a informatiilor financiare
esentiale istorice care trebuie incluse in rezumat, informatiile care pot fi incluse prin
trimiteri si alte tipuri de documente necesare in temeiul dreptului Uniunii,
publicarea prospectului, datele necesare pentru clasificarea prospectelor in mecanismul
de stocare administrat de ESMA, situatiile in care un factor nou, o eroare materiald sau
o inexactitate semnificativd privind informatiile cuprinse in prospect necesitd un
supliment la prospectul care trebuie publicat, schimbul de informatii dintre autoritatile
competente si ESMA 1n cadrul obligatiei de a coopera, precum si documentul tipizat
pentru acordurile de cooperare cu autoritatile de supraveghere din tari terte. Comisia ar
trebui sd adopte proiectele de standarde tehnice de reglementare prin intermediul
unor acte delegate, in temeiul articolului 290 din TFUE si in conformitate cu
articolele 10-14 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

De asemenea, Comisia ar trebui sa fie Tmputernicita sa adopte standarde tehnice de
punere in aplicare prin intermediul unor acte de punere in aplicare in temeiul
articolului 291 din TFUE si in conformitate cu articolul 15 din Regulamentul (UE)
nr. 1093/2010. ESMA ar trebui sé fie insarcinata cu elaborarea de standarde tehnice de
punere in aplicare care sa fie inaintate Comisiei si care sd vizeze formularele, modelele
si procedurile standard pentru notificarea certificatului de aprobare, a prospectului, a
suplimentului la prospect si a traducerii prospectului si/sau a rezumatului, formularele,
modelele si procedurile standard pentru cooperarea si schimbul de informatii dintre
autoritatile competente, precum si procedurile si formularele pentru schimbul de
informatii dintre autoritatile competente si ESMA.

14

Regulamentul (UE) nr. 182/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 februarie 2011 de
stabilire a normelor si principiilor generale privind mecanismele de control de catre statele membre al
exercitarii competentelor de executare de catre Comisie (JO L 55, 28.2.2011, p. 13).

36

RO



RO

(74)

(75)

In exercitarea competentelor sale delegate si de executare In conformitate cu prezentul
regulament, Comisia ar trebui sa respecte urmatoarele principii:

necesitatea de a asigura increderea investitorilor de retail si a IMM-urilor in pietele
financiare prin promovarea de standarde inalte privind transparenta pietelor
financiare;

necesitatea de a ajusta cerintele de informare aferente prospectului tindnd seama de
dimensiunea emitentului si de informatiile pe care emitentul are deja obligatia de a le
prezenta in conformitate cu Directiva 2004/109/CE si cu Regulamentul (UE)
nr. 596/2014;

necesitatea de a facilita accesul IMM-urilor la pietele de capital, asigurand, in acelasi
timp, increderea investitorilor in investitiile in astfel de societati;

g vyt

concurentiale de investitii si de a se prevedea cerinte de informare si de protectie
adaptate situatiei lor;

necesitatea de a se asigura aplicarea normelor in mod coerent de catre autoritatile de
reglementare independente, in special in ceea ce priveste combaterea infractionalitatii
»gulerelor albe”;

necesitatea de a se garanta un nivel ridicat de transparenta si o cooperare stransa cu
toti participantii la piatd, precum si cu Parlamentul European si cu Consiliul;

necesitatea de a se incuraja inovarea pe pietele financiare pentru ca acestea sa fie
dinamice si eficiente;

necesitatea de a se asigura stabilitatea sistematica a sistemului financiar printr-un
control strict si reactiv al inovarii in domeniul financiar;

importanta de a se reduce costul accesului la capital si de a se spori accesul la capital;

necesitatea de a se echilibra, pe termen lung, pentru toti participantii la piata,
costurile si beneficiile oricarei masuri de punere in aplicare;

necesitatea de a se promova competitivitatea internationald a pietelor financiare din
Uniune, fard a se aduce atingere extinderii atit de necesare a cooperarii
internationale;

necesitatea de a se stabili conditii echitabile pentru toti participantii la piata prin
adoptarea unor acte legislative ale Uniunii ori de cate ori este oportun;

necesitatea de a se asigura coerenta cu alte dispozitii legislative ale Uniunii din acest
domeniu, intrucat dezechilibrele in materie de informare si lipsa de transparenta pot
compromite functionarea pietelor si, mai ales, pot cauza prejudicii consumatorilor si
micilor investitori.

Orice operatiune de prelucrare de date cu caracter personal efectuata in contextul
prezentului regulament, de exemplu schimbul de astfel de date sau transmiterea lor de
catre autoritdtile competente, ar trebui Intreprinsd in conformitate cu Directiva
95/46/CE a Parlamentului European si al Consiliului®® si orice schimb sau transmitere

15

Directiva 95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 24 octombrie 1995 privind protectia
persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal si libera circulatie a
acestor date (JO L 281, 23.11.1995, p. 31).
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de informatii de catre ESMA ar trebui efectuat in conformitate cu Regulamentul (CE)
nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului®.

Tn termen de cel mult cinci ani de la intrarea Tn vigoare a prezentului regulament,
Comisia ar trebui sa revizuiasca aplicarea prezentului regulament si sa evalueze, in
special, daca regimurile de informare pentru operatiunile secundare si pentru IMM-uri,
documentul de inregistrare universal si rezumatul prospectului sunt in continuare
adecvate pentru atingerea obiectivelor urmarite prin prezentul regulament.

Aplicarea cerintelor prezentului regulament ar trebui aménatd pentru a permite
adoptarea actelor delegate si a actelor de punere in aplicare si pentru a permite
participantilor la piata sd asimileze si sd planifice punerea in aplicare a noilor masuri.

Avand in vedere cd obiectivul prezentului regulament, si anume imbunatétirea
protectiei investitorilor si a eficientei pietei in contextul instituirii uniunii pietelor de
capital nu poate fi realizat in mod satisfacator de catre statele membre, dar, tinand
seama de efectele sale, poate fi realizat mai bine la nivelul Uniunii, aceasta poate
adopta masuri in conformitate cu principiul subsidiaritatii, astfel cum este definit la
articolul 5 din Tratatul privind Uniunea Europeani. in conformitate cu principiul
proportionalitdtii, astfel cum este definit la articolul mentionat, prezentul regulament
nu depaseste ceea ce este necesar pentru atingerea obiectivului mentionat.

Prezentul regulament respecta drepturile fundamentale si principiile consacrate, in
special, de catre Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene. Prin urmare,
prezentul regulament ar trebui sd fie interpretat si pus in aplicare in conformitate cu
aceste drepturi si principil.

Autoritatea Europeand pentru Protectia Datelor a fost consultatd in conformitate cu
articolul 28 alineatul (2) din Regulamentul (CE) nr. 45/2001 si a emis un aviz,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL I
DISPOZITII GENERALE

Articolul 1
Scopul si domeniul de aplicare

Prezentul regulament are ca scop stabilirea cerintelor privind elaborarea, aprobarea si
difuzarea prospectului care urmeaza sd fie publicat in cazul unei oferte publice de
valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o piata
reglementata care este situata sau care functioneaza intr-un stat membru.

Prezentul regulament nu se aplica urmatoarelor tipuri de valori mobiliare:

(@) unitatilor emise de organismele de plasament colectiv, altele decat cele de tip
inchis;

(b) wvalorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital, emise de catre un stat
membru sau de catre o autoritate regionala sau locala dintr-un stat membru, de
catre organisme publice internationale la care au aderat unul sau mai multe
state membre, de catre Banca Centrala Europeana sau de catre bancile centrale
ale statelor membre;

16
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Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului din 18 decembrie 2000
privind protectia persoanelor fizice cu privire la prelucrarea datelor cu caracter personal de catre
institutiile si organele comunitare si privind libera circulatie a acestor date (JO L 8, 12.1.2001, p. 1).
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participatiilor la capitalul bancilor centrale ale statelor membre;

valorilor mobiliare garantate neconditionat si irevocabil de un stat membru sau
de o autoritate regionala sau locala dintr-un stat membru;

valorilor mobiliare emise de asociatii cu statut juridic sau de organisme fara
scop lucrativ, recunoscute de un stat membru, in vederea obtinerii finantarii
necesare realizarii obiectivelor lor nelucrative;

valorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital, emise in mod continuu sau
repetat de institutiile de credit, atat timp cat aceste valori mobiliare respecta
toate conditiile urmatoare:

(i)  nusunt subordonate, convertibile sau cu valoare de schimb;

(i) nu confera dreptul de a subscrie sau de a dobandi alte tipuri de valori
mobiliare si nu apartin unui instrument derivat;

(ili) materializeaza receptionarea de depozite rambursabile;

(iv) sunt reglementate de o schema de garantare a depozitelor in conformitate
cu Directiva 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului®’;

participatiilor nefungibile, al caror scop principal este acela de a da titularului
dreptul de a ocupa un apartament sau o altd forma de proprietate imobiliara sau
o parte a acestora, in cazul in care participatiile nu pot fi vandute fara
renuntarea la dreptul care revine acestora;

titlurilor de credit ,,bostadsobligationer” emise in mod repetat de institutii de
credit din Suedia, a cdror activitate principald priveste creditul ipotecar, atat
timp cat:

(i) ,,bostdsobligationer” emise apartin aceleiasi serii;

(if) ,,bostadsobligationer” sunt emise continuu in timpul unei perioade
determinate;

(i) modalitatile si conditiile prevazute de ,,bostadsobligationer” nu sunt
modificate pe parcursul emisiunii;

(iv) sumele colectate in urma emisiunii respectivelor ,,bostadsobligationer”
sunt plasate, in conformitate cu statutul emitentului, in active capabile sa
acopere Th mod suficient angajamentele care decurg din aceste titluri;

valorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital, emise in mod continuu sau
repetat de institutiile de credit, in cazul in care valoarea totala agregatd in
Uniune a valorilor mobiliare oferite este mai mica de 75 000 000 EUR pe
institutie de credit pe o perioadd de 12 luni, atdt timp cat aceste valori
mobiliare:

(i)  nu sunt subordonate, convertibile sau cu valoare de schimb;

(i) nu confera dreptul de a subscrie sau de a dobandi alte tipuri de valori
mobiliare si nu apartin unui instrument derivat.

3. Prezentul regulament nu se aplicd niciunuia dintre urmatoarele tipuri de oferte
publice de valori mobiliare:

17

Directiva 2014/49/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie 2014 privind schemele

de garantare a depozitelor (JO L 173, 12.6.2014, p. 149).
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o oferta de valori mobiliare adresata numai investitorilor calificati;

o ofertd de valori mobiliare adresata unui numar mai mic de 150 de persoane
fizice sau juridice, altele decat investitori calificati, pe stat membru;

o ofertd de valori mobiliare adresata investitorilor care achizitioneaza fiecare
valori mobiliare in valoare totala de cel putin 100 000 EUR, pentru fiecare
oferta distincta;

o oferta de valori mobiliare a carei valoare totalda In Uniune este mai mica de
500 000 EUR, care se calculeaza pe o perioada de 12 luni;

actiunile emise pentru substituirea altor actiuni din aceeasi clasa deja emise,
dacad aceastd noud emisiune de actiuni nu implicd o majorare a capitalului
social emis;

valorile mobiliare oferite in schimbul altor valori mobiliare care fac obiectul
unei oferte publice de cumpdrare/preluare realizatd prin schimb, cu conditia sa
fie disponibil un document cu informatii care descriu tranzactia si impactul
acesteia asupra emitentului;

valorile mobiliare oferite, atribuite sau care urmeaza sa fie atribuite, cu ocazia
unei fuziuni ori a unei divizari, cu conditia sa fie disponibil un document cu
informatii care descriu tranzactia si impactul acesteia asupra emitentului;

dividendele platite actionarilor existenti sub forma de actiuni din aceeasi clasa
ca cele care dau drept la aceste dividende, cu conditia sa fie pus la dispozitie un
document care contine informatii despre numarul si natura actiunilor, precum
si despre motivele si detaliile ofertei;

valorile mobiliare oferite, atribuite sau care urmeaza sa fie atribuite fostilor sau
actualilor membri ai conducerii sau angajati de catre angajatorul lor sau de
catre o intreprindere afiliatd, cu conditia sd fie pus la dispozitie un document
care contine informatii despre numarul si natura valorilor mobiliare, precum si
despre motivele si detaliile ofertei sau ale atribuirii.

Prezentul regulament nu se aplica admiterii la tranzactionare pe o piatd reglementata
a oricdrei dintre urmatoarele:

(@)

(b)

valorile mobiliare fungibile cu valori mobiliare deja admise la tranzactionare
pe aceeasi piatd reglementatd, cu conditia ca acestea sd reprezinte, pe O
perioada de 12 luni, mai putin de 20 % din numarul valorilor mobiliare deja
admise la tranzactionare pe aceeasi piata reglementata;

actiunile rezultate din conversia sau schimbul altor valori mobiliare sau din
exercitarea drepturilor conferite de alte valori mobiliare, atunci céand
actiunile rezultate sunt din aceeasi clasa cu cele deja admise la tranzactionare
pe aceeasi piatd reglementatd, cu conditia ca actiunile rezultate sa reprezinte, pe
o perioadd de 12 luni, mai putin de 20 % din numarul de actiuni din aceeasi
clasd deja admise la tranzactionarea pe aceeasi piatd reglementatd. In cazul in
care s-a elaborat un prospect in conformitate cu prezentul regulament sau cu
Directiva 2003/71/CE cu privire la oferta publicdi sau admiterea la
tranzactionare a valorilor mobiliare care oferd acces la actiuni sau in cazul in
care valorile mobiliare care oferd acces la actiuni au fost emise Tnainte de
intrarea in vigoare a prezentului regulament, prezentul regulament nu se aplica
admiterii la tranzactionare pe o piata reglementatd a actiunilor rezultate,
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indiferent de proportia lor in raport cu numarul de actiuni din aceeasi clasa deja
admise la tranzactionare pe aceeasi piatd reglementata.

actiunile emise pentru substituirea altor actiuni din aceeasi clasa deja admise la
tranzactionare pe aceeasi piatd reglementatd, dacd aceastd noud emisiune de
actiuni nu implica o majorare a capitalului social emis;

valorile mobiliare oferite in schimbul altor valori mobiliare care fac obiectul
unei oferte publice de cumpdrare/preluare realizatd prin schimb, cu conditia sa
fie disponibil un document cu informatii care descriu tranzactia si impactul
acesteia asupra emitentului;

valorile mobiliare oferite, atribuite sau care urmeaza sa fie atribuite, cu ocazia
unei fuziuni ori a unei divizari, cu conditia sa fie disponibil un document cu
informatii care descriu tranzactia si impactul acesteia asupra emitentului;

actiunile oferite, atribuite sau care urmeaza sa fie atribuite gratuit actionarilor
existenti si dividendele platite sub forma de actiuni din aceeasi clasd cu
actiunile pentru care se platesc dividendele, cu conditia ca respectivele actiuni
sa fie de aceeasi clasd cu actiunile deja admise la tranzactionare pe aceeasi
piatad reglementata si sd fie pus la dispozitie un document cu informatii despre
numadrul si natura actiunilor, precum si despre motivele si detaliile ofertei sau
ale atribuirii;

valorile mobiliare oferite, atribuite sau care urmeaza sa fie atribuite fostilor sau
actualilor membri ai conducerii sau angajati de catre angajatorul lor sau de
catre o intreprindere afiliatd, cu conditia ca respectivele valori mobiliare sa fie
de aceeasi clasa cu valorile mobiliare deja admise la tranzactionare pe aceeasi
piatd reglementatd si sa fie pus la dispozitie un document care contine
informatii despre numdrul si natura valorilor mobiliare, precum si despre
motivele si detaliile ofertei sau ale atribuirii;

valorile mobiliare deja admise la tranzactionare pe o altd piatd reglementata, in
urmatoarele conditii:

(i) aceste valori mobiliare sau valori mobiliare din aceeasi clasa au fost

admise la tranzactionare pe aceastd altd piata reglementatd de mai mult
de 18 luni;

(if) pentru valorile mobiliare admise pentru prima data la tranzactionare pe o
piata reglementatd dupa data de 1 iulie 2005, admiterea la tranzactionare
pe aceastd altd piatd reglementatd a fost supusd cerintei de aprobare si
publicare a prospectului in conformitate cu Directiva 2003/71/CE;

(iii) cu exceptia cazului in care se aplica punctul (ii), pentru valorile mobiliare
admise pentru prima data la cotare dupa 30 iunie 1983, a fost aprobat un
prospect in conformitate cu cerintele Directivei 80/390/CEE a
Consiliului®® sau ale Directivei 2001/34/CE a Parlamentului European si
a Consiliului®®;

18

19

Directiva 80/390/CEE a Consiliului din 17 martie 1980 de coordonare a conditiilor de intocmire,
control si difuzare a prospectului care trebuie publicat pentru admiterea valorilor mobiliare la cota
oficiald a unei burse de valori (JO L 100, 17.4.1980, p. 1).

Directiva 2001/34/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 28 mai 2001 privind admiterea
valorilor mobiliare la cota oficiala a unei burse de valori si informatiile care trebuie publicate cu privire
la aceste valori mobiliare (JO L 184, 6.7.2001, p. 1).
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(iv) obligatiile permanente privind tranzactionarea pe aceastd alta piata
reglementata au fost indeplinite si

(v) persoana care solicitda admiterea unei valori mobiliare la tranzactionare pe
o piatd reglementatd in temeiul acestei scutiri pune la dispozitia
publicului in statul membru al pietei reglementate pe care se solicita
admiterea la tranzactionare, In conformitate cu procedura stabilitd la
articolul 20 alineatul (2), un document al cdrui continut este conform cu
articolul 7, elaborat intr-o limba acceptata de autoritatea competentd din
statul membru al pietei reglementate pe care se solicitd admiterea la
tranzactionare. Documentul precizeaza de unde se poate obtine
prospectul cel mai recent si in ce loc sunt disponibile informatiile
financiare publicate de catre emitent in conformitate cu obligatiile sale.

Pentru a tine seama de evolutiile tehnice de pe pietele financiare, inclusiv de inflatie,
Comisia poate adopta, prin intermediul unor acte delegate Tn conformitate cu
articolul 42, masuri cu privire la:

(a) ajustarea limitei monetare prevazute la prezentul articol alineatul (2) litera (i);
(b) pragurile prevazute la prezentul articol alineatul (3) literele (c) si (d);

Comisia este imputernicitd sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul 42
prin care sa stabileasca informatiile minime pe care trebuie sa le contind documentele
mentionate la prezentul articol alineatul (3) literele (f) si (g) si alineatul (4)
literele (d) si ().

Articolul 2
Definitii

In sensul prezentului regulament, se aplica urmatoarele definitii:

(@ ,valori mobiliare” inseamna valorile mobiliare astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (1) punctul 44 din Directiva 2014/65/UE, cu exceptia
instrumentelor pietei monetare, astfel cum sunt definite la articolul 4
alineatul (1) punctul 17 din Directiva 2014/65/UE, si a caror scadenta este mai
mica de 12 luni;

(b) ,titluri de capital” inseamna actiuni si alte valori mobiliare asimilabile
actiunilor societatilor, precum si orice alt tip de valori mobiliare care confera
dreptul de a dobandi oricare dintre valorile mentionate anterior ca urmare a
conversiei lor sau a exercitarii drepturilor conferite de ele, In masura in care
valorile din a doua categorie sunt emise de emitentul actiunilor-suport sau de o
entitate care apartine grupului din care face parte emitentul respectiv;

(c) ,yvalori mobiliare, altele decat titlurile de capital” inseamna toate valorile
mobiliare care nu sunt titluri de capital;

(d) ,oferta publici de valori mobiliare” inseamnd o comunicare adresatd unor
persoane, facuta sub orice forma si prin orice mijloace, care prezinta informatii
suficiente despre conditiile ofertei si despre valorile mobiliare oferite, astfel
incat sa permitd investitorului sa adopte o decizie cu privire la cumpararea sau
subscrierea valorilor mobiliare respective. Aceasta definitie se aplica si 1n
situatia plasamentului de valori mobiliare prin intermediari financiari,
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(e) ,.investitori calificati” inseamna persoanele sau entitatile care sunt enumerate in
sectiunea I punctele 1-4 din anexa II la Directiva 2014/65/UE, precum si
persoanele sau entitatile care sunt tratate, la cerere, drept clienti profesionali in
conformitate cu sectiunea II din anexa II la Directiva 2014/65/UE sau care sunt
recunoscute drept contraparti eligibile in conformitate cu articolul 30 din
Directiva 2014/65/UE, cu exceptia cazului in care au solicitat sa fie tratate
drept clienti neprofesionali. Firmele de investitii si institutiile de credit
informeaza, la cerere, emitentul cu privire la clasificarea lor, fard a aduce
atingere legislatiei relevante privind protectia datelor;

(f) ,,intreprinderi mici si mijlocii” (,,IMM-uri”) Inseamna:

- societdti care, conform ultimele lor situatii financiare anuale sau
consolidate, indeplinesc cel putin doua din urmatoarele trei criterii:
un numar mediu de salariati mai mic de 250 de persoane in cursul
exercitiului financiar, un total al bilantului care nu depaseste
43 000 000 EUR si o cifra de afaceri netd anuala care nu depaseste
50 000 000 EUR sau

— intreprinderi mici si mijlocii, astfel cum sunt definite la articolul 4
alineatul (1) punctul 13 din Directiva 2014/65/UE;

(9) ,institutie de credit” inseamnd o intreprindere, astfel cum este definitd la
articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al
Parlamentului European si al Consiliului®’;

(h) ,emitent” inseamnd o entitate juridicd care emite sau propune emiterea de
valori mobiliare;

(i) ,ofertant” Inseamna o persoand fizica sau juridica care ofera valori mobiliare
publicului;

(J) ..piata reglementatd” inseamna o piata, astfel cum este definita la articolul 4
alineatul (1) punctul 21 din Directiva 2014/65/UE;

(k) ,,comunicare cu caracter publicitar” inseamna orice anunt:

—  privind o ofertd publica specifica de valori mobiliare sau admiterea unor
valori mobiliare la tranzactionare pe o piata reglementata si

— care are ca scop specific s promoveze subscrierea sau achizitionarea
potentiala de valori mobiliare;

(I) ,informatie reglementata” inseamna toate informatiile, astfel cum sunt definite
la articolul 2 alineatul (1) litera (k) din Directiva 2004/109/CE;

(m) ,,stat membru de origine” inseamna:

(i)  pentru toti emitentii de valori mobiliare stabiliti in Uniune care nu sunt
mentionati la punctul (ii), statul membru in care emitentul are sediul
social;

(if)  pentru orice emisiune de valori mobiliare, altele decét titlurile de capital,
a caror valoare nominald unitara este cel putin egald cu 1 000 EUR si
pentru orice emisiune de valori mobiliare, altele decat titlurile de capital

Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 iunie 2013 privind
cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si firmele de investitii si de modificare a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).
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(n)

(0)

(p)

(@)

(r)

care conferd dreptul de a achizitiona orice valoare mobiliard sau de a
primi o suma in numerar, ca urmare a conversiei acestor valori mobiliare
sau a exercitarii drepturilor conferite de acestea, atat timp cat emitentul
valorilor mobiliare, altele decét cele de capital nu este emitentul valorilor
mobiliare suport sau o entitate care apartine grupului acestui din urma
emitent, statul membru in care emitentul are sediul social, acela in care
valorile mobiliare respective au fost sau vor fi admise la tranzactionare
pe o piatd reglementatd sau acela in care valorile mobiliare sunt oferite
publicului conform alegerii emitentului, a ofertantului sau a persoanei
care solicitd admiterea la tranzactionare. Acelasi sistem se aplica
emisiunii de valori mobiliare, altele decéat cele de capital intr-o moneda
alta decat euro, cu conditia ca valoarea nominald unitard minima sa fie
aproape echivalenta cu 1 000 EUR;

(ilf) pentru toti emitentii de valori mobiliare stabiliti intr-o tara tertd care nu
sunt mentionati la punctul (i1), statul membru in care se intentioneaza sa
se ofere publicului pentru prima data valorile mobiliare sau statul in care
se introduce prima cerere de admitere la tranzactionare pe o piatd
reglementatd, conform alegerii emitentului, a ofertantului sau a persoanei
care solicitd admiterea la tranzactionare, sub rezerva unei alegeri
ulterioare din partea emitentilor stabiliti intr-o tard terta, in oricare dintre
circumstantele urmatoare:

— in cazul in care statul membru de origine nu a fost stabilit prin
alegerea acestor emitenti;

— in conformitate cu articolul 2 alineatul (1) litera (i) punctul (iii) din
Directiva 2004/109/CE;

»stat membru gazda” inseamnd statul membru in care se face o ofertd publica
sau se solicitd admiterea la tranzactionare, in cazul in care acesta difera de
statul membru de origine;

»organism de plasament colectiv, altul decat cel de tip inchis” inseamna
fondurile deschise de investitii si societdtile de investitii care au ambele
caracteristici urmatoare:

(i) atrag capital de la o serie de investitori, in vederea plasarii acestuia in
conformitate cu o politicd de investitii definitd 1n interesul respectivilor
investitori;

(i) titlurile lor de participare sunt, la solicitarea detinatorilor acestora,
rascumparate sau rambursate, direct sau indirect, in baza activelor acestor
organisme;

,unitdti ale unui organism de plasament colectiv”’ inseamnd valorile mobiliare
emise de un organism de plasament colectiv reprezentand drepturile
participantilor la organism asupra activelor acestuia;

»aprobare” Inseamnd actul pozitiv la sfarsitul verificarii de catre autoritatea
competentd din statul membru de origine cu privire la exhaustivitatea, coerenta
si inteligibilitatea informatiilor furnizate in prospect;

,prospect de baza” inseamna un prospect conform cu articolul 8 al prezentului
regulament si, la alegerea emitentului, conditiile finale ale ofertei;

44

RO



RO

(s) ,zile lucratoare”, in sensul prezentului regulament, inseamna zilele lucratoare
ale autoritatii nationale competente, excluzand sambetele, duminicile si
sarbatorile legale, astfel cum sunt definite de dreptul intern aplicabil autoritatii
nationale competente;

(t) ,.sistem multilateral de tranzactionare” inseamnd un sistem multilateral astfel
cum este definit la articolul 4 alineatul (1) punctul 22 din
Directiva 2014/65/UE;

(u) ,piata de crestere pentru IMM-uri” inseamna o piata de crestere pentru
IMM-uri astfel cum este definitd la articolul 4 alineatul (1) punctul 12 din
Directiva 2014/65/UE;

(v) ,emitent dintr-o tara tertd” inseamna un emitent stabilit intr-o tara terta.

Pentru a tine seama de evolutiile tehnice de pe pietele financiare, Comisia este
imputernicita sa adopte acte delegate in conformitate cu articolul 42 pentru a preciza
anumite elemente tehnice ale definitiilor prevazute la alineatul (1) al prezentului
articol, inclusiv ajustarea cifrelor prevdzute in definitia ,,intreprinderilor mici si
mijlocii (IMM-uri)” de la alineatul (1) litera (f), tindnd seama de situatia de pe
diferite piete nationale, inclusiv de clasificarea intreprinderilor utilizata de catre
operatorii de pe pietele reglementate si sistemele multilaterale de tranzactionare, de
legislatia si recomandarile Uniunii, precum si de evolutiile economice.

Articolul 3
Obligativitatea publicarii unui prospect si scutirea de aceasta

Valorile mobiliare nu pot fi oferite publicului In Uniune fara publicarea prealabild a
unui prospect.

Un stat membru poate scuti ofertele publice de valori mobiliare de cerinta referitoare
la prospect prevazuta la alineatul (1), cu conditia ca:

(@) oferta sa fie facutda numai in statul membru respectiv si

(b) valoarea totala a ofertei sa fie mai mica decat o valoare monetara calculata pe o
perioadd de 12 luni care nu poate depasi 10 000 000 EUR.

Statele membre notificd Comisiei si ESMA exercitarea optiunii prevazute la
prezentul alineat, inclusiv valoarea ofertei alese sub care se aplica scutirea pentru
ofertele nationale.

Valorile mobiliare nu pot fi admise la tranzactionare pe o piata reglementata care este
situata sau care functioneaza in Uniune fara publicarea prealabila a unui prospect.

Articolul 4
Prospectul voluntar

In cazul in care o ofertd publici de valori mobiliare sau admiterea unor valori mobiliare la
tranzactionare pe o piatd reglementatd nu intrd in domeniul de aplicare al prezentului
regulament, astfel cum este definit la articolul 1, un emitent, un ofertant sau o persoana care
solicita admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementata are dreptul sd elaboreze in mod
voluntar un prospect n conformitate cu prezentul regulament.

Un prospect voluntar aprobat de autoritatea competenta din statul membru de origine, stabilit
in conformitate cu articolul 2 alineatul (1) litera (m), implica toate drepturile si obligatiile
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aferente unui prospect obligatoriu prevazut in prezentul regulament si este supus tuturor
dispozitiilor prezentului regulament, sub supravegherea autoritatii competente respective.

Articolul 5
Revdnzarea ulterioara a valorilor mobiliare

Orice revanzare ulterioara a unor valori mobiliare care au facut anterior obiectul unuia sau
mai multor tipuri de oferte de valori mobiliare mentionate la articolul 1 alineatul (3)
literele (a)-(d) se considera o oferta distincta si se aplica definitia prevazuta la articolul 2
alineatul (1) litera (d) pentru a stabili dacd revanzarea respectiva este o ofertd publica de
valori mobiliare. Plasamentul de valori mobiliare prin intermediari financiari face obiectul
publicdrii unui prospect in cazul in care niciuna dintre conditiile prevazute la articolul 1
alineatul (3) literele (a)-(d) nu este indeplinita pentru plasamentul final.

In cazul acestor revanziri ulterioare de valori mobiliare sau plasamente finale de valori
mobiliare prin intermediari financiari nu este necesar un alt prospect atat timp cét este
disponibil un prospect valabil in conformitate cu articolul 12 si emitentul sau persoana
responsabild de elaborarea acestui prospect isi exprimd consimtdmantul pentru utilizarea sa
prin intermediul unui acord scris.

CAPITOLUL I
ELABORAREA PROSPECTULUI

Articolul 6
Prospectul

1. Fara a aduce atingere articolului 14 alineatul (2) si articolului 17 alineatul (2),
prospectul contine informatiile care, in functie de natura specifica a emitentului si a
valorilor mobiliare oferite publicului sau admise la tranzactionare pe o piata
reglementatd, sunt necesare pentru a permite investitorilor sd evalueze n cunostinta
de cauza activele si pasivele, situatia financiard, profitul si pierderile si perspectivele
emitentului si ale eventualilor garanti, precum si drepturile aferente acestor valori
mobiliare. Aceste informatii se prezintd sub o forma concisd, usor de analizat si de
inteles.

2. Emitentul, ofertantul sau persoana care solicitd admiterea la tranzactionare pe o piata
reglementatd poate elabora prospectul sub forma unui document unic sau a mai
multor documente distincte.

Tntr-un prospect alcituit din mai multe documente distincte, informatiile necesare
sunt Tmpartite intre un document de inregistrare, o notd privind valorile mobiliare si
un rezumat, fard a aduce atingere articolului 8 alineatul (7). Documentul de
inregistrare cuprinde informatii privind emitentul. Nota cuprinde informatii privind
valorile mobiliare oferite publicului sau propuse a fi admise la tranzactionare pe o
piata reglementata.

Articolul 7
Rezumatul prospectului

1. Prospectul cuprinde un rezumat care furnizeaza informatiile esentiale de care au
nevoie investitorii pentru a intelege natura si riscurile aferente emitentului, garantului
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si valorilor mobiliare care sunt oferite sau admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd, si care, citite impreund cu celelalte parti ale prospectului, ajuta
investitorii sa decida daca sa investeasca 1n astfel de valori mobiliare.

Continutul rezumatului este exact, just, clar si nu induce in eroare. Acesta este
consecvent cu celelalte parti ale prospectului.

Rezumatul este elaborat sub forma unui document scurt, formulat intr-un mod concis
si nu mai lung de sase pagini format A4 atunci cand este imprimat. Rezumatul:

(a) este prezentat si aranjat in pagina astfel incat sa fie usor de citit, cu caractere de
dimensiuni lizibile;

(b) este scris intr-un limbaj si intr-un stil care faciliteaza intelegerea informatiilor,
si anume intr-un limbaj clar, netehnic, concis si inteligibil.

Rezumatul este alcdtuit din urmatoarele patru sectiuni:

(@) o introducere care contine atentionari;

(b) informatii esentiale privind emitentul, ofertantul sau persoana care solicita
admiterea;

(c) informatii esentiale privind valorile mobiliare;
(d) informatii esentiale privind oferta insasi si/sau admiterea la tranzactionare.

Introducerea rezumatului contine denumirea valorilor mobiliare, identitatea si datele
de contact ale emitentului, ale ofertantului sau ale persoanei care solicitda admiterea,
identitatea si datele de contact ale autoritatii competente din statul de origine si data
documentului. Aceasta contine atentiondri potrivit carora:

(@) rezumatul trebuie sa fie citit ca introducere la prospect;

(b) orice decizie de investitie in valorile mobiliare respective trebuie sa se bazeze
pe o examinare exhaustiva a prospectului de catre investitor;

(c) in cazul in care se intenteaza o actiune in fata unei instante privind informatiile
cuprinse Tn prospect, se poate ca investitorul reclamant, in conformitate cu
legislatia interna a statelor membre, sa trebuiasca sda suporte cheltuielile de
traducere a prospectului Thaintea inceperii procedurii judiciare;

(d) raspunderea civila revine doar persoanelor care au prezentat rezumatul,
inclusiv orice traducere a acestuia, dar doar atunci cand acesta este inselator,
inexact sau contradictoriu in raport cu celelalte parti ale prospectului, sau
atunci cand acesta nu furnizeaza, in raport cu celelalte parti ale prospectului,
informatiile esentiale pentru a ajuta investitorii sa decida daca sa investeasca in
astfel de valori mobiliare.

Sectiunea mentionata la alineatul (4) litera (b) cuprinde urmatoarele informatii:

(@) ntr-o subsectiune intitulata ,,Cine este emitentul valorilor mobiliare?”, o scurta
descriere a emitentului valorilor mobiliare, care sa includd cel putin
urmatoarele:

- sediul social si forma sa juridica, legislatia in temeiul careia fsi
desfasoara activitatea si tara 1n care a fost constituit;

— activitatile sale principale;
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(b)

(©)

—  actionarii sai majoritari, inclusiv dacad acesta este detinut sau controlat,
direct sau indirect, si de cétre cine;

—  identitatea administratorilor sdi principali;
— identitatea auditorilor sai statutari.

intr-o subsectiune intitulatd ,,Care sunt informatiile financiare esentiale
referitoare la emitent?” o selectie a informatiilor financiare esentiale istorice,
inclusiv, dupa caz, informatii pro forma, prezentate pentru fiecare exercitiu
financiar din perioada acoperitd de informatiile financiare istorice si pentru
orice perioadd financiara intermediara ulterioard, insotite de date comparative
din aceeasi perioadd a exercitiului financiar precedent. Cerinta referitoare la
informatiile comparative din bilant se 1indeplineste prin prezentarea
informatiilor din bilantul de la sfarsitul exercitiului.

intr-o subsectiune intitulata ,,Care sunt riscurile principale specifice
emitentului?” o scurtd descriere a cel mult cinci dintre factorii de risc cei mai
semnificativi specifici emitentului, cuprinsi in categoria de semnificatie cea
mai ridicata In conformitate cu articolul 16.

Sectiunea mentionata la alineatul (4) litera (c) cuprinde urmatoarele informatii:

(a)

(b)

(©)

(d)

intr-o subsectiune intitulata ,,Care sunt principalele caracteristici ale valorilor
mobiliare?”, o scurtd descriere a valorilor mobiliare oferite si/sau admise la
tranzactionare, inclusiv cel putin:

— tipul si clasa, eventualul numdr de identificare a valorilor mobiliare,
moneda, valoarea nominald unitard si valoarea nominald a acestora,
numarul de valori mobiliare emise, scadenta valorilor mobiliare;

- drepturile aferente valorilor mobiliare;

— eventualele restrictii impuse asupra liberei transferabilitdti a valorilor
mobiliare;

— dupa caz, politica privind dividendele sau operatiunile de distribuire.

intr-o subsectiune intitulatd ,,Unde vor fi tranzactionate valorile mobiliare?”, se
indicd daca valorile mobiliare oferite fac sau vor face obiectul unei cereri de
admitere la tranzactionare pe o piatda reglementatd sau intr-un sistem
multilateral de tranzactionare si identitatea tuturor pietelor pe care valorile
mobiliare sunt sau urmeaza sa fie tranzactionate.

intr-o subsectiune intitulata ,,Exista vreo garantie aferenta valorilor mobiliare?”’
in cazul in care existd o garantie, o scurtd descriere a naturii si sferei acesteia,
precum si o scurtd descriere a garantului.

intr-o subsectiune intitulata ,,Care sunt riscurile principale specifice valorilor
mobiliare?”” o scurtd descriere a cel mult cinci dintre factorii de risc cei mai
semnificativi specifici valorilor mobiliare, cuprinsi in categoria de semnificatie
cea mai ridicatd in conformitate cu articolul 16.

In cazul in care este necesar si se pregiteasca un document cu informatii esentiale in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1286/2014 al Parlamentului European si al
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11.

Consiliului?!, emitentul, ofertantul sau persoana care solicitd admiterea poate inlocui
continutul prevazut in prezentul alineat cu informatiile prevazute la articolul 8
alineatul (3) literele (b)-(i) din Regulamentul (UE) nr. 1286/2014. In acest caz si
atunci cand un singur rezumat se refera la mai multe valori mobiliare care se
deosebesc doar la nivelul unor detalii foarte limitate, cum ar fi pretul de emisiune sau
data scadentei, in conformitate cu articolul 8 alineatul (8) ultimul paragraf, limita
privind lungimea prevazuta la alineatul (3) se prelungeste cu inca 3 pagini format A4
pentru fiecare valoare mobiliara suplimentara.

Sectiunea mentionata la alineatul (4) litera (d) cuprinde urmatoarele informatii:

(@ Tntr-o subsectiune intitulata ,,Care sunt conditiile si calendarul pentru a investi
in aceastd valoare mobiliara?”, dupa caz, clauzele generale, conditiile si
calendarul previzional ale ofertei, detaliile privind admiterea la tranzactionare,
planul de distributie, cuantumul si procentajul diludrii imediate rezultate in
urma ofertei si o estimare a costului total al emisiunii si/sau ofertei, inclusiv
costurile estimate percepute de la investitor de catre emitent sau ofertant.

(b) ntr-o subsectiune intitulatd ,,De ce a elaborat emitentul acest prospect?” o
scurtd descriere narativa a motivelor ofertei sau ale admiterii la tranzactionare,
precum si utilizarea si cuantumul net estimat al veniturilor rezultate in urma
ofertei.

In fiecare dintre sectiunile descrise la alineatele (6), (7) si (8), emitentul poate adiuga
subrubrici atunci cand considera ca sunt necesare.

Rezumatul nu poate contine trimiteri incrucisate la alte parti ale prospectului sau
include informatii prin trimiteri.

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza
continutul si formatul de prezentare a informatiilor financiare esentiale istorice
mentionate la alineatul (6) litera (b), tinand cont de diversele tipuri de valori
mobiliare si de emitenti.

ESMA 1inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pana la [se introduce data care corespunde termenului de 9 luni de la intrarea in
vigoare].

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

Articolul 8
Prospectul de bazda

Tn cazul valorilor mobiliare, altele decét titlurile de capital, prospectul poate consta,
la alegerea emitentului, a ofertantului sau a persoanei care solicitd admiterea la
tranzactionare pe o piata reglementata, Intr-un prospect de baza care contine toate
informatiile relevante referitoare la emitent si la valorile mobiliare oferite publicului
sau propuse a fi admise la tranzactionare pe o piatd reglementata.

Prospectul de baza include urmatoarele informatii:

21

Regulamentul (UE) nr. 1286/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 26 noiembrie 2014
privind documentele cu informatii esentiale referitoare la produsele de investitii individuale structurate
si bazate pe asigurari (PRIIP) (JO L 352, 9.12.2014, p. 1).
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(@) o lista a informatiilor care vor fi incluse in conditiile finale ale ofertei;

(b) un sablon, denumit ,,formatul conditiilor finale”, care trebuie sa fie completat
pentru fiecare emisiune individual;

(c) adresa site-ului web pe care vor fi publicate conditiile finale.

Conditiile finale se prezintd sub forma unui document distinct sau se includ in
prospectul de baza sau intr-un supliment la acesta. Conditiile finale se elaboreaza
ntr-o forma usor de analizat si de inteles.

Conditiile finale contin doar informatii legate de nota privind valorile mobiliare si nu
se utilizeaza pentru completarea prospectului de baza. In astfel de cazuri se aplica
articolul 17 alineatul (1) litera (a).

In cazul in care conditiile finale nu sunt incluse nici in prospectul de bazi, nici in
supliment, emitentul le pune la dispozitia publicului in conformitate cu articolul 20 si
le depune la autoritatea competentd din statul membru de origine, de indata ce este
posibil, inainte de Tnceperea ofertei publice sau de admiterea la tranzactionare.

In conditiile finale se introduce o declaratie clard si vizibila in care se precizeaza:

(@) faptul ca conditiile finale au fost elaborate in scopul prezentului regulament si
trebuie citite in coroborare cu prospectul de baza si cu suplimentul(ele) la
acesta pentru a obtine toate informatiile relevante;

(b) locul in care sunt publicate prospectul de baza si suplimentul(ele) la acesta in
conformitate cu articolul 20;

(c) faptul ca un rezumat al emisiunii individuale este anexat la conditiile finale.

Prospectul de baza poate fi elaborat sub forma unui document unic sau a mai multor
documente distincte.

In cazul in care emitentul, ofertantul sau persoana care soliciti admiterea la
tranzactionare pe o piata reglementata a depus anterior un document de inregistrare
pentru un anumit tip de valori mobiliare, altele decat titlurile de capital sau un
document de Tnregistrare universal, astfel cum este definit la articolul 9, si, intr-0
etapd ulterioara, alege sa elaboreze un prospect de baza, prospectul de baza contine
urmatoarele elemente:

(@) informatiile cuprinse in documentul de inregistrare sau in documentul de
inregistrare universal,

(b) informatiile care ar fi altfel incluse in nota relevanta privind valorile mobiliare,
cu exceptia conditiilor finale, In cazul 1n care acestea nu sunt incluse in
prospectul de baza.

Informatiile specifice referitoare la fiecare dintre diferitele valori mobiliare incluse n
prospectul de baza se separa in mod clar.

Se elaboreaza un rezumat numai in cazul in care conditiile finale sunt aprobate sau
depuse, iar rezumatul este specific emisiunii individuale.

Rezumatul emisiunii individuale se supune cerintelor aplicabile conditiilor finale
prevazute in prezentul articol si se anexeaza la acestea.

Rezumatul emisiunii individuale este conform cu articolul 7 si furnizeaza
informatiile esentiale din prospectul de bazd si din conditiile finale. Rezumatul
contine urmatoarele elemente:
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(@) informatiile din prospectul de baza care sunt relevante numai pentru emisiunea
individuald, inclusiv informatiile esentiale privind emitentul;

(b) optiunile din prospectul de baza care sunt relevante numai pentru emisiunea
individuala, astfel cum sunt stabilite in conditiile finale;

(c) informatiile relevante din conditiile finale, lasate initial necompletate in
prospectul de baza.

In cazurile in care conditiile finale se referd la mai multe valori mobiliare care se
deosebesc doar la nivelul catorva detalii foarte limitate, spre exemplu in ceea ce
priveste pretul de emisiune sau data scadentei, pentru toate aceste valori mobiliare
poate fi atasat un singur rezumat al emisiunii individuale, cu conditia ca informatiile
care se referd la diferitele valori mobiliare sa fie clar separate.

Informatiile pe care le contine prospectul de baza se completeaza, daca este necesar,
in conformitate cu articolul 22, cu informatii actualizate referitoare la emitent si la
valorile mobiliare care urmeazd sa fie oferite publicului sau sd fie admise la
tranzactionare pe o piatd reglementata.

O oferta publicd poate continua si dupd expirarea prospectului de bazd in temeiul
caruia a fost initiata, cu conditia ca un prospect de baza ulterior sa fie aprobat cel
tarziu n ultima zi de valabilitate a prospectului de baza anterior. Conditiile finale ale
unet astfel de oferte contin, pe prima pagind, o atentionare usor de observat in care se
indica ultima zi de valabilitate a prospectului de baza anterior si locul in care va fi
publicat prospectul de baza ulterior. Prospectul de baza ulterior cuprinde sau include
prin trimiteri formatul conditiilor finale din prospectul de baza initial si face referire
la conditiile finale care sunt relevante pentru oferta continuata.

Dreptul de retragere acordat in temeiul articolului 22 alineatul (2) se aplica si
investitorilor care au acceptat sa achizitioneze sau sa subscrie valori mobiliare in
perioada de valabilitate a prospectului de baza anterior, cu exceptia cazului in care
valorile mobiliare au fost deja furnizate acestora.

Articolul 9
Documentul de nregistrare universal

Orice emitent care are sediul social intr-un stat membru si ale carui valori mobiliare
sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata sau intr-un sistem multilateral
de tranzactionare poate elabora in fiecare exercitiu financiar un document de
inregistrare sub forma unui document de Tinregistrare universal care descrie
organizarea, activitdtile, situatia financiara, castigurile si perspectivele, guvernanta si
structura actionarilor societatii.

Emitentul care alege sa elaboreze un document de inregistrare universal in fiecare
exercitiu financiar il inainteaza spre aprobare autoritdtii competente din statul sau
membru de origine, in conformitate cu procedura prevazutd la articolul 19
alineatele (2) si (4).

Odatd ce documentul de inregistrare universal al emitentului a primit aprobarea
autoritatii competente in fiecare exercitiu financiar timp de trei ani consecutivi,
documentele de Tinregistrare universale ulterioare se pot depune la autoritatea
competenta fard o aprobare prealabila.

1n cazul n care, ulterior, emitentul nu depune un document de inregistrare universal
pentru un exercitiu financiar, avantajul depunerii fara aprobare se pierde si toate
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documentele de inregistrare universale ulterioare se inainteaza autoritatii competente
spre aprobare pand cand conditia prevazuta la al doilea paragraf este din nou
indeplinita.

Emitentii care, inainte de data aplicarii prezentului regulament, au primit aprobarea
autoritatii competente pentru documentul de inregistrare, elaborat in conformitate cu
anexa | sau anexa X! la Regulamentul (CE) nr. 809/2004% timp de cel putin trei ani
consecutivi si care, ulterior, au depus, in conformitate cu articolul 12 alineatul (3) din
Directiva 2003/71/CE, un astfel de document de inregistrare sau au obtinut aprobarea
pentru acest document in fiecare an, pot depune un document de Tnregistrare
universal fara aprobare prealabild in conformitate cu alineatul (2) al doilea paragraf
incepand de la data aplicarii prezentului regulament.

Odata ce a fost aprobat sau depus fard aprobare, documentul de Inregistrare
universal, precum si modificarile acestuia mentionate la alineatele (7) si (9) se pun la
dispozitia publicului fard intarzieri nejustificate si in conformitate cu modalitatile
prevazute la articolul 20.

Documentul de inregistrare universal respectd cerintele lingvistice prevazute la
articolul 25.

Tn documentul de inregistrare universal pot fi incluse informatii prin trimiteri in
conditiile prevazute la articolul 18.

Dupa depunerea sau aprobarea unui document de inregistrare universal, emitentul
poate 1n orice moment sd actualizeze informatiile pe care le contine acesta prin
depunerea, la autoritatea competenta, a unei modificiri a documentului de
nregistrare universal.

Autoritatea competentd poate revizui in orice moment continutul oricarui document
de Inregistrare universal care a fost depus fard aprobare prealabild, precum si
continutul modificarilor aduse acestuia.

Demersul de revizuire al autoritatii competente consta in verificarea exhaustivitatii, a
coerentei si a inteligibilitdtii informatiilor furnizate in documentul de Inregistrare
universal si in modificarile acestuia.

In cazul in care, in cursul revizuirii, autoritatea competentd constatd ca documentul
de inregistrare universal nu indeplineste standardele de exhaustivitate, inteligibilitate
si coerentd, si/sau ca sunt necesare modificari ori informatii suplimentare, autoritatea
notifica emitentului acest lucru.

O cerere de modificare sau de informatii suplimentare adresatd de autoritatea
competentd emitentului trebuie sa fie luatd in considerare de catre acesta doar in
urmatorul document Inregistrare universal depus pentru exercitiul financiar urmator,
cu exceptia cazului in care emitentul doreste sa utilizeze documentul de inregistrare
universal ca element constitutiv al unui prospect Tnaintat spre aprobare. Tn acest caz,
emitentul depune o modificare a documentului de inregistrare universal cel tarziu n
momentul inaintarii cererii mentionate la articolul 19 alineatul (5).

Prin derogare de la al doilea paragraf, in cazul in care autoritatea competentd notifica
emitentului faptul ca cererea sa de modificare vizeaza o omisiune, o eroare materiala

22

Regulamentul (CE) nr.809/2004 al Comisiei din 29 aprilie 2004 de punere in aplicare a
Directivei 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste informatiile
continute in prospecte, structura prospectelor, includerea de informatii prin trimiteri, publicarea

prospectelor si difuzarea comunicatelor cu caracter publicitar (JO L 149, 30.4.2004, p. 1).
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sau o inexactitate care este de naturd sa induca publicul in eroare cu privire la faptele
si circumstantele care sunt esentiale pentru evaluarea in cunostintd de cauzd a
emitentului, acesta depune o modificare a documentului de inregistrare universal fara
intarzieri nejustificate.

Dispozitiile alineatelor (7) si (9) se aplicd numai in cazul in care documentul de
inregistrare universal nu este utilizat ca element constitutiv al unui prospect. Ori de
cate ori un document de Tnregistrare universal este utilizat ca element constitutiv al
unui prospect, numai normele prevazute la articolul 22 pentru completarea
prospectului se aplica intre momentul aprobarii prospectului si inchiderea definitiva a
ofertei publice sau, dupa caz, inceperea tranzactiondrii pe o piatd reglementata,
oricare dintre aceste date survine mai tarziu.

Un emitent care indeplineste conditiile descrise la alineatul (2) primul sau al doilea
paragraf sau la alineatul (3) are statutul de emitent frecvent si beneficiaza de
procedura de aprobare accelerata descrisa la articolul 19 alineatul (5), cu conditia ca:

(@) la depunerea fiecarui document de inregistrare universal sau la inaintarea spre
aprobare a acestuia, emitentul confirma in scris autoritatii competente ca toate
informatiile reglementate pe care trebuie sa le divulge in temeiul
Directivei 2004/109/CE, dupa caz, si al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 au
fost depuse si publicate in conformitate cu cerintele prevazute in actele
respective si

(b) n cazul in care autoritatea competenta efectueaza revizuirea mentionata la
alineatul (8), emitentul isi modificd documentul de inregistrare universal in
conformitate cu dispozitiile prevazute la alineatul (9).

In cazul in care oricare dintre conditiile de mai sus nu este indeplinitd de catre
emitent, se pierde statutul de emitent frecvent.

In cazul in care documentul de inregistrare universal depus la autoritatea competenti
sau aprobat de catre aceasta se face public cel tarziu dupa patru luni de la sfarsitul
exercitiului financiar si contine informatiile care trebuie prezentate in raportul
financiar anual mentionat la articolul 4 din Directiva 2004/109/CE a
Parlamentului European si a Consiliului?®, se considerd ci emitentul si-a tndeplinit
obligatia de a publica raportul financiar anual prevazut la articolul respectiv.

Tn cazul in care documentul de Tnregistrare universal sau o modificare a acestuia este
depusa la autoritatea competentd sau aprobatd de catre aceasta si facuta publica in cel
mult trei luni de la incheierea primelor sase luni ale exercitiului financiar si contine
informatiile care trebuie prezentate in raportul financiar semestrial mentionat la
articolul 5 din Directiva 2004/109/CE, se considera cd emitentul si-a indeplinit
obligatia de a publica raportul financiar semestrial prevazut la articolul respectiv.

Tn cazurile descrise la primul sau al doilea paragraf, emitentul:

(@) include in documentul de inregistrare universal o lista de referinte incrucisate
in care se indica partea din documentul de inregistrare universal in care poate fi
gasit fiecare element care trebuie sa figureze in rapoartele financiare anuale si
semestriale;

23

Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004 privind
armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la emitentii ale caror
valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd si de modificare a
Directivei 2001/34/CE (JO L 390, 31.12.2004, p. 38).
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(b) depune documentul de inregistrare universal in conformitate cu articolul 19
alineatul (1) din Directiva 2004/109/CE si il pune la dispozitia mecanismului
oficial  desemnat  prevazut la  articolul 21  alineatul (2)  din
Directiva 2004/109/CE;

(c) include in documentul de inregistrare universal o declaratie de responsabilitate
in conditiile prevazute la articolul 4 alineatul (2) litera (c) si la articolul 5
alineatul (2) litera (c) din Directiva 2004/109/CE.

Alineatul (12) se aplicA numai In cazul in care statul membru de origine al
emitentului In sensul prezentului regulament este si statul membru de origine in
sensul Directivei 2004/109/CE si in cazul in care limba documentului de inregistrare
universal indeplineste conditiile prevazute la articolul 20 din Directiva 2004/109/CE.

Comisia adopta acte delegate in conformitate cu articolul 42 pentru a preciza
procedura de verificare, de aprobare, de depunere si de revizuire a documentului de
inregistrare universal, precum si conditiile de modificare a acestuia si conditiile in
care se poate pierde statutul de emitent frecvent.

Articolul 10
Prospectele alcatuite din documente distincte

Un emitent care dispune deja de un document de iInregistrare aprobat de cétre
autoritatea competenta are obligatia de a elabora numai nota privind valorile
mobiliare si rezumatul atunci cand valorile mobiliare sunt oferite publicului sau sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementata. In acest caz, nota privind valorile
mobiliare si rezumatul se prezinta separat spre aprobare.

n cazul in care, de la aprobarea documentului de inregistrare, apare un factor nou, o
eroare materiald sau o inexactitate semnificativa privind informatiile cuprinse in
documentul de 1inregistrare care este de naturd sia afecteze evaluarea
valorilor mobiliare, in acelasi timp cu nota privind valorile mobiliare si rezumatul se
inainteaza spre aprobare si un supliment la documentul de Tnregistrare. Dreptul de
a-si retrage acceptul in conformitate cu articolul 22 alineatul (2) nu se aplica in
acest caz.

Documentul de inregistrare si suplimentul la acesta, dupa caz, Impreuna cu nota
privind valorile mobiliare si rezumatul, constituie un prospect, odata ce sunt aprobate
de autoritatea competenta.

Un emitent care dispune deja de un document de inregistrare universal aprobat de
catre autoritatea competenta este obligat sa intocmeasca numai nota privind valorile
mobiliare si rezumatul atunci cand valorile mobiliare sunt oferite publicului sau sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementati. In acest caz, nota privind valorile
mobiliare, rezumatul si toate modificarile aduse documentului de inregistrare
universal depuse de la aprobarea documentului de inregistrare universal se inainteaza
separat spre aprobare.

In cazul in care un emitent a depus un document de inregistrare universal fara
aprobare, intreaga documentatie, inclusiv modificdrile aduse documentului de
nregistrare universal, este supusa aprobarii, desi aceste documente raman distincte.

Documentul de fnregistrare universal, modificat in conformitate cu articolul 9
alineatul (7) sau (9), impreuna cu nota privind valorile mobiliare si rezumatul,
constituie un prospect, odata ce sunt aprobate de autoritatea competenta.
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Articolul 11
Responsabilitatea privind prospectul

Statele membre se asigurd cd responsabilitatea pentru informatiile incluse intr-un
prospect revine emitentului sau organelor sale de administratie, de conducere sau de
supraveghere, ofertantului, persoanei care solicitd admiterea la tranzactionare pe o
piatd reglementatd sau garantului. Prospectul identificd in mod clar persoanele
responsabile cu numele si functia lor sau, in cazul persoanelor juridice, cu denumirea
si sediul lor social si contine o declaratie din partea lor conform careia, dupa
cunostintele lor, informatiile cuprinse in prospect sunt conforme cu realitatea, iar
prospectul nu contine omisiuni de natura sa 1i afecteze sensul.

Statele membre se asigura ca actele cu putere de lege si actele lor administrative din
domeniul raspunderii civile se aplica persoanelor responsabile de informatiile incluse
n prospecte.

Totusi, statele membre se asigurd ca raspunderea civild nu se atribuie numai pe baza
rezumatului, inclusiv a unei traduceri a acestuia, cu exceptia cazului in care acesta
este inseldtor, inexact sau contradictoriu in raport cu celelalte parti ale prospectului
ori a cazului in care rezumatul nu ofera, in raport cu celelalte parti ale prospectului,
informatiile esentiale pentru a-i ajuta pe investitori sd decida daca sa investeascd in
astfel de valori mobiliare. Rezumatul contine o atentionare clard in acest scop.

Responsabilitatea pentru informatiile incluse in documentul de nregistrare universal
le revine persoanelor mentionate la alineatul (1) numai in cazurile in care
documentul de inregistrare universal este utilizat ca element constitutiv al unui
prospect aprobat. Aceastad dispozitie se aplicd fara a aduce atingere articolelor 4 si 5
din Directiva 2004/109/CE, atunci cind informatiile prevdzute la aceste articole sunt
incluse intr-un document de Tnregistrare universal.

Articolul 12

Valabilitatea prospectului, a prospectului de baza si a documentului de inregistrare

Un prospect sau un prospect de baza, indiferent daca acesta este un document unic
sau daca este alcatuit din mai multe documente distincte, este valabil 12 luni de la
aprobarea sa, pentru ofertele publice sau admiterile la tranzactionare pe o piatd
reglementata, cu conditia de a fi completat cu orice supliment impus in temeiul
articolului 22.

In cazul in care prospectul sau prospectul de bazi este alcituit din mai multe
documente distincte, valabilitatea incepe odatd cu aprobarea notei privind valorile
mobiliare.

Un document de nregistrare, inclusiv un document de inregistrare universal, astfel
cum este mentionat la articolul 9, care a fost depus sau aprobat in prealabil, poate fi
utilizat ca element constitutiv al unui prospect timp de 12 luni de la depunerea sau
aprobarea sa.

Scurgerea acestei perioade in cazul unui astfel de document de inregistrare nu
afecteaza valabilitatea unui prospect din care acesta face parte.
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CAPITOLUL I
CONTINUTUL S| FORMATUL PROSPECTULUI

Articolul 13
Informatiile minime si formatul

Comisia adopta, in conformitate cu articolul 42, acte delegate referitoare la formatul
prospectului, al prospectului de baza si al conditiilor finale, precum si schemele care
definesc informatiile specifice care trebuie incluse intr-un prospect, evitand repetarea
informatiilor in cazul in care un prospect este alcatuit din mai multe documente
distincte.

In special, la stabilirea diverselor scheme referitoare la prospect, se tine seama de:

(@) diversele tipuri de informatii necesare investitorilor in legatura cu titlurile de
capital spre deosebire de valorile mobiliare, altele decat titlurile de capital;
adoptarea unei abordari coerente cu privire la informatiile care trebuie incluse
in prospect pentru valorile mobiliare care au o logicd economica similara, in
special instrumentele derivate;

(b) diversele tipuri si caracteristici ale ofertelor si admiterilor la tranzactionare pe o
piata reglementata a valorilor mobiliare, altele decat titlurile de capital;

(c) formatul utilizat si informatiile care trebuie incluse in prospectele de baza
referitoare la valorile mobiliare, altele decét titlurile de capital, inclusiv valorile
mobiliare care dau drept de subscriptie sub orice forma;

(d) dupa caz, statutul public al emitentului;
(e) dupa caz, natura specifica a activitatilor emitentului.

Comisia adoptd, in conformitate cu articolul 42, acte delegate in care stabileste
schema care defineste informatiile minime cuprinse in documentul de inregistrare
universal, precum si o schema specificd pentru documentul de inregistrare universal
al institutiilor de credit.

O astfel de schema asigura faptul ca documentul de inregistrare universal contine
toate informatiile necesare privind emitentul, astfel incat acelasi document de
inregistrare universal sd poatd fi utilizat si pentru oferta publica ulterioard sau
admiterea ulterioara la tranzactionare de titluri de capital, titluri de creantd sau
instrumente derivate. In ceea ce priveste informatiile financiare, analizarea
rezultatului din exploatare si a celui financiar, perspectivele si guvernanta
corporativa, aceste informatii trebuie sd fie aliniate, pe cat posibil, cu informatiile
care trebuie prezentate in rapoartele financiare anuale si semestriale mentionate la
articolele 4 si 5 din Directiva 2004/109/CE, inclusiv in raportul de gestiune si in
declaratia privind guvernanta corporativa.

Actele delegate mentionate la alineatele (1) si (2) se bazeazd pe standardele din
domeniul informatiilor financiare si nefinanciare stabilite de
organizatiile internationale de comisii pentru valori mobiliare, in special
Organizatia Internationald a Reglementatorilor de Valori Mobiliare (IOSCO), si pe
anexele I, IT si III la prezentul regulament. Actele delegate respective se adoptd pana
la [a se introduce data de aplicare].
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Articolul 14
Regimul de informare minimd pentru operatiunile secundare

Urmatoarele persoane pot alege sa elaboreze un prospect in temeiul regimului de
informare minima pentru operatiunile secundare, in cazul unei oferte publice de
valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare pe o piata
reglementata:

(@) emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata
reglementatd sau pe o piata de crestere pentru IMM-uri de cel putin 18 luni si
care emit mai multe valori mobiliare din aceeasi clasa;

(b) emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata
reglementatd sau pe o piatd de crestere pentru IMM-uri de cel putin 18 luni si
care emit valori mobiliare, altele decét titlurile de capital;

(c) ofertantii unei clase de valori mobiliare admise la tranzactionare pe o piata
reglementata sau pe o piatd de crestere pentru IMM-uri de cel putin 18 luni.

Regimul de informare minima consta intr-un document specific de inregistrare care
poate fi utilizat de persoanele mentionate la literele (a), (b) si (c) si o nota specifica
privind valorile mobiliare care poate fi utilizatd de catre persoanele mentionate la
literele (a) si (c).

Prin derogare de la articolul 6 alineatul (1) si fara a aduce atingere articolului 17
alineatul (2), prospectul elaborat in conformitate cu regimul de informare minima
pentru operatiunile secundare contine informatiile relevante necesare pentru a
permite investitorilor sd inteleagd perspectivele emitentului si ale eventualilor
garanti, pe baza informatiilor financiare minime cuprinse sau incluse prin trimiteri in
prospect care acopera numai ultimul exercitiu financiar, precum si drepturile aferente
valorilor mobiliare, motivele emisiunii si impactul acesteia asupra emitentului.
Informatiile continute in prospect se prezinta intr-o forma usor de analizat, concisa si
usor de inteles si permit investitorilor sa ia o decizie de investitii in cunostintd de
cauza.

Comisia adopta acte delegate in conformitate cu articolul 42 pentru a preciza
informatiile reduse care trebuie incluse in schemele aplicabile in temeiul regimului
de informare minimad, tinand cont de informatiile care sunt deja divulgate publicului
in temeiul Directivei 2004/109/CE, dupa caz, si al Regulamentului (UE)
nr. 596/2014.

Actele delegate respective se adopta pana la [a se introduce data de aplicare].

Articolul 15
Regimul de informare minimd pentru IMM-uri

IMM-urile pot alege sa elaboreze un prospect in temeiul regimului de informare
minima pentru IMM-uri in cazul unei oferte publice de valori mobiliare, cu conditia
sd nu aiba valori mobiliare admise la tranzactionare pe o piata reglementata.

Regimul de informare minima consta intr-un document specific de inregistrare si o
nota specifica privind valorile mobiliare.

La stabilirea schemelor referitoare la prospecte, informatiile se adapteaza in functie
de dimensiunea si de durata istoricului acestor societti.
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Societatile care utilizeaza regimul de informare minima mentionat la alineatul (1) si
care oferd actiuni sau valori mobiliare, altele decat titlurile de capital care nu sunt
subordonate, convertibile sau cu valoare de schimb, care nu confera dreptul de a
subscrie sau de a dobandi alte tipuri de valori mobiliare si care nu sunt legate de un
instrument derivat pot elabora un prospect intr-un format structurat sub forma unui
chestionar cu un text standardizat, care trebuie completat de citre emitent. in acest
scop, atat documentul specific de inregistrare, cat si nota specificd privind
valorile mobiliare se structureaza in forma respectiva.

Comisia adopta acte delegate in conformitate cu articolul 42 pentru a preciza
informatiile reduse care trebuie incluse Th schemele aplicabile in temeiul regimului
de informare minima si formatul optional permis in temeiul alineatului (2).

Actele delegate respective se adopta pana la [a se introduce data de aplicare].

ESMA elaboreaza orientari adresate IMM-urilor privind modul de elaborare a unui
prospect 1n formatul mentionat la alineatul (2). Procedurile prevazute la articolul 16
alineatul (3) paragrafele al doilea, al treilea si al patrulea din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010 nu se aplica.

Articolul 16
Factori de risc

Factorii de risc mentionati In prospect se limiteaza la riscurile care sunt specifice
emitentului si/sau valorilor mobiliare si care sunt semnificative pentru a lua o decizie
de investitii in cunostintd de cauza, astfel cum sunt coroborate de continutul
documentului de Inregistrare si al notei privind valorile mobiliare. Factorii de risc
sunt incadrati Tn maximum trei categorii distincte care 11 diferentiazd in functie de
semnificatia lor relativd pe baza evaluarii de catre emitent a probabilitatii aparitiei lor
si a amplorii preconizate a impactului lor negativ.

ESMA elaboreaza orientdri cu privire la evaluarea, de catre autoritatile competente, a
specificitatii si semnificatiei factorilor de risc si cu privire la incadrarea pe categorii a
factorilor de risc.

Articolul 17
Omiterea de informatii

In cazul in care pretul definitiv al ofertei si/sau numdrul definitiv al valorilor
mobiliare care vor fi oferite publicului nu se pot include Tn prospect:

(@) 1n prospect se prezinta criteriile si/sau conditiile in conformitate cu care se
stabilesc aceste elemente sau, in cazul pretului, pretul maxim sau

(b) acceptarea achizitiei sau a subscrierii valorilor mobiliare se poate retrage timp
de cel putin doua zile lucrdtoare dupa depunerea pretului definitiv al ofertei
si/sau a numarului definitiv de valori mobiliare care se vor oferi publicului.

Pretul definitiv al ofertei si numarul definitiv de valori mobiliare se depun la
autoritatea competentd din statul membru de origine si se publica in conformitate cu
articolul 20 alineatul (2).

Autoritatea competentd din statul membru de origine poate autoriza omiterea din
prospect a anumitor informatii care trebuie incluse in prospect, in cazul in care
considera ca este indeplinita oricare dintre conditiile urmatoare:
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(@) prezentarea acestor informatii ar fi contrara interesului public;

(b) prezentarea acestor informatii ar aduce un prejudiciu grav emitentului, atat
timp cat omiterea acestor informatii nu risca sa induca publicul in eroare asupra
faptelor si circumstantelor a caror cunoastere este absolut necesard pentru
evaluarea 1n cunostintd de cauza a emitentului, a ofertantului sau a eventualului
garant, precum si a drepturilor aferente valorilor mobiliare la care se refera
prospectul;

(c) aceste informatii sunt de o importanta minora pentru o oferta specifica sau o
admitere specificd la tranzactionare pe o piatd reglementata si nu ar influenta
evaluarea situatiei financiare si a perspectivelor emitentului, ale ofertantului
sau ale garantului.

Autoritatea competenta transmite ESMA un raport anual privind informatiile a caror
omitere a autorizat-o.

Fara a aduce atingere informatiilor adecvate puse la dispozitia investitorilor, in cazul
in care, In mod exceptional, unele informatii care trebuie sa fie incluse in prospect nu
corespund domeniului de activitate sau formei juridice a emitentului ori valorilor
mobiliare la care se referd prospectul, acesta contine informatii echivalente cu
informatiile cerute, cu exceptia cazului in care nu exista astfel de informatii.

In cazul in care valorile mobiliare sunt garantate de un stat membru, emitentul,
ofertantul sau persoana care solicita admiterea la tranzactionare pe o piata
reglementatd are dreptul, atunci cand elaboreazd un prospect in conformitate cu
articolul 4, sa omita informatii legate de statul membru respectiv.

Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate, in conformitate cu articolul 42,
pentru a preciza cazurile In care se pot omite informatii in conformitate cu alineatul
(2), tindnd cont de rapoartele transmise ESMA de autoritatile competente mentionate
la alineatul (2).

Articolul 18
Includerea de informatii prin trimiteri

Informatiile pot fi incluse intr-un prospect prin trimiteri, in cazul in care au fost
publicate anterior sau simultan prin mijloace electronice, redactate intr-o limba care
indeplineste cerintele prevazute la articolul 25 si in cazul in care sunt cuprinse
intr-unul dintre urmatoarele documente:

(@) documente care au fost aprobate de catre autoritatea competentd din
statul membru de origine sau depuse la aceasta in conformitate cu prezentul
regulament;

(b) documentele mentionate la articolul 1 alineatul (3) literele (f) si (g) si la
articolul 1 alineatul (4) literele (d) si (e);

(c) informatiile reglementate, astfel cum sunt definite la articolul 2 alineatul (1)
litera (1);

(d) informatiile financiare anuale sau intermediare;

(e) rapoartele de audit si situatiile financiare;
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(f)  rapoartele administratorilor, astfel cum sunt definite la articolul 19 din
Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului®*;

(g) declaratiile privind guvernanta corporativa, astfel cum sunt definite la
articolul 20 din Directiva 2013/34/UE;

(h) [rapoartele privind remunerarea, astfel cum sunt definite la articolul [X] din
[Directiva revizuitd privind drepturile actionarilor®]

(i) actul constitutiv si statutul.
Aceste informatii trebuie sa fie cele mai recente informatii de care dispune emitentul.

In cazul in care numai anumite parti ale unui document sunt incluse prin trimiteri, in
prospect se introduce o declaratie In care se precizeazd cd partile neincluse fie nu
sunt relevante pentru investitor, fie sunt cuprinse in altd parte a prospectului.

Atunci cand includ informatii prin trimiteri, emitentii, ofertantii sau persoanele care
solicita admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementatd asigurd accesibilitatea
informatiilor. Mai precis, in prospect se include o lista a referintelor incrucisate
pentru a le permite investitorilor sa identifice cu usurintd informatii specifice, iar
prospectul contine hyperlinkuri catre toate documentele care contin informatiile
incluse prin trimiteri.

Atunci cand este posibil, impreuna cu primul proiect de prospect inaintat autoritatii
competente si, in orice caz, in cursul procesului de revizuire a prospectului,
emitentul, ofertantul sau persoana care solicita admiterea la tranzactionare pe o piata
reglementatd Tnainteaza, in format electronic cu functie de cautare, toate informatiile
care sunt incluse in prospect prin trimiteri, cu exceptia cazului in care informatiile
respective au fost deja aprobate de autoritatea competenta care aproba prospectul sau
depuse la aceasta.

Pentru a asigura o armonizare consecventa in ceea ce priveste prezentul articol,
ESMA poate elabora proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a actualiza
lista mentionata la alineatul (1) prin includerea tipurilor de documente suplimentare
prevazute in temeiul dreptului Uniunii a fi depuse la o autoritate publica sau aprobate
de o astfel de autoritate.

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

CAPITOLUL IV

DISPOZITII PRIVIND APROBAREA S1 PUBLICAREA PROSPECTULUI

Articolul 19
Verificarea si aprobarea prospectului

Niciun prospect nu se publica inainte de a fi aprobat de catre autoritatea competenta
din statul membru de origine.

24

25

Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile
financiare anuale, situatiile financiare consolidate si rapoartele conexe ale anumitor tipuri de
intreprinderi, de modificare a Directivei 2006/43/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de
abrogare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale Consiliului (JO L 182, 29.6.2013, p. 19).
[JOC,,p. 1
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Autoritatea competentd notifica emitentului, ofertantului sau persoanei care solicita
admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementatd decizia sa privind aprobarea
prospectului, in termen de 10 zile lucratoare de la inaintarea proiectului de prospect.

In cazul in care autoritatea competentd nu ia nicio decizie privind prospectul in
termenele stabilite la prezentul alineat si la alineatele (3) si (5), aceasta nu inseamna
ca cererea a fost aprobata.

Autoritatea competentd notificd ESMA aprobarea prospectului si a eventualelor
suplimente la acesta In acelasi moment in care respectiva aprobare este notificatd
emitentului, ofertantului sau persoanei care solicitda admiterea la tranzactionare pe o
piata reglementata.

Termenul prevazut la alineatul (2) se prelungeste la 20 de zile lucratoare in cazul in
care oferta publica implica valori mobiliare emise de catre un emitent cdruia nu i s-a
admis inca nicio valoare mobiliara la tranzactionare pe o piata reglementata si care
nu a facut Inca nicio oferta publica de valori mobiliare.

Termenul de 20 de zile lucratoare se aplicd numai pentru inaintarea initiald a
proiectului de prospect. Tn cazul Tn care este necesar si se prezinte
informatii ulterioare in conformitate cu alineatul (4), se aplica termenul prevazut la
alineatul (2).

In cazul in care autoritatea competenta constatd cd proiectul de prospect nu
indeplineste standardele privind exhaustivitatea, inteligibilitatea si coerenta necesare
pentru aprobarea sa si/sau ca sunt necesare informatii suplimentare sau modificari:

(a) aceasta informeaza emitentul, ofertantul sau persoana care solicita admiterea la
tranzactionare pe o piata reglementata in termen de 10 zile lucritoare de la
inaintarea proiectului de prospect si/sau a informatiilor suplimentare, precum si
motivele aferente, iar

(b) termenele prevazute la alineatul (2) se aplica doar incepand de la data la care
un proiect modificat de prospect si/sau informatiile suplimentare solicitate sunt
inaintate autoritatii competente.

Prin derogare de la alineatele (2) si (4), termenul mentionat la alineatele respective se
reduce la 5 zile lucrdtoare in cazul emitentilor frecventi mentionati la articolul 9
alineatul (11). Emitentul frecvent informeaza autoritatea competenta cu cel putin
5 zile lucratoare Tnainte de data avutd in vedere pentru inaintarea unei cereri de
aprobare.

Un emitent frecvent prezintd autoritdtii competente o cerere care cuprinde
modificarile necesare ale documentului de inregistrare universal, dupa caz, nota
privind valorile mobiliare si rezumatul inaintate spre aprobare.

Autoritatile competente ofera, pe site-urile lor web, orientari cu privire la procedura
de verificare si de aprobare pentru a facilita aprobarea eficienta si in timp util a
prospectelor. Aceste orientdri indica punctele de contact cu privire la aprobari.
Emitentul sau persoana responsabila de elaborarea prospectului are posibilitatea de a
comunica si de a interactiona direct cu personalul autoritdtii competente pe tot
parcursul procedurii de aprobare a prospectului.

Autoritatea competentd din statul membru de origine poate delega aprobarea unui
prospect autoritatii competente dintr-un alt stat membru, sub rezerva notificarii
prealabile a ESMA si a acordului autoritatii competente respective. O astfel de
delegare se notifica emitentului, ofertantului sau persoanei care solicitd admiterea la
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tranzactionare pe o piatd reglementatd in termen de trei zile lucratoare de la data
deciziei adoptate de citre autoritatea competentd din statul membru de origine.
Termenul mentionat la alineatul (2) incepe sa curgd de la data respectiva.
Articolul 28 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 nu se aplica delegarii
aprobarii prospectului in conformitate cu prezentul alineat.

Prezentul regulament nu aduce atingere raspunderii autoritatii competente, care
continud sd intre exclusiv sub incidenta legislatiei interne.

Statele membre se asigura cd dispozitiile de drept intern privind raspunderea
autoritatilor lor competente se aplicd numai aprobarilor prospectelor de catre
autoritatea lor competenta.

Nivelul taxelor percepute de autoritatea competentd din statul membru de origine
pentru aprobarea prospectelor, a documentelor de Tinregistrare, inclusiv a
documentelor de inregistrare universale, a suplimentelor si modificarilor, precum si
pentru depunerea documentelor de inregistrare universale, a modificarilor la acestea
si a conditiilor finale este facut public cel putin pe site-ul web al autoritatii
competente.

Comisia este imputernicita sa adopte acte delegate Tn conformitate cu articolul 42
pentru a preciza procedurile de verificare a exhaustivitdtii, a inteligibilitatii si a
coerentei si1 de aprobare a prospectului.

ESMA face uz de competentele sale prevazute in Regulamentul (UE) nr. 1095/2010
pentru a promova convergenta practicilor de supraveghere in ceea ce priveste
procedura de verificare si de aprobare de catre autoritatile competente atunci cand
evalueaza exhaustivitatea, coerenta si inteligibilitatea informatiilor continute intr-un
prospect. In special, ESMA promoveaza convergenta in ceea ce priveste eficienta,
metodele si momentul verificdrii de catre autoritdtile competente a informatiilor
incluse ntr-un prospect.

Fara a aduce atingere articolului 30 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, ESMA
organizeaza si efectueaza cel putin o evaluare inter pares a procedurilor de verificare
si de aprobare ale autoritatilor competente, inclusiv a notificarilor aprobarii dintre
autoritatile competente. Evaluarea inter pares analizeaza, de asemenea, impactul
diferitelor abordari legate de verificarea si aprobarea de citre autoritatile competente
asupra capacitdtii emitentilor de a atrage capital in Uniunea Europeana. Raportul
privind aceasta evaluare inter pares se publica cel tarziu la trei ani de la data aplicarii
prezentului regulament. In contextul acestei evaludri inter pares, ESMA solicita,
dupa caz, opinii sau avize din partea Grupului partilor interesate din domeniul
valorilor mobiliare si pietelor mentionat la articolul 37 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010.

Articolul 20
Publicarea prospectului

Odata aprobat, prospectul se pune la dispozitia publicului de cétre emitent, ofertant
sau persoana care solicitd admiterea la tranzactionare pe o piata reglementata, intr-un
termen rezonabil Tnainte de inceperea sau cel mai tarziu la Tnceperea ofertei publice
sau a admiterii la tranzactionare a valorilor mobiliare respective.

In cazul unei oferte publice initiale a unei categorii de actiuni care sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd pentru prima datd, prospectul se pune la
dispozitie cu cel putin sase zile lucratoare Tnaintea Inchiderii ofertei.
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Prospectul, indiferent daca acesta este un document unic sau daca este alcatuit din
mai multe documente distincte, se considerad pus la dispozitia publicului atunci cand
este publicat in format electronic pe oricare dintre urmatoarele site-uri web:

(@) site-ul web al emitentului, al ofertantului sau al persoanei care solicita
admiterea la tranzactionare;

(b) site-ul web al intermediarilor financiari care plaseaza sau vand valorile
mobiliare, inclusiv al agentilor de plata;

(c) site-ul web al pietei reglementate pe care se solicitd admiterea la tranzactionare
sau al operatorului sistemului multilateral de tranzactionare, dupa caz.

Prospectul se publica intr-o sectiune speciald de pe site-ul web care este usor
accesibila la intrarea pe site. Prospectul se poate descarca si imprima si este intr-un
format electronic cu functie de cautare care nu poate fi modificat.

Documentele care contin informatiile incluse prin trimiteri in prospect si
suplimentele si/sau conditiile finale legate de prospect sunt accesibile in aceeasi
sectiune, impreund cu prospectul, inclusiv prin intermediul unor hyperlinkuri, atunci
cand este necesar.

Accesul la prospect nu se conditioneaza de finalizarea unui proces de inregistrare, de
acceptarea unei clauze privind limitarea raspunderii juridice si nici de plata unei taxe.

Autoritatea competentad din statul membru de origine publica pe site-ul sdu web toate
prospectele aprobate sau cel putin lista prospectelor aprobate, inclusiv un hyperlink
catre sectiunile speciale de pe site mentionate la alineatul (3), precum si o
identificare a statului membru (statelor membre) gazdad in cazul in care prospectele
sunt notificate in conformitate cu articolul 24. Lista publicata, inclusiv
hyperlinkurile, se actualizeaza permanent si fiecare element ramane pe site pentru
perioada mentionata la alineatul (7).

Atunci cand notifici ESMA aprobarea unui prospect sau a eventualelor suplimente la
un prospect, autoritatea competentd furnizeaza ESMA o copie electronicd a
prospectului si a eventualelor suplimente la acesta, precum si datele necesare pentru
clasificarea acestuia de catre ESMA in mecanismul de stocare mentionat la
alineatul (6) si pentru elaborarea raportului mentionat la articolul 45.

Autoritatea competentd din statul membru gazdd publicd pe site-ul sdu web
informatiile referitoare la toate notificarile primite Tn conformitate cu articolul 24.

Cel mai tarziu la inceperea ofertei publice sau a admiterii la tranzactionare a valorilor
mobiliare in cauza, ESMA publicd toate prospectele primite de la autoritatile
competente pe site-ul sau web, inclusiv orice supliment la acestea, conditiile finale si
traducerile aferente, atunci cand este cazul, precum si informatii privind statul
membru (statele membre) gazdd in cazul in care prospectele sunt notificate in
conformitate cu articolul 24. Publicarea se asigura prin intermediul unui mecanism
de stocare ce ofera publicului acces gratuit si functii de cautare.

Toate prospectele aprobate rdman la dispozitia publicului timp de cel putin 10 ani
dupa publicarea lor pe site-urile web mentionate la alineatele (2) si (6).

In cazul in care prospectul este alcituit din mai multe documente si/sau include
informatii prin trimiteri, documentele si informatiile care il compun se pot publica si
difuza separat, cu conditia de a fi puse gratuit la dispozitia publicului in conformitate
cu alineatul (2). Fiecare document constitutiv al prospectului indica de unde pot fi
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obtinute celelalte documente care sunt deja aprobate si/sau depuse la
autoritatea competenta.

Textul si formatul prospectului si/sau ale suplimentelor la acesta puse la dispozitia
publicului sunt intotdeauna identice cu versiunea originald aprobatd de catre
autoritatea competenta din statul membru de origine.

Emitentul, ofertantul, persoana care solicita admiterea la tranzactionare sau
intermediarii financiari care plaseaza sau vand valorile mobiliare furnizeaza un
exemplar tiparit al prospectului, la cerere si in mod gratuit, oricdrei persoane fizice
sau juridice. Furnizarea exemplarului tiparit se limiteaza la jurisdictiile in care se
face oferta publicd sau in care admiterea la tranzactionare are loc in temeiul
prezentului regulament.

Pentru a asigura o armonizare consecventd a procedurilor prevazute in prezentul
articol, ESMA poate elabora proiecte de standarde tehnice de reglementare Tn scopul
de a detalia cerintele legate de publicarea prospectului.

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

ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza
datele necesare clasificarii prospectelor mentionate la alineatul (5).

ESMA 1inainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pana la [se introduce data care corespunde termenului de 9 luni de la intrarea in
vigoare].

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

Articolul 21
Comunicari cu caracter publicitar

Orice comunicare cu caracter publicitar care vizeaza fie o ofertd publica de valori
mobiliare, fie admiterea la tranzactionare pe o piata reglementata respecta principiile
prevazute in prezentul articol.

Comunicarile cu caracter publicitar anunta ca un prospect a fost sau va fi publicat si
indica locul din care investitorii pot sau vor putea sa il obtina.

Comunicarile cu caracter publicitar se recunosc in mod clar ca atare. Informatiile pe
care acestea le contin nu pot fi eronate si nu pot induce in eroare. De asemenea,
informatiile cuprinse intr-o comunicare cu caracter publicitar sunt consecvente cu
informatiile cuprinse in prospect, in cazul in care acesta a fost deja publicat, sau cu
informatiile care trebuie sa figureze 1n acesta, in cazul in care acesta se publica
ulterior.

Toate informatiile prezentate pe cale orald sau in scris cu privire la oferta publica sau
admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementata, chiar daca acestea nu au caracter
publicitar, concorda cu informatiile cuprinse in prospect.

Autoritatea competentd din statul membru de origine este Tmputernicita sa verifice
daca activitatile publicitare privind oferta publica sau admiterea la tranzactionare pe
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o piatd reglementatd de valori mobiliare este conforma cu principiile prevazute la
alineatele (2)-(4).

Comisia este imputernicitd s adopte acte delegate in conformitate cu articolul 42
pentru a detalia dispozitiile referitoare la comunicdrile cu caracter publicitar
prevazute la alineatele (2)-(4) din prezentul regulament.

Articolul 22
Suplimentele la prospect

Fiecare factor nou, eroare materiald sau inexactitate semnificativd privind
informatiile cuprinse in prospect care poate influenta evaluarea valorilor mobiliare si
care survine sau este constatatd Intre momentul aprobdrii prospectului si cel al
inchiderii definitive a ofertei publice sau al inceperii tranzactiondrii pe o piatd
reglementatd, oricare dintre aceste evenimente a avut loc ultimul, se mentioneaza
ntr-un supliment la prospect fara intarzieri nejustificate.

Acest supliment se aprobd in acelasi mod ca si prospectul, in termen de maximum
cinci zile lucratoare, si se publica cel putin in aceleasi conditii precum cele aplicate
atunci cand prospectul initial a fost publicat in conformitate cu articolul 20.
Rezumatul si eventuala traducere a acestuia se completeaza, de asemenea, in cazul in
care se dovedeste necesar, pentru a tine seama de noile informatii incluse in
supliment.

In cazul in care prospectul se referi la o oferti publici de valori mobiliare,
investitorii care au acceptat deja sd achizitioneze sau sa subscrie valorile mobiliare
inaintea publicarii suplimentului au dreptul sa isi retraga acceptul, in termen de
douad zile lucratoare de la publicarea suplimentului, cu conditia ca noul factor,
eroarea sau inexactitatea mentionatd la alineatul (1) sd fi aparut Tnaintea inchiderii
definitive a ofertei publice sau a furnizarii valorilor mobiliare, oricare dintre aceste
evenimente survine primul. Acest termen poate fi prelungit de catre emitent sau
ofertant. Data finald a dreptului de retragere se inscrie in supliment.

In cazul in care emitentul elaboreaza un supliment privind informatiile din prospectul
de bazad care se refera exclusiv la una sau mai multe emisiuni specifice, dreptul
investitorilor de a-si retrage acceptul in temeiul alineatului (2) se aplica numai
emisiunii(lor) respective si niciunei alte emisiuni de valori mobiliare in temeiul
prospectului de baza.

in cazul in care noul factor, eroarea materiald sau inexactitatea semnificativa
mentionata la alineatul (1) se referd numai la informatiile continute intr-un document
de inregistrare universal si in cazul in care acest document este folosit simultan ca
element constitutiv al mai multor prospecte, se elaboreaza si se aproba un singur
supliment. In acest caz, suplimentul mentioneaza toate prospectele la care se refera.

Atunci cand verifica un supliment inainte de aprobare, autoritatea competenta poate
solicita ca acesta sd contind, intr-o anexa, o versiune consolidatd a prospectului la
care se refera suplimentul, in cazul in care acest lucru este necesar pentru a asigura
inteligibilitatea informatiilor furnizate in prospect. O astfel de solicitare se considera
a fi o solicitare de informatii suplimentare prevazuta la articolul 19 alineatul (4).

Pentru a asigura o armonizare consecventa a prezentului articol si pentru a tine seama
de evolutiile tehnice de pe pietele financiare, ESMA elaboreaza proiecte de standarde
tehnice de reglementare pentru precizarea situatiilor in care un nou factor, o eroare
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materiala sau o inexactitate semnificativa privind informatiile cuprinse n prospect
impune publicarea unui supliment la prospect.

ESMA 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare
pana la [se introduce data care corespunde termenului de 9 luni de la intrarea in
vigoare].

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

CAPITOLULV

OFERTE SI ADMITERI LA TRANZACTIONARE TRANSFRONTALIERE $I

REGIMUL LINGVISTIC

Articolul 23
Sfera de aplicare la nivelul Uniunii a aprobdrii unui prospect

Fara a aduce atingere articolului 35, in cazul in care se prevede o oferta publica sau o
admitere la tranzactionare pe o piatd reglementatd in unul sau mai multe
state membre ori intr-un stat membru, altul decat statul membru de origine,
prospectul aprobat de statul membru de origine, precum si orice supliment eventual
la acesta este valabil in cazul ofertei publice sau al admiterii la tranzactionare in
oricat de multe state membre gazda, cu conditia ca ESMA si autoritatea competenta
din fiecare stat membru gazda sa fie notificate in conformitate cu articolul 24.
Autoritatile competente din statele membre gazdd nu efectueaza nicio procedura
administrativd sau de aprobare 1n ceea ce priveste prospectele.

Tn cazul Tn care noi factori, erori materiale sau inexactitati semnificative survin dupi
aprobarea prospectului, astfel cum se mentioneaza la articolul 22, autoritatea
competentd din statul membru de origine cere sa se aprobe publicarea unui supliment
in conformitate cu articolul 19 alineatul (1). ESMA si autoritatea competentd din
statul membru gazda pot informa autoritatea competentd din statul membru de
origine in legdturd cu necesitatea unor informatii noi.

Articolul 24
Notificarea

La solicitarea emitentului sau a persoanei responsabile de elaborarea prospectului, in
termen de trei zile lucratoare de la data primirii solicitarii sau, in cazul in care
solicitarea este inaintatd Tmpreund cu proiectul de prospect, in termen de o zi
lucratoare de la aprobarea prospectului, autoritatea competenta din statul membru de
origine notificad autoritatii competente din statul membru gazdd un certificat de
aprobare atestand ca prospectul a fost elaborat in conformitate cu prezentul
regulament, precum si o copie electronica a prospectului mentionat.

Dupa caz, notificarea mentionata la primul paragraf este insotitd de traducerea
b 5 H

prospectului si/sau a rezumatului, realizatd sub responsabilitatea emitentului sau a

persoanei insarcinate cu elaborarea prospectului.

Certificatul de aprobare i se notificd emitentului sau persoanei insarcinate cu
elaborarea prospectului in acelasi timp cu notificarea autoritatii competente din
statul membru gazda.
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Aplicarea dispozitiilor articolului 17 alineatele (2) si (3) se mentioneaza si se
motiveaza in certificat.

Autoritatea competentd din statul membru de origine notifica ESMA certificatul de
aprobare a prospectului in acelasi timp cu notificarea autorititii competente din
statul membru gazda.

In cazul in care conditiile finale ale unui prospect de bazi care a fost notificat n
prealabil nu sunt incluse nici in prospectul de baza, nici intr-un supliment, autoritatea
competentd din statul membru de origine le comunicd prin mijloace electronice
autoritatii competente din statul membru (statele membre) gazda si ESMA cat mai
curand posibil dupa ce au fost depuse.

Autoritatile competente nu percep nicio taxd pentru notificarea sau primirea
notificdrii prospectelor si a suplimentelor la acestea sau pentru orice alta activitate de
supraveghere conexa, nici in statul membru de origine, nici in statul membru (statele
membre) gazda.

Pentru a asigura conditii uniforme de aplicare a prezentului regulament si a tine
seama de evolutiile tehnice de pe pietele financiare, ESMA poate elabora proiecte de
standarde tehnice de punere in aplicare in care sa stabileasca formulare, modele si
proceduri standard pentru notificarea certificatului de aprobare, a prospectului, a
suplimentului la prospect si a traducerii prospectului si/sau a rezumatului.

Se confera Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in

aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 25
Regimul lingvistic

In cazul in care se face o ofertd publicd sau se solicitd admiterea la o tranzactionare
pe o piata reglementatd numai in statul membru de origine, prospectul se elaboreaza
ntr-o limba acceptata de catre autoritatea competenta din acest stat membru.

In cazul in care se face o ofertd publica sau se solicitd admiterea la tranzactionare pe
o piatd reglementatd intr-unul sau mai multe state membre, cu exceptia statului
membru de origine, prospectul se elaboreaza fie intr-o limba acceptatd de catre
autoritatile competente din statele membre respective, fie intr-o limba uzuald in
domeniul finantelor internationale, conform optiunii emitentului, a ofertantului sau a
persoanei care solicitd admiterea la tranzactionare.

Autoritatea competenta din fiecare stat membru gazda poate solicita ca rezumatul
mentionat la articolul 7 sa fie tradus in limba sau limbile sale oficiale, dar nu poate
solicita traducerea niciunei alte parti a prospectului.

In scopul verificarii si aprobarii de citre autoritatea competenti din statul membru de
origine, prospectul se elaboreaza fie intr-o limba acceptata de autoritatea respectiva,
fie intr-o limba uzuald in domeniul finantelor internationale, potrivit optiunii
emitentului, a ofertantului sau a persoanei care solicitd admiterea la tranzactionare.

In cazul in care se face o ofertd publica sau se solicitd admiterea la tranzactionare pe
o piata reglementata in mai multe state membre, inclusiv statul membru de origine,
prospectul se elaboreaza intr-o limba acceptatd de catre autoritatea competentd din
statul membru de origine si, de asemenea, se pune la dispozitie fie intr-o limba
acceptatd de catre autoritatile competente din fiecare stat membru gazda, fie intr-0
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limba uzuald in domeniul finantelor internationale, conform optiunii emitentului, a
ofertantului sau a persoanei care solicitd admiterea la tranzactionare.

Autoritatea competentd din fiecare stat membru gazda poate solicita ca rezumatul
mentionat la articolul 7 sa fie tradus in limba sau limbile sale oficiale, dar nu poate
solicita traducerea niciunei alte parti a prospectului.

4. Conditiile finale si rezumatul emisiunii individuale se elaboreaza in aceeasi limba ca
si limba prospectului de baza aprobat.

In cazul in care conditiile finale sunt comunicate autoritatii competente din statul
membru gazdd sau, in cazul in care existd mai multe state membre gazda,
autoritdtilor competente din statele membre gazda, conditiile finale si rezumatul
emisiunii individuale anexate la acestea sunt supuse cerintelor lingvistice prevazute
in prezentul articol.

CAPITOLUL VI
NORME SPECIFICE PRIVIND EMITENTII STABILITI IN TARI TERTE

Articolul 26
Oferta de valori mobiliare sau admiterea la tranzactionare realizatd in baza unui prospect
elaborat in conformitate cu prezentul regulament

Un emitent dintr-o tara terta care intentioneaza sa faca o oferta publica de valori
mobiliare Tn Uniune sau sa solicite admiterea de valori mobiliare la tranzactionare pe
o piata reglementatd din Uniune in baza unui prospect elaborat in conformitate cu
prezentul regulament obtine aprobarea prospectului, in conformitate cu articolul 19,
de cétre autoritatea competentd din statul sdu membru de origine, astfel cum este
stabilit in temeiul articolului 2 alineatul (1) litera (m) punctul (iii). Prospectul si
emitentul dintr-o tara terta sunt supusi tuturor dispozitiilor prezentului regulament,
sub supravegherea autoritatii competente din statul membru de origine.

2. Emitentul dintr-o tara tertd desemneaza un reprezentant stabilit in statul sdu membru
de origine, din randul entitdtilor care sunt supuse reglementdrilor UE privind
serviciile financiare si supravegheate in temeiul acestora, pe baza unei autorizatii.
Emitentul dintr-o tara tertd notifica autoritatii competente identitatea si datele de
contact ale reprezentantului sau.

3. Reprezentantul este punctul de contact in Uniune al emitentului dintr-o tara terta in
sensul prezentului regulament, iar orice corespondentd oficialda cu autoritatea
competentd are loc prin intermediul acestuia. Reprezentantul, impreuna cu emitentul
dintr-o tard tertad, este responsabil de asigurarea conformitatii prospectului cu
cerintele prezentului regulament, in conformitate cu capitolele VII si VIII din
prezentul regulament, fata de autoritatea competentd din statul membru de origine.

Articolul 27
Oferta de valori mobiliare sau admiterea la tranzactionare realizatd in baza unui prospect
elaborat in conformitate cu legislatia unei tari terte

1. Autoritatea competenta din statul membru de origine al unui emitent dintr-o tara terta
poate aproba un prospect pentru o oferta publicd sau admiterea la tranzactionare pe 0
piatd reglementata care este elaborat In conformitate cu legislatia nationala a
emitentului dintr-o tara terta si este supus acestei legislatii, in cazul in care cerintele
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de informare impuse de legislatia tarii terte respective sunt echivalente cu cerintele
prevazute in prezentul regulament.

In cazul in care valorile mobiliare emise de citre un emitent dintr-o tard tertd sunt
oferite publicului sau admise la tranzactionare pe o piatd reglementata intr-un stat
membru, altul decéat statul membru de origine, se aplica cerintele prevazute la
articolele 23, 24 si 25.

Comisia poate adopta acte delegate in conformitate cu articolul 42 pentru a stabili
criterii generale de echivalentd, pe baza cerintelor prevazute la articolele 6, 7, 8 si 13.

Pe baza criteriilor de mai sus, Comisia poate adopta masuri de punere in aplicare in
conformitate cu procedura de examinare mentionata la articolul 43, precizind ca o
tara terta asigurd echivalenta prospectelor elaborate in tara respectiva cu prezentul
regulament prin dreptul sau intern. Actele de punere in aplicare respective se adopta
in conformitate cu procedura de examinare mentionata la articolul 43 alineatul (2).

Articolul 28
Cooperarea cu tirile terte

Tn scopul articolului 27 si, in cazul in care se considera necesar, in scopul
articolului 26, autoritatile competente din statele membre incheie acorduri de
cooperare cu autoritdtile de supraveghere din téri terte cu privire la schimbul de
informatii cu autoritdtile de supraveghere din tari terte si asigurarea respectarii, in tari
terte, a obligatiilor care decurg din prezentul regulament. Aceste acorduri de
cooperare asigura cel putin un schimb eficient de informatii care permite autoritatilor
competente sa isi exercite atributiile in conformitate cu prezentul regulament.

Atunci cand propune incheierea unui astfel de acord, o autoritate competenta
informeaza ESMA si celelalte autoritati competente.

In scopul articolului 27 si, in cazul in care se consideri necesar, in scopul
articolului 26, ESMA faciliteaza si coordoneaza elaborarea acordurilor de cooperare
intre autoritatile competente si autoritatile de supraveghere relevante din tari terte.

Pentru a asigura armonizarea consecventd a prezentului articol, ESMA poate elabora
proiecte de standarde tehnice de reglementare care contin un document tipizat pentru
acordurile de cooperare care urmeaza sa fie utilizat de autoritatile competente din
statele membre atunci cand este posibil.

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

Atunci cand este necesar, ESMA faciliteaza si coordoneaza, de asemenea, schimbul
dintre autorititile competente de informatii obtinute de la autoritdtile de
supraveghere din tari terte care pot fi utile pentru adoptarea de masuri in temeiul
articolelor 36 si 37.

Autoritatile competente incheie acorduri de cooperare privind schimbul de informatii
cu autoritatile de supraveghere din téri terte doar atunci cand informatiile divulgate
fac obiectul unor garantii de respectare a secretului profesional cel putin echivalente
cu cele prevazute la articolul 33. Un astfel de schimb de informatii trebuie sa aiba
drept scop indeplinirea sarcinilor autoritatilor competente respective.
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CAPITOLUL VII
ESMA S| AUTORITATILE COMPETENTE

Articolul 29
Autoritdtile competente

Fiecare stat membru desemneaza o autoritate administrativd competentd unica
responsabila de Indeplinirea obligatiilor care decurg din prezentul regulament si de
asigurarea aplicarii dispozitiillor adoptate in temeiul acestuia. Statele membre
informeaza Comisia, ESMA si celelalte autoritati competente din alte state membre
in legdturd cu autoritatea desemnata.

Autoritatea competenta este complet independenta de toti participantii la piata.

Statele membre pot permite autoritatii lor competente sd delege sarcinile de publicare
pe internet a prospectelor aprobate.

Orice delegare de sarcini catre entitati se efectueaza printr-o decizie specifica in care
se indicd sarcinile care trebuie efectuate si conditiile in care acestea trebuie
indeplinite si in care este prevazuta o clauza conform careia entitatea respectiva are
obligatia de a actiona si de a se organiza de asa natura incat sa evite conflictele de
interese si sd se asigure cd informatiile obtinute prin indeplinirea sarcinilor delegate
nu sunt utilizate in mod neloial sau intr-un mod care poate afecta concurenta. intr-0
astfel de decizie se indica toate acordurile incheiate Intre autoritatea competenta si
entitatea careia 1i sunt delegate sarcini.

Responsabilitatea de a controla respectarea prezentului regulament si de a aproba
prospectul Ti revine, in ultimd instanta, autoritatii competente desemnate in
conformitate cu alineatul (1).

Statele membre informeaza Comisia, ESMA si autoritdtile competente din celelalte
state membre cu privire la decizia mentionata la al doilea paragraf, inclusiv cu privire
la conditiile exacte care reglementeaza aceasta delegare.

.....

dispozitii legale si administrative separate destinate teritoriilor europene de peste
mari de ale caror relatii externe este responsabil acel stat membru.

Articolul 30
Competentele autoritatilor competente

Pentru a-si indeplini atributiile in conformitate cu prezentul regulament, autoritatile
competente dispun, conform dreptului intern, cel putin de urmatoarele competente de
supraveghere si de investigare:

(@) sa solicite emitentului, ofertantului sau persoanei care solicitd admiterea la
tranzactionare pe o piatd reglementatd introducerea de informatii suplimentare
in prospect, in cazul in care acest lucru este necesar pentru protejarea
investitorilor;

(b) sa solicite emitentului, ofertantului sau persoanei care solicitd admiterea la
tranzactionare pe o piatd reglementatd si persoanelor care 1i controleaza sau
sunt controlate de catre acestia sa furnizeze informatii si documente;

(c) sa solicite auditorilor si administratorilor emitentului, ai ofertantului sau ai
persoanei care solicitd admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementata,
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(d)

(€)

(f)

(9)

(h)

(i)

()

(k)

(1

(m)

precum si intermediarilor financiari desemnati sa execute oferta publica sau sa
solicite admiterea la tranzactionare sa furnizeze informatii;

sd suspende o ofertd publica sau o admitere la tranzactionare timp de cel mult
10 zile lucratoare consecutive, de fiecare data cand acestea au motive
intemeiate sa suspecteze ca dispozitiile prezentului regulament au fost
incalcate;

sd interzica sau sa suspende comunicarile cu caracter publicitar sau sa solicite
emitentului, ofertantului sau persoanei care solicitd admiterea la tranzactionare
pe o piatd reglementatd sau intermediarilor financiari relevanti sa inceteze sau
sa suspende comunicdrile cu caracter publicitar timp de cel mult 10 zile
lucratoare consecutive, de fiecare datd cand acestea au motive intemeiate sa
creada ca dispozitiile prezentului regulament au fost incalcate;

sa interzicd o ofertd publica in cazul in care acestea constatd ca dispozitiile
prezentului regulament au fost incélcate sau au motive intemeiate sa suspecteze
ca ar fi incalcate;

sd suspende sau sa solicite pietelor reglementate relevante sa suspende
tranzactionarea pe o piatd reglementatd timp de cel mult 10 zile lucrdtoare
consecutive, de fiecare datd cand acestea au motive Intemeiate sd creada ca
dispozitiile prezentului regulament au fost incalcate;

sa interzicd tranzactionarea pe o piatd reglementatd in cazul in care acestea
constatd ca dispozitiile prezentului regulament au fost incalcate;

sd facd public faptul cd un emitent, un ofertant sau o persoand care solicitd
admiterea la tranzactionare nu isi respecta obligatiile;

sa suspende verificarea unui prospect inaintat pentru aprobare sau sa suspende
o ofertd publicd ori o admitere la tranzactionare in cazul in care autoritatea
competentd face uz de competenta de a impune o interdictie sau o restrictie in
temeiul articolului 42 din Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului®®, pana cand o astfel de interdictie sau restrictie a
ncetat;

sa refuze aprobarea oricarui prospect elaborat de un anumit emitent, ofertant
sau persoana care solicitd admiterea la tranzactionare timp de cel mult 5 ani, in
cazul in care emitentul, ofertantul sau persoana respectiva care solicita
admiterea la tranzactionare a incdlcat in mod repetat si grav dispozitiile
prezentului regulament;

sd prezinte sau sd solicite emitentului prezentarea tuturor informatiilor
semnificative care pot sa influenteze evaluarea valorilor mobiliare admise la
tranzactionare pe piete reglementate, pentru a asigura protectia investitorilor
sau buna functionare a pietet;

sd suspende sau sd solicite pietei reglementate relevante sd suspende
tranzactionarea valorilor mobiliare in cazul in care considera cd situatia
emitentului este de asa naturd Incat tranzactionarea ar prejudicia interesele
investitorilor;

26

Regulamentul (UE) nr. 600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind

pietele instrumentelor financiare si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 173,
12.6.2014, p. 84).

RO

71

RO



RO

(n) sa efectueze inspectii la fata locului sau investigatii in alte locatii decat
resedintele private ale persoanelor fizice, si, in acest scop, sd patrundd in
incinte pentru a avea acces la documente si alte date sub orice forma, in cazul
in care existd o suspiciune rezonabila cd documentele si alte date legate de
obiectul inspectiei sau al investigatiei pot fi relevante pentru a dovedi o
incalcare a prezentului regulament.

In cazul in care dreptul intern o impune, autoritatea competentd poate solicita
autoritdtii judiciare relevante sa hotdrascd asupra exercitarii competentelor
mentionate la  primul paragraf. Tn conformitate cu articolul 21 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010, ESMA are dreptul de a participa la inspectiile la
fata locului mentionate la litera (n) Tn cazul n care acestea sunt efectuate in comun
de catre doud sau mai multe autoritati competente.

Autoritatile competente 1isi exercitd functiile si competentele mentionate la
alineatul (1) in oricare dintre urmatoarele moduri:

(@ Tn mod direct;

(b) 1in colaborare cu alte autoritati;

(c) sub responsabilitate proprie, prin delegare catre astfel de autoritati;
(d) prin sesizarea autoritatilor judiciare competente.

Statele membre se asigurd cd se adoptd masuri corespunzatoare care sa confere
autoritdtilor competente toate competentele de supraveghere si de investigare
necesare pentru a-si indeplini atributiile.

O persoand care pune informatii la dispozitia autoritatii competente in conformitate
cu prezentul regulament nu este consideratd vinovata de incalcarea niciunei restrictii
privind divulgarea de informatii impusa prin contract sau prin acte cu putere de lege
si acte administrative si nu are niciun fel de rdspundere cu privire la notificarea
respectiva.

.....

dispozitii legale si administrative separate destinate teritoriilor europene de peste
mari de ale caror relatii externe este responsabil acel stat membru.

Articolul 31
Cooperarea dintre autoritdtile competente

Autoritatile competente coopereazd intre ele si cu ESMA in sensul prezentului
regulament. Acestea fac schimb de informatii fara Iintarzieri nejustificate si
coopereaza in cadrul activitatilor de investigare, de supraveghere si de asigurare a
aplicarii legii.

In cazul in care statele membre au ales, in conformitate cu articolul 36, si prevada
sanctiuni penale pentru incalcarile dispozitiilor prezentului regulament, ele se asigura
ca sunt adoptate masurile corespunzatoare astfel incat autoritatile competente sa aiba
toate competentele necesare pentru a coopera cu autoritatile judiciare din jurisdictia
aria lor cu scopul de a primi informatii specifice in legaturd cu anchete sau actiuni
penale initiate pentru posibile incalcari ale prezentului regulament si de a oferi
acelasi tip de informatii altor autoritati competente si ESMA pentru a-si indeplini
obligatia de a coopera intre ele si cu ESMA in sensul prezentului regulament.
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O autoritate competentd poate refuza sa dea curs unei cereri de informatii sau unei
cereri de cooperare la o anchetd numai 1n oricare dintre urmatoarele situatii
exceptionale:

(@) atunci cand satisfacerea cererii este de natura si afecteze propria ancheta,
activitatile de asigurare a aplicarii legii sau o ancheta penala;

(b) atunci cand s-a initiat deja o procedurd judiciard pentru aceleasi fapte si
impotriva acelorasi persoane inaintea autoritatilor statului membru caruia i-a
fost adresata cererea;

(c) atunci cand s-a pronuntat deja o hotarare definitivd impotriva acestor persoane
pentru aceleasi fapte in statul membru céruia i-a fost adresata cererea.

La cerere, autoritatile competente furnizeazd imediat toate informatiile necesare in
sensul prezentului regulament.

Autoritatea competentd dintr-un stat membru poate solicita sprijinul unei autoritdti
competente dintr-un alt stat membru cu privire la inspectii la fata locului sau la
investigatii.

O autoritate competentd solicitantd informeazd ESMA cu privire la orice solicitare
mentionati la primul paragraf. In cazul unei investigatii sau inspectii cu impact
transfrontalier, dacd una dintre autoritatile competente solicita acest lucru, ESMA
coordoneaza investigatia sau inspectia.

In cazul in care o autoritate competenti primeste din partea autorititii competente
dintr-un alt stat membru o solicitare de a efectua o inspectie la fata locului sau o
investigatie, aceasta poate:

(a) saefectueze inspectia la fata locului sau investigatia pe cont propriu;

(b) sa permita autoritatii competente care a transmis solicitarea sa participe la
inspectia la fata locului sau la investigatie;

(c) sa permitd autoritdtii competente care a transmis solicitarea sa efectueze
inspectia la fata locului sau investigatia pe cont propriu,

(d) sa desemneze auditori sau experti care sa efectueze inspectia la fata locului sau
investigatia si/sau

(e) sa impartd anumite sarcini legate de activitatile de supraveghere cu celelalte
autoritati competente.

Autoritatile competente pot sesiza ESMA cu privire la situatiile in care o cerere de
cooperare, 1n special in vederea schimbului de informatii, a fost respinsa sau nu i s-a
dat curs in termen rezonabil. Fara a aduce atingere articolului 258 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene (TFUE), in situatiile mentionate in prima
tezd, ESMA poate actiona in conformitate cu competenta care ii este conferitd in
temeiul articolului 19 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

ESMA poate elabora proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a preciza
informatiile care trebuie sa faca obiectul schimbului dintre autorititile competente in
conformitate cu alineatul (1).

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
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7. ESMA poate elabora proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare cu scopul de
a stabili formulare, modele si proceduri standard pentru cooperarea si schimbul de
informatii dintre autoritatile competente.

Se deleaga Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in
aplicare mentionate la al treilea paragraf in conformitate cu articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 32
Cooperarea cu ESMA

1. Autoritatile competente coopereaza cu ESMA in sensul prezentului regulament, in
conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

2. Autoritatile competente comunicd ESMA, fara intarziere, toate informatiile necesare
pentru ca aceasta sa isi indeplineascd atributiile Tn conformitate cu articolul 35 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

3. In vederea asiguririi unor conditii uniforme de aplicare a prezentului articol, ESMA
poate elabora proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare cu scopul de a
stabili procedurile si formularele pentru schimbul de informatii mentionat la
alineatul (2).

Se conferd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere In
aplicare mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 33
Secretul profesional

1. Toate informatiile care fac obiectul unui schimb intre autorititile competente in
conformitate cu prezentul regulament si care privesc conditiile comerciale sau
operationale si alte chestiuni economice sau personale sunt considerate confidentiale
si intrd sub incidenta obligatiei de pdstrare a secretului profesional, cu exceptia
cazului in care autoritatea competentd precizeaza, la momentul comunicarii, ca
informatiile respective pot fi divulgate sau a cazului in care divulgarea lor este
necesara pentru proceduri judiciare.

2. Obligatia de pastrare a secretului profesional li se aplica tuturor persoanelor care
lucreaza sau au lucrat pentru autoritatea competentd si pentru orice entitate careia
autoritatea competentd i-a delegat competentele sale. Informatiile care fac obiectul
obligatiei de pastrare a secretului profesional nu pot fi divulgate niciunei alte
persoane sau autoritdti, exceptand cazurile in care se invoca temeiul dispozitiilor
dreptului Uniunii sau ale dreptului intern.

Articolul 34
Protectia datelor

In ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal in cadrul aplicirii prezentului
regulament, autoritatile competente isi indeplinesc sarcinile in sensul prezentului regulament
in conformitate cu actele cu putere de lege si actele administrative nationale de transpunere a
Directivei 95/46/CE.
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In ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter personal de citre ESMA in cadrul aplicarii
prezentului regulament, ESMA respecta dispozitiile Regulamentului (CE) nr. 45/2001.

Articolul 35
Madsuri asiguratorii

1. In cazul in care autoritatea competentd din statul membru gazda constatd ci s-au
comis nereguli de citre emitent, ofertant sau persoana care solicitd admiterea la
tranzactionare sau de catre institutiile financiare cérora le-a fost incredintata oferta
publicd ori cd aceste persoane au incalcat obligatiile care le revin in temeiul
prezentului regulament, aceasta aduce la cunostintd aceste constatdri autoritatii
competente din statul membru de origine si ESMA.

2. In cazul in care, in ciuda masurilor luate de citre autoritatea competenti din statul
membru de origine, emitentul, ofertantul sau persoana care solicitd admiterea la
tranzactionare sau institutiile financiare carora le-a fost incredintatd oferta publica
continud sa incalce dispozitiile relevante ale prezentului regulament, autoritatea
competenta din statul membru gazda, dupa ce a informat autoritatea competenta din
statul membru de origine si ESMA, ia toate masurile corespunzidtoare pentru
protejarea investitorilor si informeazd Comisia si ESMA despre acestea fara
intarzieri nejustificate.

3. In situatiile mentionate la al doilea paragraf, ESMA poate actiona in conformitate cu
competenta conferita acesteia in temeiul articolului 19 din Regulamentul (UE)
nr. 1095/2010.

CAPITOLUL VI
MASURI S| SANCTIUNI ADMINISTRATIVE

Articolul 36
Masuri si sanctiuni administrative

1. Fara a aduce atingere competentelor de supraveghere si de investigare ale
autoritatilor competente prevazute la articolul 30 si dreptului statelor membre de a
prevedea si a impune sanctiuni penale, statele membre, In conformitate cu dreptul
intern, confera autoritatilor competente competenta de a lua masurile administrative
corespunzatoare sau de a impune sanctiuni administrative cel putin pentru:

(@) incalcarile articolului 3, ale articolului 5, ale articolului 6, ale articolului 7
alineatele (1)-(10), ale articolului 8, ale articolului 9 alineatele (1)-(13), ale
articolului 10, ale articolului 11 alineatele (1) si (3), ale articolului 12, ale
articolului 14 alineatul (2), ale articolului 15 alineatele (1) si (2), ale
articolului 16 alineatul (1), ale articolului 17 alineatele (1) si (3), ale
articolului 18  alineatele (1)-(3), ale articolului 19 alineatul (1), ale
articolului 20 alineatele (1)-(4) si (7)-(10), ale articolului 21 alineatele (2)-(4),
ale articolului 22 alineatele (1), (2) si (4) si ale articolului 25 din
prezentul regulament;

(b) refuzul de a coopera sau de a se conforma in situatia unei investigatii, a unei
inspectii sau a unei solicitari reglementate de articolul 30.

Statele membre pot decide sa nu stabileasca norme privind sanctiunile administrative
mentionate la primul paragraf in cazul in care incalcarile mentionate la
primul paragraf litera (a) sau (b) sunt deja supuse unor sanctiuni penale in dreptul lor
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3.

1.

intern la [se introduce data care corespunde termenului de 12 luni de la intrarea in
vigoare]. In cazul in care decid astfel, statele membre notifica in detaliu Comisiei si
ESMA normele de drept penal relevante.

Pana la [se introduce data care corespunde termenului de 12 luni de la intrarea in
vigoare], statele membre notifica in detaliu Comisiei si ESMA normele mentionate
la primul si la al doilea paragraf. Statele membre notifica fara intarziere Comisiei si
ESMA orice eventuald modificare ulterioara a acestora.

Statele membre, iIn conformitate cu dreptul intern, se asigurd cd autoritatile
competente au competenta de a impune cel putin urmatoarele sanctiuni si masuri
administrative in ceea ce priveste Incdlcarile enumerate la alineatul 1 litera (a):

(@)
(b)

(©)

(d)

(€)

o declaratie publicd in care se indicd persoana fizica sau entitatea juridica
responsabila si natura incdlcarii;

un ordin prin care 1 se solicitd persoanei fizice sau entitatii juridice responsabile
sd Inceteze comportamentul care constituie Incalcarea;

sanctiuni pecuniare administrative maxime egale cu cel putin dublul valorii
profiturilor obtinute sau a pierderilor evitate ca urmare a incalcarii, in cazul in
care acestea pot fi calculate;

in cazul unei persoane juridice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de
cel putin 5 000 000 EUR sau, in statele membre a caror moneda nu este euro,
valoarea echivalentd in moneda nationald la [a se introduce data intrarii in
vigoare] sau de 3 % din cifra de afaceri anuala totald a acelei persoane juridice
conform ultimelor situatii financiare disponibile aprobate de organul de
conducere.

In cazul in care persoana juridici este o intreprindere-mami sau o filiald a
intreprinderii-mama care trebuie sd intocmeasca situatii financiare consolidate
in conformitate cu Directiva 2013/34/UE, cifra de afaceri anuald totala
relevantd este cifra de afaceri anuald totald sau tipul de venit corespunzator
conform actelor legislative relevante ale Uniunii din domeniul contabilitatii,
conform celei mai recente situatii financiare consolidate disponibile aprobate
de organul de conducere al intreprinderii-mama de cel mai inalt rang;

in cazul unei persoane fizice, sanctiuni administrative pecuniare cu o
valoare maxima de cel putin 700 000 EUR sau, in statele membre a caror
monedd nu este euro, valoarea echivalentd in moneda nationald la [a se
introduce data intrarii in vigoare].

Statele membre pot prevedea sanctiuni sau masuri suplimentare si niveluri sporite ale
amenzilor administrative fata de cele prevazute in prezentul regulament.

Articolul 37

Exercitarea competentelor de supraveghere si a competentelor de sanctionare

Atunci cand stabilesc tipul si nivelul sanctiunilor si masurilor administrative,
autoritatile competente tin cont de toate circumstantele relevante, inclusiv, dupa caz:

(@)
(b)

gravitatea si durata incalcarii;

gradul de raspundere al persoanei responsabile de Incélcare;
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(c) puterea financiara a persoanei responsabile de incélcare, astfel cum este
indicatd de cifra de afaceri totald a persoanei juridice responsabile sau de
venitul anual si de activele nete ale persoanei fizice responsabile;

(d) impactul incélcarii asupra intereselor investitorilor de retail;

(e) valoarea profiturilor obtinute, a pierderilor evitate de catre persoana
responsabila de incdlcare sau a pierderilor suferite de terti ca urmare a
incalcarii, in masura in care acestea pot fi calculate;

() masura in care persoana responsabila de incdlcare coopereaza cu
autoritatea competenta, fara a aduce atingere necesititii de a asigura
recuperarea profiturilor obtinute sau a valorii pierderilor evitate de
persoana respectiva;

(g) incalcarile comise anterior de persoana responsabila de Incalcare;

(h)  masurile ulterioare incalcarii luate de persoana responsabila de incalcare pentru
a impiedica repetarea acesteia.

2. In exercitarea competentelor lor de a impune sanctiuni administrative si alte masuri
administrative in temeiul articolului 36, autoritdtile competente coopereaza strans
pentru a garanta cd exercitarea competentelor lor de supraveghere si investigare si
sanctiunile si masurile administrative pe care le impun sunt eficace si adecvate In
temeiul prezentului regulament. Acestea isi coordoneaza activitatile pentru a evita
dublarea sau suprapunerea atunci cand isi exercitd competentele de supraveghere si
de investigare si cand impun sanctiuni si masuri administrative in cazuri
transfrontaliere.

Articolul 38
Dreptul la o cale de atac

Statele membre se asigura ca deciziile adoptate in temeiul dispozitiilor prezentului regulament
sunt justificate in mod corespunzator si pot face obiectul unei cai de atac in fata unei instante
judecatoresti.

Articolul 39
Raportarea incalcarilor

1. Autoritatile competente instituie mecanisme eficace pentru a incuraja si a permite sa
li se raporteze incalcarile efective sau potentiale ale prezentului regulament.

2. Mecanismele mentionate la alineatul (1) includ cel putin:

(@) proceduri specifice de primire a rapoartelor privind incalcarile efective sau
potentiale si masurile luate ca reactie la acestea, inclusiv stabilirea de canale de
comunicare sigure pentru asemenea rapoarte;

(b) protejarea adecvata a angajatilor care lucreaza cu contract de munca si care
raporteaza incalcari cel putin impotriva actelor de razbunare, a discriminarii si
a altor tipuri de tratament inechitabil din partea angajatorului lor sau a unor
terti;

(c) protejarea identitatii si a datelor cu caracter personal atat ale persoanei care
raporteaza Incalcarile, cat si ale persoanei fizice prezumate a fi responsabila de
incalcare, in toate etapele procedurii, cu exceptia cazului in care divulgarea
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acestor date este impusa de dreptul intern in contextul unor investigatii
suplimentare sau al unor proceduri judiciare ulterioare.

Statele membre pot prevedea stimulente financiare care sia fie acordate 1in
conformitate cu dreptul intern persoanelor care furnizeaza informatii relevante
privind incalcéri efective sau potentiale ale prezentului regulament, in cazul in care
aceste persoane nu au alte obligatii legale sau contractuale preexistente de a raporta
astfel de informatii si in conditiile in care informatiile sunt noi si au ca rezultat
impunerea unei sanctiuni administrative sau penale ori adoptarea unei alte masuri
administrative pentru incalcarea prezentului regulament.

Statele membre impun angajatorilor implicati In activitati reglementate in scopul
serviciilor financiare sa instituie proceduri adecvate prin care angajatii lor sa
raporteze la nivel intern Incalcarile efective sau potentiale prin intermediul unui canal
specific, independent si autonom.

Articolul 40
Publicarea deciziilor

Deciziile de impunere a unei sanctiuni sau masuri administrative pentru incalcarea
prezentului regulament se publica de catre autoritatile competente pe site-ul lor web
oficial imediat dupd ce persoana sanctionatd este informata cu privire la decizia
respectiva. Publicarea cuprinde cel putin informatii privind tipul si natura incalcarii
si identitatea persoanelor responsabile. Aceastd obligatie nu se aplicd deciziilor de
impunere a masurilor cu caracter investigativ.

In cazul in care publicarea identitatii entitatilor juridice ori a identitatii sau a datelor
cu caracter personal ale persoanelor fizice este consideratd de catre autoritatea
competentd ca fiind disproportionatd, ca urmare a unei evaluari efectuate de la caz la
caz cu privire la proportionalitatea publicarii unor astfel de date, sau in cazul in care
publicarea respectivd ar pune in pericol stabilitatea pietelor financiare sau o
investigatie in curs, statele membre se asigura ca autoritatile competente:

(@) fie amana publicarea deciziei de impunere a sanctiunii sau a masurii pana in
momentul in care motivele nepublicarii inceteaza sa existe;

(b) fie publica decizia de impunere a unei sanctiuni sau a unei masuri in mod
anonim, intr-un mod care sa fie conform cu dreptul intern, in cazul in care o
astfel de publicare anonima asigurd o protectie eficace a datelor cu caracter
personal vizate. In cazul deciziei de a publica o sanctiune sau o masura in mod
anonim, publicarea datelor relevante poate fi amanata pentru o perioada
rezonabild de timp, dacd se preconizeaza cd in perioada respectivd motivele
pentru publicarea anonima vor inceta sa existe;

(c) fie nu publica decizia de a impune o sanctiune sau o masura, in cazul in care
optiunile prevazute la literele (a) si (b) sunt considerate insuficiente pentru a se
asigura:

(i) faptul cd nu va fi pusa in pericol stabilitatea pietelor financiare;

(i) proportionalitatea publicarii unor astfel de decizii in cazurile in care
masurile respective sunt considerate a fi minore.

In cazul 1n care decizia de a impune o sanctiune sau o masurd face obiectul unei cai
de atac in fata autoritatilor judiciare sau a altor autoritdti relevante, autoritdtile
competente publicd, de asemenea, imediat, pe site-ul lor web oficial aceste informatii
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si orice informatii ulterioare cu privire la rezultatul unei astfel de cai de atac.
Mai mult, se publica si orice decizie de anulare a unei decizii anterioare de impunere
a unei sanctiuni sau masuri.

Autoritatile competente se asigurd cd orice informatie publicatd in temeiul
prezentului articol este mentinuta pe site-ul lor web oficial pentru o perioada de cel
putin cinci ani de la publicare. Datele cu caracter personal incluse in informatiile
publicate sunt mentinute pe site-ul web oficial al autoritdtii competente numai pe
perioada impusa de normele aplicabile privind protectia datelor.

Articolul 41
Raportarea sanctiunilor citre ESMA

Autoritatea competentd transmite anual ESMA informatii agregate privind toate
sanctiunile si masurile administrative impuse in conformitate cu articolul 36. ESMA
publica aceste informatii intr-un raport anual.

Tn cazul n care statele membre au ales, Tn conformitate cu articolul 36 alineatul (1),
sa prevadad sanctiuni penale pentru incalcarile dispozitiilor mentionate la articolul 36
alineatul (1), autoritatile lor competente furnizeaza anual ESMA date cu caracter
anonim si agregat cu privire la toate anchetele penale efectuate si sanctiunile penale
impuse. ESMA publica date privind sanctiunile penale impuse intr-un raport anual.

In cazul in care a facut publice anumite sanctiuni administrative sau penale sau alte
masuri administrative, autoritatea competenta raporteaza simultan aceste masuri sau
sanctiuni administrative catre ESMA.

Autoritatile competente informeaza ESMA cu privire la toate sanctiunile sau
masurile administrative impuse, dar inca nepublicate, in conformitate cu articolul 40
alineatul (2) litera (c), inclusiv orice cale de atac introdusd impotriva acestora,
precum si rezultatul respectivelor cai de atac. Statele membre se asigura ca
autoritatile competente primesc informatiile si hotararea finald in legiturd cu orice
sanctiune penald impusd si le transmit ESMA. ESMA mentine o bazda de date
centralizatd a sanctiunilor care i-au fost aduse la cunostinta, exclusiv in scopul
schimburilor de informatii dintre autorititile competente. Respectiva baza de date
poate fi accesatd numai de autoritatile competente si se actualizeazd pe baza
informatiilor furnizate de acestea.

CAPITOLUL IX ~
ACTE DELEGATE SI ACTE DE PUNERE IN APLICARE

Articolul 42
Exercitarea delegarii

Competenta de a adopta acte delegate este conferitd Comisiei in conditiile prevazute
la prezentul articol.

Delegarea de competente mentionatd la articolul 1 alineatele (5) si (6), articolul 2
alineatul (2), articolul 9 alineatul (14), articolul 13 alineatele (1) si (2), articolul 14
alineatul (3), articolul 15 alineatul (3), articolul 17 alineatul (5), articolul 19
alineatul (10), articolul 21 alineatul (6) si articolul 27 alineatul (3) se confera
Comisiei pe perioada nedeterminata cu incepere de la [Se introduce data intrarii in
vigoare].
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Delegarea de competente mentionatd la articolul 1 alineatele (5) si (6), articolul 2
alineatul (2), articolul 9 alineatul (14), articolul 13 alineatele (1) si (2), articolul 14
alineatul (3), articolul 15 alineatul (3), articolul 17 alineatul (5), articolul 19
alineatul (10), articolul 21 alineatul (6) si articolul 27 alineatul (3) poate fi revocata
oricand de Parlamentul European sau de Consiliu. Decizia de revocare pune capat
delegarii de competente mentionate in respectiva decizie. Decizia produce efecte din
ziua urmatoare datei publicarii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene sau de la o
datd ulterioard mentionatd in textul sau. Decizia nu aduce atingere actelor delegate
care sunt deja in vigoare.

De indata ce adopta un act delegat, Comisia 1l notifica simultan
Parlamentului European si Consiliului.

Un act delegat adoptat in temeiul articolului 1 alineatele (5) si (6), al articolului 2
alineatul (2), al articolului 9 alineatul (14), al articolului 13 alineatele (1) si (2), al
articolului 14 alineatul (3), al articolului 15 alineatul (3), al articolului 17
alineatul (5), al articolului 19 alineatul (10), al articolului 21 alineatul (6) si al
articolului 27 alineatul (3) intrd in vigoare doar in cazul 1n care nici
Parlamentul European si nici Consiliul nu au formulat obiectii in termen de trei luni
de la data notificarii actului respectiv Parlamentului European si Consiliului sau in
cazul in care, Tnainte de expirarea termenului respectiv, atat Parlamentul European,
cat si Consiliul au informat Comisia ca nu vor formula obiectii. Respectivul termen
se prelungeste cu trei luni la initiativa Parlamentului European sau a Consiliului.

Articolul 43
Procedura comitetelor

Comisia este asistatda de Comitetul european pentru valori mobiliare, instituit prin
Decizia 2001/528/CE a Comisiei?’. Acest comitet este un comitet in sensul
Regulamentului (UE) nr. 182/2011.

In cazul in care se face trimitere la prezentul alineat, se aplica articolul 5 din
Regulamentul (UE) nr. 182/2011.

CAPITOLUL X
DISPOZITII FINALE

Articolul 44
Abrogare

Directiva 2003/71/CE se abroga de la [se introduce data de aplicare].

Trimiterile la Directiva 2003/71/CE se interpreteaza ca trimiteri la
prezentul regulament si se citesc in conformitate cu tabelul de corespondenta din
anexa IV la prezentul regulament.

Trimiterea la articolul 4 alineatul (1) al treilea si al patrulea paragraf din
Directiva 2003/71/CE de la articolul 25 alineatul (4) litera (a) al doilea paragraf din
Directiva 2014/65/UE se aplica in continuare in scopul definirii notiunii de piata
echivalentd a unei tari terte conform Directivei 2014/65/UE.

27

Decizia 2001/528/CE a Comisiei din 6 iunie 2001 de instituire a Comitetului european pentru valori
mobiliare (JO L 191, 13.7.2001, p. 45).
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Prospectele aprobate in conformitate cu normele nationale de transpunere a
Directivei 2003/71/CE finainte de [se introduce data de aplicare a prezentului
regulament] sunt reglementate in continuare de normele nationale respective pana la
expirarea valabilitatii lor sau pand cand s-au scurs doudsprezece luni de la
[se introduce data de aplicare a prezentului regulament], oricare dintre aceste
evenimente survine mai intai.

Articolul 45
Raportul ESMA privind prospectele

Pe baza documentelor facute publice prin intermediul mecanismului mentionat la
articolul 20 alineatul (6), ESMA publica, in fiecare an, un raport care cuprinde
statistici privind prospectele aprobate si notificate in Uniune si o analizd a
tendintelor, tindnd seama de tipurile de emitenti, in special IMM-uri, si de tipurile de
emisiuni, in special valoarea ofertei, tipul valorilor mobiliare, tipul locurilor de
tranzactionare si valoarea nominala.

Acest raport contine in special:

(@) o analiza a masurii in care regimurile de informare prevazute la articolele 14 si
15 si documentul de inregistrare universal prevazut la articolul 9 sunt utilizate
in intreaga Uniune;

(b) statistici privind prospectele de baza si conditiile finale, precum si prospectele
elaborate sub forma mai multor documente distincte sau sub forma unui
document unic;

(c) statistici privind sumele medii si totale atrase prin intermediul unei oferte
publice de valori mobiliare care intra sub incidenta prezentului regulament de
societdtile necotate la bursd, de societdtile ale cadror valori mobiliare sunt
tranzactionate in cadrul unor sisteme multilaterale de tranzactionare, inclusiv
pe piete de crestere pentru IMM-uri, si de societdtile ale caror valori mobiliare
sunt admise la tranzactionare pe piete reglementate. Acolo unde este cazul,
aceste statistici prezintd defalcat ofertele publice initiale si ofertele ulterioare,
titlurile de capital si valorile mobiliare, altele decat titlurile de capital.

Articolul 46
Revizuire

Pana la [se introduce data care corespunde termenului de 5 ani de la intrarea in vigoare],
Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului un raport privind aplicarea
prezentului regulament, 1nsotit, daca este cazul, de o propunere legislativa.

Raportul evalueazd, printre altele, dacd, in lumina obiectivelor urmadrite, rezumatul
prospectului, regimurile de informare prevazute la articolele 14 si 15 si documentul de
inregistrare universal prevazut la articolul 9 sunt in continuare adecvate. Raportul tine seama
de rezultatele evaludrii inter pares mentionate la articolul 19 alineatul (12).

Articolul 47
Intrarea in vigoare si aplicarea

Prezentul regulament intra in vigoare in a doudzecea zi de la data publicarii in
Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.
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2. Regulamentul se aplica de la [se introduce data care corespunde termenului de
12 luni de la intrarea Tn vigoare].

3. Statele membre iau masurile necesare pentru a se conforma articolului 11,
articolului 19 alineatul (8), articolului 29, articolului 30, articolului 36, articolului 37,
articolului 38, articolului 39, articolului 40 si articolului 41 pana la [se introduce data
care corespunde termenului de 12 luni de la intrarea in vigoare].

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

Adoptat la Bruxelles,

Pentru Parlamentul European, Pentru Consiliu,
Presedintele Presedintele
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FISA FINANCIARA LEGISLATIVA

CADRUL PROPUNERIVINITIATIVEI

1.1. Denumirea propunerii/initiativei

1.2. Domeniul (domeniile) de politica in cauza in structura ABM/ABB
1.3. Tipul propunerii/initiativei

1.4. Obiectiv(e)

1.5. Motivele propunerii/initiativei

1.6. Durata si impactul financiar

1.7.  Modul (modurile) de gestiune preconizat(e)

MASURI DE GESTIONARE
2.1. Dispozitii in materie de monitorizare si de raportare
2.2. Sistemul de gestiune si de control

2.3. Masuri de prevenire a fraudelor si a neregulilor

IMPACTUL FINANCIAR ESTIMAT AL PROPUNERIVINITIATIVEI

3.1. Rubrica (rubricile) din cadrul financiar multianual si linia (liniile) bugetara
(bugetare) de cheltuieli afectata (afectate)

3.2.  Impactul estimat asupra cheltuielilor

3.2.1. Sinteza impactului estimat asupra cheltuielilor

3.2.2. Impactul estimat asupra creditelor operationale

3.2.3. Impactul estimat asupra creditelor cu caracter administrativ
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3.2.5. Contributiile tertilor

3.3. Impactul estimat asupra veniturilor
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FISA FINANCIARA LEGISLATIVA

1. CADRUL PROPUNERIVINITIATIVEI

1.1. Denumirea propunerii/initiativei

Propunere de ,,Regulament XXX/XX/UE al Parlamentului European si al Consiliului din
xXIxx/xx privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare”

1.2. Domeniul (domeniile) de politici in cauzi in structura ABM/ABB?

Domeniul de politica: [...]

Activitate: [...]

1.3. Tipul propunerii/initiativei
O Propunerea/initiativa se referd la o actiune noua

O Propunerea/initiativa se refera la o actiune nouid ca urmare a unui proiect-
pilot/a unei actiuni pregz‘ttitoare29

Propunerea/initiativa se refera la prelungirea unei actiuni existente

O Propunerea/initiativa se referd la o actiune reorientata catre o actiune noua
1.4. Obiectiv(e)
1.4.1. Obiectiv(e) strategic(e) multianual(e) al(e) Comisiei vizat(e) de propunere/initiativa

Aceasta initiativa este una dintre componentele de baza ale initiativei privind uniunea pietelor
de capital. Scopul prezentei propuneri este, Tn special:

(1) de a reduce fragmentarea pietelor financiare;

(2) de a ameliora protectia investitorilor pe pietele de capital.

1.4.2.  Obiectiv(e) specific(e) si activitatea (activitatile) ABM/ABB in cauza

\ Obiectivul specific nr.

Masurile propuse ar trebui:

(i) sa reducd sarcina administrativa aferenta elaborarii prospectului, atat in cazul IMM-urilor, cat si al
emitentilor frecventi de valori mobiliare;

(ii) s contribuie la transformarea prospectului intr-un instrument mai relevant de informare pentru
investitorii potentiali;

(iii) sa asigure o mai mare convergenta intre normele UE privind prospectul si alte norme ale
UE privind informarea.

Activitatea (activitatile) ABM/ABB in cauza

2% ABM (activity based management): gestiune pe activitati; ABB (activity based budgeting): intocmirea

bugetului pe activitati.

2 Astfel cum sunt mentionate la articolul 54 alineatul (2) litera (a) sau (b) din Regulamentul financiar.
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1.4.3. Rezultatul (rezultatele) si impactul preconizate

A se preciza efectele pe care propunerea/initiativa ar trebui sa le aiba asupra beneficiarilor vizati/
grupurilor vizate.

1. Reducerea sarcinii administrative a ofertantilor si emitentilor ocazionate de
respectarea Directivei privind prospectul.

2. Asigurarea unui cadru de reglementare pentru prospecte mai flexibil si mai adecvat
pentru diferitele tipuri de valori mobiliare si emitenti care intrd in sfera acestuia, in special
pentru IMM-uri.

4. Alinierea mai bund a Directivei privind prospectul la legislatia recenta a UE.

5. Informarea mai eficace a investitorilor in temeiul regimului privind prospectul.

1.4.4. Indicatori de rezultat si de impact

A se preciza indicatorii care permit monitorizarea punerii in aplicare a propunerii/initiativei.

. Numarul prospectelor aprobate Tn cadrul diferitelor regimuri ale Directivei privind
prospectul si sumele atrase.

. Ponderea prospectelor publicate de IMM-uri.

. Ponderea investitorilor de retail in totalul investitorilor care participd la ofertele
publice initiale.

. Lichiditatea pietelor secundare.

. Costul cu pregatirea prospectului si obtinerea aprobdrii acestuia comparativ cu

costurile actuale.

. Ponderea prospectelor care, in baza mecanismului privind pasaportul, pot fi folosite n
alte state membre.

1.5. Motivele propunerii/initiativei
1.5.1. Cerinta (cerinte) de indeplinit pe termen scurt sau lung

1.5.2. Reformarea normelor referitoare la prospect are rolul de a contribui la obiectivele
uniunii pietelor de capital, si anume reducerea fragmentarii in cadrul pietelor
financiare, diversificarea surselor de finantare si consolidarea fluxurilor
transfrontaliere de capital. Valoarea adaugata a implicarii UE

Prospectul armonizat la nivelul UE este un instrument esential pentru integrarea pietelor de capital in
intreaga Uniune. De Tndata ce un prospect primeste aprobarea din partea autoritatii competente a
unui stat membru al SEE, acest prospect poate fi folosit pentru a atrage capital printr-o oferta publica
sau prin admiterea pe o piatd reglementatd in alte state membre. Prospectul care este mai accesibil
IMM-urilor si societatilor care recurg frecvent la pietele de capital (emitenti frecventi) reprezintd un
element esential pentru instituirea unei uniuni a pietelor de capital.

1.5.3.  Invataminte desprinse din experiente anterioare similare

Directiva privind prospectul a fost deja modificata in 2010, preconizandu-se ca prin
misurile luate la acea datd si se obtind economii. In urma unei evaluiri privind
functionarea directivei modificate a rezultat ca toate grupurile de parti interesate,
emitentii, investitorii si statele membre considerd directiva un instrument util de
promovare a eficientei si a integrdrii pietei, precum si a protectiei investitorilor.
Directiva a creat un standard minim in materie de informare a investitorilor si de
acordare a aprobarii de cdtre autoritatile nationale competente, aplicabil la nivelul
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1.54.

Uniunii. Totusi, in pofida acestor realizari eficace, schimbarile au fost in mare parte
marginale si insuficiente pentru reducerea semnificativa a costurilor aferente atragerii
de capital cu ajutorul prospectului.

Compatibilitatea si posibila sinergie cu alte instrumente corespunzatoare

Aceasta revizuire a Directivei privind prospectul face parte din Planul de actiune
privind uniunea pietelor de capital, adoptat la 30.9.2015. Se preconizeaza ca actiunile
propuse vor avea un impact global asupra lichiditatii, stabilitdtii si atractivitatii
pietelor de capital din Uniune. Intrucat pe piete existi obstacole de diferite tipuri,
acest lucru nu se putea realiza printr-o singura masura.
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1.6. Durata si impactul financiar
L] Propunere/initiativa pe durata determinata

- O OPropunere/initiativd in  vigoare din [ZZ/LL]JAAAA pana la
[ZZILL]AAAA

- O OlImpact financiar din AAAA pana in AAAA

Propunere/initiativa pe duratia nedeterminata

— punere in aplicare cu o perioada de crestere in intensitate din 2017 pana in 2019,
— urmatd de o perioada de functionare in regim de croaziera.

1.7.  Modul (modurile) de gestiune preconizat(e)*®
0] Gestiune directa asigurata de catre Comisie
— O prin intermediul serviciilor sale, inclusiv al personalului din delegatiile
Uniunii;
— [ prin intermediul agentiilor executive.

0] Gestiune partajata cu statele membre

Gestiune indirecta, cu delegarea sarcinilor de executie bugetara:

O tarilor terte sau organismelor pe care le-au desemnat acestea;

— [ organizatiilor internationale si agentiilor acestora (a se preciza);

— [BEI si Fondului european de investitii;

— [l organismelor mentionate la articolele 208 si 209 din Regulamentul financiar;
— [J organismelor de drept public;

— [ organismelor de drept privat cu misiune de serviciu public, cu conditia sa
prezinte garantii financiare adecvate;

— [ organismelor de drept privat dintr-un stat membru care sunt responsabile cu
punerea n aplicare a unui parteneriat public-privat si care prezintd garantii
financiare adecvate;

— [ persoanelor cdrora li se incredinteaza executarea unor actiuni specifice in
cadrul PESC, in temeiul titlului V din TUE, identificate in actul de baza
relevant.

— Daca se indica mai multe moduri de gestiune, a se furniza detalii suplimentare in sectiunea ,,Observatii“.

%0 Explicatiile privind modurile de gestiune, precum si trimiterile la Regulamentul financiar sunt

disponibile pe site-ul BudgWeb: http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
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Observatii

ESMA va fi implicatd in punerea in aplicare a acestei initiative. Resursele propuse sunt
destinate ESMA, care este o agentie de reglementare, nu o agentie executivi. ESMA
actioneaza sub supravegherea Comisiei.

Pentru punerea in aplicare a masurii, ESMA va trebui sa elaboreze o solutie informatica
pentru stocarea prospectelor si a documentelor aferente intr-o forma care sa permita accesul
usor al utilizatorilor si care sa le ofere un instrument de cautare.

RO
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2. MASURI DE GESTIONARE

2.1. Dispozitii in materie de monitorizare si de raportare

A se preciza frecventa si conditiile aferente acestor dispozitii.

Comisia ar trebui sa analizeze eficacitatea masurilor propuse n termen de 5 ani de la
data la care propunerea a intrat in vigoare.

2.2. Sistemul de gestiune si de control
2.2.1.  Riscul (riscurile) identificat(e)

In ceea ce priveste utilizarea legald, economicoasa, eficienti si eficace a creditelor
aferente propunerii, se preconizeaza ca propunerea nu va implica riscuri noi care nu
sunt acoperite in prezent de cadrul de control intern existent al ESMA.

2.2.2.  Metoda de control preconizata

| N/A

2.3. Masuri de prevenire a fraudelor si a neregulilor

A se preciza masurile de prevenire si de protectie existente sau preconizate.

In scopul combaterii fraudei, a coruptiei si a altor activititi ilegale, dispozitiile
Regulamentului (CE) nr. 1073/1999 al Parlamentului European si al Consiliului din
25 mai 1999 privind investigatiile efectuate de Oficiul European de Lupta Antifrauda (OLAF)
se aplicd ESMA fara nicio restrictie.

ESMA aderd la Acordul interinstitutional din 25 mai 1999 incheiat intre
Parlamentul European, Consiliul Uniunii Europene si Comisia Comunitatilor Europene
privind anchetele interne efectuate de Oficiul European de Luptd Antifraudd (OLAF) si
adopta fara intarziere dispozitii corespunzatoare aplicabile personalulut ESMA.

Deciziile de finantare, acordurile si instrumentele de punere in aplicare rezultate din acestea
prevad in mod explicit cd OLAF si Curtea de Conturi pot sd desfasoare, daca este necesar,
verificari la fata locului in ceea ce priveste beneficiarii sumelor de bani platite de catre
ESMA, precum si personalul responsabil cu alocarea acestor sume de bani.
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3.

IMPACTUL FINANCIAR ESTIMAT AL PROPUNERIVINITIATIVEI

3.1 Rubrica (rubricile) din cadrul financiar multianual si linia (liniile) bugetara
(bugetare) de cheltuieli afectata (afectate)
e Linii bugetare existente
In ordinea rubricilor din cadrul financiar multianual si a liniilor bugetare.
Linia bugetara Ti pu.l Contributie
cheltuielilor ’
Rubrica din R
cadrul In sensul
financiar Dif/ | T Tari Sineatl 2)
multianual | Numar [RUbIica..........o.ocoeveeeeeereeeeeeeenan. ] Nedi f 31 | AELS¥ | candidate®™ | Tari terte litera (b)éir)1
! Regulamentul
financiar
la 12.02.06 ESMA Dif./ DA DA NU NU
¢ Noile linii bugetare solicitate
In ordinea rubricilor din cadrul financiar multianual si a liniilor bugetare.
Linia bugetara Ti p“_l Contributie
cheltuielilor ’
Rubrica din -
cadrul In sensql
financiar | Numar Tri Tari aglt:rfgzl;tjlﬂllu(zz)l
multianual [Rubrica............... N/A. . Dif./ Nedif. A’ELS can’didate Tari terte litera (b) din
...... ] Regulamentul
financiar
[XX.YY.YY.YY]
Dﬁ/N DA/NU | DA/NU DA/NU

31
32
33

RO

Dif. = credite diferentiate / Nedif. = credite nediferentiate.

AELS: Asociatia Europeand a Liberului Schimb.

Térile candidate si, dupa caz, tarile potential candidate din Balcanii de Vest.
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3.2. Impactul estimat asupra cheltuielilor
ceasta sectiune ar trebui completata folosind foaia de calcul privind datele bugetare de naturi administrativa (al doilea
Aceasta t treb pletata folosind f d Icul d_datele buget d t d trat | doil
document din anexa la prezenta fisa financiard) si incarcata in CISNET pentru consultarea interservicii. ]
3.2.1.  Sinteza impactului estimat asupra cheltuielilor
milioane EUR (cu trei zecimale)
Rubrica din cgdrul financiar NUMEL | [RUDTICA. ..ottt e e e e e e e et ]
multianual
milioane EUR (cu trei zecimale)
Rubrica din cadrul financiar < .
multianual Numar | [Rubrica: 1a]
Anul Anul Anul Anul A se introduce atatia ani cati
. . 34 . . . sunt considerati necesari pentru 35
[Organismul]: ESMA N™" N+1: N+2: N+3: a reflecta durata impactului (cf. TOTAL
Titlul 1 Angajamente @) 0,362 1,078 0,924 0,200 2,564
' Plati @ 0,362 1,078 0,924 0,200 . e 2,564
Titlul 2: Angajamente (1) 0 0,600 0,600 0,120 1,320
' Plati (2a) 0 0,600 0,600 0,120 1,320
Titlul 3: Angajamente (3a)
Plati (3)
_ Angajamente | “% | 0362 | 1678| 1524| 0320 .. 3,884
TOTAL credite
entru ESMA =242
P Plati +3ba 0,362 1,678 1,524 0,320 . o 3,884

34
35

RO

Anul N este anul 1n care incepe punerea in aplicare a propunerii/initiativei.
La TOTAL sunt incluse etapa de punere in aplicare si primul an ulterior. Nu sunt inclusi anii urmatori in care creditele ar fi aceleasi ca pentru 2019, intrucét
aceasta perioada de timp este nelimitata si, prin urmare, creditele nu pot fi insumate.
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Rubrica din cadrul financiar

o 5 ,,Cheltuieli administrative”
milioane EUR (cu trei zecimale)
A se introduce atatia ani cati
Anul Anul Anul Anul sunt considerati necesari pentru TOTAL
N N+1 N+2 N+3 a reflecta durata impactului (cf.
punctul 1.6)
DG: <....... >
* Resurse umane
*Alte cheltuieli administrative
TOTAL DG <....... > Credite
TOTAL credite (Total angajamente =
n cadrl_Jl RU_BRICII_ 5 Total pliti) n/a
din cadrul financiar multianual
milioane EUR (cu trei zecimale)
Anul Anul Anul Anul A se introduce atatia ani cati
36. ) ] ) sunt considerati necesari pentru 37
N~ N+1: N+2: N+3: a reflecta durata impactului (cf. TOTAL
2016 2017 2018 2019 punctul 1.6)
TOTAL credite Angajamente 0,362 1,678 1,524 0,320 3,884
in cadrul RUBRICILOR 1 -5
dln cadru' financiar multianual P]ép 0,362 1,678 1,524 0,320 ees 3,884

Anul N este anul in care incepe punerea in aplicare a propunerii/initiativei.
La TOTAL sunt incluse etapa de punere in aplicare si primul an ulterior. Nu sunt inclusi anii urmatori in care creditele ar fi aceleasi ca pentru 2019, intrucat
aceasta perioada de timp este nelimitata si, prin urmare, creditele nu pot fi insumate.
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3.2.2.

Impactul estimat asupra creditelor ESMA
XIPropunerea/initiativa nu implica utilizarea de credite operationale

—
- O OIPropunerea/initiativa implica utilizarea de credite operationale, conform explicatiilor de mai jos:
Credite de angajament in milioane EUR (cu trei zecimale)
A se introduce atatia ani cati sunt considerati
A_\nUI A_nUI A_nUI A_nUI necesari pentru a reflecta durata impactului TOTAL
A se indica N: 2016 N+1: 2017 N+2: 2018 N+3: 2019 (cf. punctul 1.6)
obiectivele si ~
realizirile REALIZARI
o8 g g 85 s 8 & . :
¢ Tip Cn?:fjuii” £ Costuri | £ | Costuri | £ | Costuri g Costuri | £ | Costuri | £ Costuri | £ | Costuri thltgfr (igf;fe"
Z Z Z Z Z Z Z

OBIECTIVUL SPECIFIC NR. 139...

- Realizare

- Realizare

- Realizare

Subtotal pentru obiectivul specific nr.

1

OBIECTIVUL SPECIFIC NR. 2...

- Realizare

Subtotal pentru obiectivul specific nr.

2

COSTURI TOTALE

38
39

Realizarile se referd la produsele si serviciile care vor fi furnizate (de ex.: numarul de schimburi de studenti finantate, numérul de km de strazi construiti etc.).

Conform descrierii de la punctul 1.4.2. ,,Obiectiv(e) specific(e)...”
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3.2.3.  Impactul estimat asupra resurselor umane ale [organismului]
3.2.3.1. Sinteza

- 0O OPropunerea/initiativa nu implicd utilizarea de credite cu caracter

administrativ

- O OPropunerea/initiativa implica utilizarea de credite cu caracter administrativ,

conform explicatiilor de mai jos:

milioane EUR (cu trei zecimale)

Anul Anul Anul Anul A se introduce atitia ani cati sunt

ESMA
N“0: 2016

2017 2018 2019 durata impactului (cf. punctul 1.6)

N+1: N+2: N+3: considerati necesari pentru a reflecta TOTAL41

Functionari (grade AD)

Functionari  (grade
AST)

Agenti contractuali 1 7 6 1,3

15,3

Agenti temporari

Experti nationali
detasati

TOTAL 1 7 6 1,3

15,3

Va rugam sa indicati data planificatd pentru recrutare si sa adaptati in mod corespunzator
suma aferentd (in cazul in care recrutarea se face in luna iulie, se ia in considerare numai 50 %
din costul mediu) si sa furnizati explicatii suplimentare intr-0 anexa.

40

Anul N este anul in care incepe punerea in aplicare a propunerii/initiativei.
41

La TOTAL sunt incluse etapa de punere in aplicare si primul an ulterior. Nu sunt inclusi anii urmatori
in care creditele ar fi aceleasi ca pentru 2019, intrucat aceasta perioada de timp este nelimitata si, prin
urmare, creditele nu pot fi insumate.
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3.2.3.2. Necesarul de resurse umane estimat pentru DG-ul sub tutela caruia se afla agentia

— [ Propunerea/initiativa nu implicd utilizarea de resurse umane.

- O
explicatiilor de mai jos:

OIPropunerea/initiativa

implica utilizarea de resurse umane,

conform

Estimarea trebuie exprimatd in valoare intreaga (sau cel mult cu o zecimala)

Anul
N

Anul
N+1

Anul
N+2

Anul
N+3

A se introduce atatia ani cati
sunt considerati necesari
pentru a reflecta durata
impactului (cf. punctul 1.6)

¢ Posturi din schema de personal
(functionari si agenti temporari)

XX 0101 01 (la sediu si in birourile
de reprezentare ale Comisiei)

XX 01 01 02 (in delegatii)

XX 01 05 01 (cercetare indirectd)

10 01 05 01 (cercetare directd)

« Personal extern (in echivalent
normi intreagi: ENI)*

XX 010201 (AC, END, INT din
,pachetul global”)

XX 010202 (AC, AL, END, INT

si JED in delegatii)

XX 01 -la sediu44
43

04 yy - in delegatii

XX 010502 (AC, END, INT
— cercetare indirecta)

1001 0502 (AC, END, INT —
cercetare directa)

Alte linii bugetare (a se preciza)

TOTAL

XX este domeniul de politica sau titlul din buget in cauza.

Necesarul de resurse umane va fi asigurat din efectivele de personal ale DG-ului in cauza
alocate deja pentru gestionarea actiunii si/sau realocate intern in cadrul DG-ului, completate,
dupd caz, prin resurse suplimentare ce ar putea fi alocate DG-ului care gestioneaza actiunea
in cadrul procedurii de alocare anuald si in lumina constrangerilor bugetare.

Descrierea sarcinilor care trebuie efectuate:

Functionari si personal temporar

Personal extern

RO

42

43
44

AC = agent contractual; AL = agent local; END = expert national detasat; INT = personal pus la
dispozitie de agentii de munca temporara; JED = expert tandr in delegatii.
Subplafonul pentru personal extern acoperit din creditele operationale (fostele linii ,,BA”).

in principal pentru fonduri structurale, Fondul european agricol pentru dezvoltare rurald (FEADR) si
Fondul european pentru pescuit (FEP).
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Descrierea metodei de calcul al costului pentru unitatile ENI ar trebui inclusa in anexa V
sectiunea 3.
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3.2.4. Compatibilitatea cu actualul cadru financiar multianual

- O LIPropunerea/initiativa este compatibila cu cadrul financiar multianual existent.

- O LPropunerea/initiativa necesita o reprogramare a rubricii corespunzatoare din cadrul financiar multianual.

A se explica reprogramarea necesara, precizandu-se liniile bugetare 1n cauza si sumele aferente.

[..]

— KPropunerea/initiativa necesitd recurgerea la instrumentul de flexibilitate sau la revizuirea cadrului financiar multianual®.

A se explica necesitatea efectuarii acestei actiuni, precizand rubricile si liniile bugetare in cauza, precum si sumele aferente.

Costurile aferente sarcinilor care urmeaza sa fie realizate de ESMA au fost estimate pentru cheltuielile cu personalul in conformitate cu
clasificarea costurilor in proiectul de buget al ESMA pentru 2015.

ESMA va trebui sd realizeze o solutie informaticd, si sa asigure mentenanta acesteia, pentru stocarea prospectelor si a documentelor aferente
intr-o forma care sd permitd accesul usor al utilizatorilor si care sd le ofere un instrument de cdutare. Se preconizeaza cd dezvoltarea solutiei
informatice va incepe in 2017 si se va incheia in 2018.

Totodata, ESMA va trebui sa publice in fiecare an un raport in care va include statistici privind prospectele aprobate si notificate in Uniune,
precum si o analiza a tendintelor, tindnd seama de tipurile de emitenti si de emisiuni.

Propunerea Comisiei cuprinde, de asemenea, dispozitii conform carora ESMA elaboreaza o serie de standarde tehnice de reglementare (RTS).

Plecand de la premisa ca regulamentul propus va fi adoptat de colegislatori pana la sfarsitul anului 2016, activitatea ESMA privind standardele
tehnice de reglementare se va desfasura in 2017.

Nu se vor incredinta ESMA noi competente de supraveghere, insd acesteia i se va cere sa promoveze in continuare cooperarea in materie de
supraveghere si convergenta in ceea ce priveste interpretarea si aplicarea Directivei/Regulamentului privind prospectul.

3.2.5.  Contributiile tertilor

— Propunerea/initiativa nu prevede cofinantare din partea tertilor.

— Propunerea/initiativa prevede cofinantare, estimata in cele ce urmeaza:

45 A se vedea articolele 11 si 17 din Regulamentul (UE, Euratom) nr. 1311/2013 al Consiliului de stabilire a cadrului financiar multianual pentru perioada 2014-2020.
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A se introduce atatia ani cati sunt

Anul Anul Anul Anul considerati necesari pentru a Total
N N+1 N+2 N+3 reflecta durata impactului (cf.
punctul 1.6)

A se preciza organismul

care asigurd cofinantarea

TOTAL credite

cofinantate

RO 98

milioane EUR (cu trei zecimale)
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3.3. Impactul estimat asupra veniturilor

— Propunerea/initiativa nu are impact financiar asupra veniturilor.
- 0O Propunerea/initiativa are urmdtorul impact financiar:
— l asupra resurselor proprii
- O asupra diverselor venituri
milioane EUR (cu trei zecimale)
_Cred_itg Impactul propunerii/inigiativei46
disponibile
Linia bugetarda pentru pentru A se introd o
venituri: exercitiul se introduce atatia ani cati sunt
financiar in Anul Anul Anul Anul considerati necesari pentru a reflecta
curs N N+1 N+2 N+3 durata impactului (cf. punctul 1.6)
Articolul .........
Pentru diversele venituri ,,alocate”, a se preciza linia bugetara (liniile bugetare) de cheltuieli afectata (afectate).
L]
A se preciza metoda de calcul al impactului asupra veniturilor.
L]

46 In ceea ce priveste resursele proprii traditionale (taxe vamale, cotizatii pentru zahar), sumele indicate trebuie sa fie sume nete, si anume sume brute dupa deducerea

unei cote de 25 % pentru costuri de colectare.
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Anexa la fisa financiara legislativi a propunerii de Regulament al Parlamentului European si al Consiliului privind prospectul care
trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare

Costurile aferente sarcinilor care urmeaza sa fie realizate de ESMA au fost estimate pentru cheltuielile cu personalul in conformitate cu
clasificarea costurilor in proiectul de buget al ESMA pentru 2015. Propunerea Comisiei cuprinde, de asemenea, dispozitii conform carora ESMA

elaboreaza o serie de standarde tehnice de reglementare si de punere in aplicare.

Articolul Tipul Forma Sfera competentei
competentei | competentei P ’
articolul 7 Continutul si formatul de prezentare a informatiilor financiare
- RTS imperativa |esentiale istorice din rezumat, tindnd seama de diferitele tipuri de
alineatul (11) i s . Lo
valori mobiliare si de emitenti
Actualizarea listei mentionate la articolul 18 alineatul (1), prin
articolul 18 RTS de dorit includerea tipurilor de documente suplimentare necesare care, n
alineatul (4) temeiul dreptului Uniunii, trebuie depuse la o autoritate publica sau
aprobate de citre aceasta
a_rtlcolul 20 RTS de dorit  |Precizarea dispozitiilor referitoare la publicarea prospectului
alineatul (11)
articolul 20 RTS imperativi Precizarea datelor necesare pentru clasificarea prospectelor
alineatul (12) P mentionate la articolul 20 alineatul (5).
articolul 22 Precizarea situatiilor in care un nou factor, o eroare materiala sau o
alineatul (6) RTS imperativa |inexactitate semnificative privind informatiile cuprinse in prospect
necesita publicarea unui supliment la prospect
articolul 24 ITS de dorit  |Stabilirea de formulare, modele si proceduri standard pentru
alineatul (6) notificarea certificatului de aprobare, a prospectului, a suplimentului
la prospect si a traducerii prospectului si/sau a rezumatului
articolul 28 Definirea unui model de text pentru acordurile de cooperare care
alineatul (2) RTS dedorit |urmeaza sa fie utilizate de autoritatile competente din statele
membre atunci cand este posibil
articolul 29 RTS de dorit Precizarea informatiilor prevazute la articolul 29 alineatul (1)
alineatul (6) (obligatia de a coopera)
articolul 31 RTS dedorit  |Precizarea informatiilor care fac obiectul schimbului dintre
alineatul (6) autoritatile competente, in conformitate cu articolul 31 alineatul (1)
articolul 31 ITS de dorit  |Stabilirea formularelor, a modelelor si a procedurilor standard
alineatul (7) pentru cooperarea si schimbul de informatii dintre autoritatile
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competente
articolul 32 ITS de dorit  |Stabilirea procedurilor si a formularelor pentru schimbul de
alineatul (3) informatii, astfel cum se mentioneaza la alineatul (2) (cooperarea
cu ESMA)

Totodata, ESMA va trebui sa isi actualizeze registrul existent privind prospectele si sa il transforme intr-un mecanism online de stocare cu un
instrument de cautare pe care investitorii il pot folosi in mod gratuit. Acest lucru va permite investitorilor sa acceseze si sa compare prospectele
UE dintr-un loc unic. In plus, datele colectate in cadrul mecanismului de stocare vor permite ESMA si stabileasci statistici detaliate privind
prospectele aprobate in UE si sa elaboreze un raport anual. Ori de cate ori autorititile competente transmit ESMA versiunea electronica a
prospectelor aprobate, acestea vor trebui, de asemenea, sa trimitd un set de metadate care vor permite indexarea prospectelor pe site-ul web al
ESMA.

Nu se vor incredinta ESMA noi competente de supraveghere, insa acesteia i se va cere sa promoveze In continuare cooperarea in materie de
supraveghere si convergenta in ceea ce priveste interpretarea si aplicarea criteriilor privind STS (a se vedea capitolul 3). Acest obiectiv
este esential, dat fiind cd va preveni fragmentarea pietei securitizarilor in intreaga UE.

in ceea ce priveste calendarul, se preconizeazi ci regulamentul va intra in vigoare la mijlocul anului 2016. Resursele suplimentare ale ESMA
sunt, prin urmare, necesare incepand cu 2016 pentru initierea activitatilor pregatitoare si pentru punerea in aplicare fara dificultate a
regulamentului. In ceea ce priveste natura posturilor, elaborarea cu succes si in timp util a noilor standarde tehnice va necesita, in special, resurse
suplimentare care sa fie alocate pentru realizarea sarcinilor privind politicile, redactarea de texte juridice si evaluarea impactului.

Aceste activitdti presupun organizarea de reuniuni bilaterale si multilaterale cu partile interesate, analizarea si evaluarea optiunilor si elaborarea
de documente de consultare, consultarea publica a partilor interesate, instituirea si gestionarea unor grupuri de experti permanente compuse din
membri ai autoritatilor de supraveghere din statele membre, infiintarea si coordonarea unor grupuri de experti ad-hoc formate din participanti la
piata si reprezentanti ai investitorilor, analizarea raspunsurilor la consultari, elaborarea de analize cost/beneficiu si redactarea textului juridic.

Aceasta Tnseamna cd inca de la inceputul anului 2016 va fi nevoie de un agent temporar suplimentar. Se presupune ca aceastd crestere Se va
mentine Tn 2017 si 2018, deoarece ESMA va trebui sd indeplineasca sarcini noi. Aceste noi sarcini sunt prezentate in propunerea de regulament si
detaliate Tn expunerea de motive.

Ipoteza privind resursele suplimentare

Posturile suplimentare sunt preconizate a fi posturi de agenti temporari din grupa functionala si gradul AD7.
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o Costurile salariale medii pentru diferite categorii de personal se bazeaza pe orientirile DG BUDG pentru Regulamentul privind
securitizarea adoptat de catre Colegiu la 30.9.2015;

o coeficientul de corectie a salariilor pentru Paris este de 1,168;
o cheltuielile legate de recrutare (transport, cazare, analize medicale, instalare si alte alocatii, cheltuieli de mutare etc.) sunt estimate la
12 700 EUR.
Personalul
Suma (in mii)
Tipul de cost Calcul if
P 2016 2017 2018 2019 siin Total
continuare
Cheltuieli cu 1x X 6X 1,3x
personalul 132x1,168 | 132 x1,168 | 132 x1,168 132 x1,168
Salarii si X x 132 x
indemnizatii 1168 154 1078 924 200 2 356
Cheltuieli legate de 16x13 208 208
recrutare
Total 362 1078 924 200 2 564
Costuri tehnice (IT)
Suma (in mii)
Tipuld t Calcul il
'pul de cos aled 2016 2017 2018 2019 si in Total
continuare
Total - 600 600 120 1320
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