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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
ciror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piati reglementati si de modificare a Directivei

2001/34/CE

PARLAMENTUL EUROPEAN $I CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunitdtii Europene, in
special articolele 44 si 95,

avand in vedere propunerea Comisiei,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social
European (1),

avand in vedere avizul Bincii Centrale Europene (3),

hotarand in conformitate cu procedura stabilitd la articolul 251
din tratat (3),

intrucat:

(1)

Anumite piete de valori mobiliare eficiente, transparente si
integrate contribuie la o adeviratd piatd unicd in cadrul
Comunitdtii, stimuland att dezvoltarea economicd, cat si
crearea de noi locuri de muncd printr-o mai judicioasd
repartizare a capitalurilor si prin reducerea costurilor.
Divulgarea unor informatii exacte, complete si furnizate la
momentul potrivit, cu privire la emitentii de valori mobi-
liare garanteazd increderea pe termen lung a investitorilor
si permite aprecierea rezultatelor economice si a activelor
emitentilor, in deplind cunostintd de cauzi, ceea ce con-
duce la consolidarea protectiei investitorilor si la o
eficientizare a pietei.

In acest scop, emitentii de valori mobiliare ar trebui si asi-
gure, printr-un flux regulat de informatii, un grad de trans-
parentd adecvat fatd de investitori. Tot in acest scop,
actionarii sau persoanele fizice sau juridice cu drept de vot
sau care detin instrumentele financiare care le conferd
dreptul de a achizitiona actiuni existente impreund cu
dreptul de vot ar trebui sa instiinteze emitentii cu privire la
achizitionarea sau modificarea participatiilor importante in
capitalul societdtilor, astfel incat acestia din urmd s poatd
informa publicul in permanenta.

Comunicarea Comisiei din 11 mai 1999, intitulatd ,Pune-
rea in aplicare a cadrului de actiune pentru serviciile finan-
ciare: plan de actiune” repertoriazd o serie de actiuni nece-
sare pentru a realiza piata unicd a serviciilor financiare.
Consiliul European de la Lisabona din martie 2000 a soli-
citat ca acest plan de actiune si fie pus in aplicare pand in
anul 2005. Acest plan subliniazi necesitatea elaborarii unei
directive care si intensifice obligatiile de transparenta.
Aceastd necesitate a fost confirmatd de Consiliul European
de la Barcelona din martie 2002.

JO C 80, 30.3.2004, p. 128.
JO C 242, 9.10.2003, p. 6.
Avizul Parlamentului European din 30 martie 2004 (nepublicat incd
in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene) si Decizia Consiliului din
2 decembrie 2004.
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Prezenta directivd ar trebui sd fie compatibild cu sarcinile
si responsabilitdtile conferite Sistemului European al Ban-
cilor Centrale (SEBC) si bancilor centrale ale statelor
membre in conformitate cu tratatul si statutul Sistemului
European al Bincilor Centrale si ale Bincii Centrale Euro-
pene; in acest sens, este necesar s se acorde o atentie spe-
ciald bancilor centrale din statele membre ale cdror actiuni
sunt admise in prezent la tranzactionare pe o piata regle-
mentatd, in scopul de a garanta urmdrirea obiectivelor
legislatiei comunitare primare.

O armonizare extinsa a dispozitiilor de drept intern privind
obligativitatea emitentilor de valori mobiliare de a prezenta
o informare periodicd si continud ar trebui sd permitd atin-
gerea unui inalt nivel de protectie a investitorilor in cadrul
Comunitdtii. Cu toate acestea, prezenta directivd nu are
efect asupra legislatiei comunitare actuale privind titlurile
de participare emise de organismele de plasament colectiv,
altele decat cele de tip inchis, sau titlurile de participare
achizitionate sau cedate in cadrul acestor organisme.

In sensul prezentei directive, supravegherea emitentilor de
actiuni sau de titluri de creantd cu o valoare nominald uni-
tard mai micd de 1 000 de euro ar fi efectuatd cel mai efi-
cient de citre statul membru in care se afld sediul social al
acestor emitenti. In acest scop, este esential sd se asigure o
armonizare cu 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 mobili-
are la tranzactionare (4). De asemenea, este necesar si se
prevadd o anumitd flexibilitate care sd permitd alegerea sta-
tului membru de origine de citre emitentii din tdri terte si
de citre societatile comunitare care emit numai alte valori
mobiliare decit cele mentionate anterior.

Un nivel ridicat de protectie a investitorilor in cadrul
Comunitdtii ar permite eliminarea obstacolelor in calea
admiterii unor valori mobiliare pe pietele reglementate sta-
bilite sau care functioneazi intr-un stat membru. Statele
membre, altele decat statul membru de origine, ar trebui sa
nu mai fie autorizate sd restrangd admiterea unor valori
mobiliare la tranzactionarea pe pietele reglementate prin
impunerea unor obligatii de informare periodicd si conti-
nud mai stricte pentru emitentii ale ciror valori mobiliare
sunt admise pe o piatd reglementatd.

In sensul prezentei directive, eliminarea barierelor pe baza
principiului statului membru de origine nu ar trebui si
afecteze domeniile care nu se afld sub incidenta acesteia,
cum ar fi dreptul actionarilor de a interveni in gestiunea
unui emitent. Aceasta nu ar trebui si influenteze nici
dreptul statului membru de origine de a cere, suplimentar,
ca emitentul sd publice intr-un jurnal toate informatiile
reglementate sau o parte a acestora.

JO L 345, 31.12.2003, p. 64.
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(12)
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Regulamentul (CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului Euro-
pean si al Consiliului din 19 iulie 2002 privind aplicarea
standardelor contabile internationale (') a pus deja bazele
unei convergente a standardelor de informare financiard in
cadrul Comunititii pentru emitentii ale ciror valori mobi-
liare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd
si care sunt obligati sd facd dovada unor conturi consoli-
date. Tn consecint, existd deja un regim care se aplici in
particular emitentilor de valori mobiliare, care depiseste
regimul general aplicabil tuturor societdtilor, in
conformitate cu directivele privind dreptul societitilor
comerciale. Prezenta directivd se inspird din aceastd abor-
dare in ceea ce priveste rapoartele financiare anuale si inter-
mediare, inclusiv in ceea ce priveste principiul de furnizare
a unei imagini fidele si oneste a activelor si pasivelor, a
situatiei financiare si a rezultatului financiar ale unui emi-
tent. Un set condensat de declaratii financiare, comunicate
in cadrul unui raport financiar semestrial, reprezintd, de
asemenea, o bazd suficientd pentru furnizarea unei astfel de
imagini fidele si oneste a primelor sase luni ale exercitiului
pentru un emitent.

In momentul in care valorile mobiliare ale unui emitent
sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, un
raport financiar anual ar trebui sd asigure prezentarea
informatiilor in fiecare an. Intr-adevdr, cresterea
comparabilititii rapoartelor financiare anuale nu este utild
pentru investitorii de pe piata de valori mobiliare decat
dacd pot avea siguranta cd aceste informatii vor fi publi-
cate intr-un anumit termen dupd incheierea exercitiului. In
ceea ce priveste titlurile de creantd deja admise la
tranzactionare pe o piatd reglementata inainte de 1 ianuarie
2005 si emise de un emitent cu sediul social intr-o tard
tertd, statul membru de origine poate, in anumite conditii,
exonera emitentul de obligatia de a stabili rapoarte finan-
ciare anuale, in conformitate cu standardele impuse de pre-
zenta directiva.

Prezenta directivi prevede intocmirea unor rapoarte finan-
ciare semestriale mai complete pentru emitentii de titluri
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd. Aceasta
ar trebui sd le permitd investitorilor sd evalueze intr-o mai
buni cunostintd de cauzd situatia emitentului.

Un stat membru de origine poate prevedea, pentru
emitentii de titluri de creantd, exonerarea de obligatia de a
intocmi rapoarte semestriale in cazul:

— institutiilor de credit care actioneazd in calitate de
emitenti a unor volume reduse de titluri de creanti sau

— emitentilor care existd deja la data intrdrii in vigoare a
prezentei directive, care emit exclusiv titluri de creantd
garantate fard conditii si irevocabil de citre statul mem-
bru de origine sau de una dintre colectivititile regionale
sau locale sau

JO L 243, 11.9.2002, p. 1.

(13)

(14)

(15)

(16)

— 1in cursul unei perioade de tranzitie de zece ani, in ceea
ce priveste exclusiv titlurile de creantd admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd inainte de
1 fanuarie 2005, care nu pot fi achizitionate decat de
investitorii profesionisti. O asemenea exonerare acor-
datd de statul membru de origine nu poate fi extinsi la
titlurile de creantd admise ulterior la tranzactionare pe
o piatd reglementatd.

Parlamentul European si Consiliul apreciazd angajamentul
Comisiei de a preconiza o crestere rapidd a transparentei in
materie de politici de remunerare, de valoare totald a
remuneratiilor platite, inclusiv remuneratiile conditionate
sau amanate, de beneficii in naturd acordate fiecarui mem-
bru al organelor de administratie, de conducere si de supra-
veghere, in cadrul planului sdu de actiune din 21 mai 2003,
intitulat ,Modernizarea dreptului societdtilor comerciale si
consolidarea administrarii intreprinderii in Uniunea Euro-
peand”, precum si intentia Comisiei de a prezenta o
recomandare privind acest subiect intr-un viitor apropiat.

Statul membru de origine ar trebui sd stimuleze emitentii,
ale cdror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementatd si ale cdror activitdti principale au legaturd cu
industria extractivi, sa specifice, in raportul financiar anual,
platile efectuate citre guverne. Statul membru de origine ar
trebui si incurajeze, de asemenea, 0 mai mare transparentd
a acestor pldti in cadrul stabilit la diversele forumuri finan-
ciare internationale.

Prezenta directivd va obliga, de asemenea, emitentii care nu
emit decat titluri de creantd pe pietele reglementate si
intocmeascd rapoarte semestriale. Exonerdrile nu ar trebui
acordate decat pietelor en gros, pe baza unei valori nomi-
nale unitare cel putin egale cu 50 000 de euro, in
conformitate cu dispozitiile Directivei 2003/71/CE. In
cazul in care titlurile de creantd sunt emise in altd moneda,
exonerdrile nu ar trebui acordate decat dacd valoarea nomi-
nald unitard in aceastd monedd este, la data emisiunii, cel
putin echivalentd cu 50 000 de euro.

Difuzarea, in momentele cele mai adecvate, a unor
informatii mai fiabile privind rezultatele emitentilor de
actiuni de-a lungul exercitiului presupune, de altfel,
cresterea frecventei de publicare a informatiilor intermedi-
are. In consecintd, se recomandd introducerea obligatiei
publicirii unei declaratii intermediare de citre conducere,
in cursul primului semestru al unui exercitiu si a unei a
doua declaratii intermediare in cursul semestrului urmitor.
Emitentii de actiuni care au publicat deja rapoarte financi-
are trimestriale nu ar mai trebui obligati si publice
declaratiile intermediare ale conducerii.

In ceea ce priveste emitentul, organele de administratie, de
conducere si de supraveghere ale acestuia, precum si
persoanele responsabile in cadrul sdu, este necesar sd se
aplice anumite norme adecvate in materie de raspundere,
prevazute de fiecare stat membru in cadrul legislatiei sau
reglementdrilor sale interne. Statele membre ar trebui sd
aibd libertatea de a fixa intinderea raspunderii.
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(18)

(19)

(20)

(21)

Publicul ar trebui informat in legiturd cu modificdrile
participatiilor importante detinute in societiti care au emis
actiuni admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd
situatd sau care functioneazd in Comunitate. Aceastd infor-
matie ar trebui s le permitd investitorilor sd achizitioneze
sau sd cedeze actiuni cunoscand pe deplin schimbarile
intervenite in structura drepturilor de vot si, de asemenea,
sd intdreascd eficienta controlului exercitat asupra societa-
tilor care emit actiuni, precum si transparenta globald a
pietei in ceea ce priveste miscdrile importante de capitaluri.
In anumite cazuri, ar trebui furnizate informatii cu privire
la actiunile sau instrumentele financiare depuse ca garan-
tie, asa cum sunt acestea prevdzute la articolul 13.

Articolul 9 si articolul 10 litera (c) nu ar trebui sd se aplice
actiunilor furnizate membrilor SEBC sau de citre acestia
aflati in exercitiul functiei de autoritate monetard, cu con-
ditia ca drepturile de vot care decurg din aceste actiuni si
nu fie exercitate. Mentiunea ,scurtd perioadd” previzuti la
articolul 11 ar trebui inteleasa cu referire la operatiunile de
credit realizate in conformitate cu tratatul si cu actele juri-
dice ale Bancii Centrale Europene (BCE), in special orienta-
rile BCE privind instrumentele si procedurile de politicd
monetard si sistemul TARGET, si cu referire la operatiunile
de credit care vizeazd indeplinirea unor functii echivalente
in conformitate cu dispozitiile de drept intern.

Pentru a evita impunerea unor sarcini inutile anumitor par-
ticipanti la piatd si pentru a determina in mod clar opera-
torii care exercitd o influentd asupra unui emitent, nu este
necesar si se solicite notificarea unor participatii impor-
tante de actiuni sau a detinerii altor instrumente financi-
are, astfel cum sunt stabilite la articolul 13, care dau dreptul
de a achizitiona actiuni, pentru creatori de piatd sau
custozi, sau notificarea unor participatii de actiuni sau de
instrumente financiare achizitionate numai in scop de
compensare sau reglare, in limitele si conform garantiilor
aplicabile in intreaga Comunitate. Statul membru de
origine ar trebui autorizat sd prevadd derogdri limitate in
ceea ce priveste participatiile de actiuni care intrd in por-
tofoliul privind tranzactiile cu instrumente financiare al
institutiilor de credit si al intreprinderilor de investitii.

Pentru a determina in mod clar cine este un detinitor
important de actiuni sau alte instrumente financiare ale
aceluiasi emitent in Comunitate, intreprinderile-mama nu
ar trebui obligate sd reuneascd propriile titluri de partici-
pare cu cele gestionate de organismele de plasament colec-
tiv in valori mobiliare (OPCVM) sau de intreprinderile de
investitii, cu conditia ca intreprinderile si organismele res-
pective sd isi exercite dreptul de vot independent de
intreprinderea-mamd si sd indeplineasci si alte conditii.

Informarea continud a detindtorilor de valori mobiliare
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd ar trebui
s se bazeze in continuare pe principiul tratamentului egal.
Acest principiu nu se aplicd decat actionarilor aflati in
aceeasi situatie si nu impieteaza asupra cunoasterii numa-
rului de drepturi de vot care pot fi conferite unei anumite
actiuni. Detindtorii de titluri de creantd de acelasi nivel ar
trebui sd beneficieze in continuare de acelasi tratament
egal, chiar dacd este vorba despre creante ale statului. Se

(23)

(25)

recomandi facilitarea procesului de informare a detinito-
rilor de actiuni sifsau titluri de creantd in cadrul adundrilor
generale. In special, aceia care au resedinta in strdinitate ar
trebui si fie asociati mai activ, in sensul cd ar putea face
apel la un mandatar care sd actioneze in numele lor. Din
aceleasi ratiuni, oportunitatea de a utiliza tehnologiile
moderne de informare si comunicare ar trebui sd facd
obiectul unei decizii in cadrul adundrii generale a detina-
torilor de actiuni sifsau titluri de creantd. In acest caz,
emitentii ar trebui sd instituie mijloacele care si permitd o
informare eficientd a detindtorilor cu privire la actiunile lor
sifsau titlurile lor de creantd, in masura in care este posi-
bild identificarea acestor detinitori.

Eliminarea obstacolelor si aplicarea efectivd a noilor obli-
gatii comunitare in materie de informare presupun, de ase-
menea, exercitarea unui control adecvat din partea autori-
tatii competente a statului membru de origine. Prezenta
directivd ar trebui s furnizeze cel putin o garantie minima
privind disponibilitatea informatiei in momentul oportun.
In acest scop, ar trebui sd existe cel putin un sistem de
depunere si stocare a informatiilor in fiecare stat membru.

Orice obligatie impusd unui emitent de a traduce toate
informatiile periodice si permanente in limbile tuturor
statelor membre in care sunt admise la tranzactionare titlu-
rile sale nu favorizeazd integrarea pietelor de valori mobi-
liare, ci are ca efect descurajarea admiterii transfrontaliere
de valori mobiliare la tranzactionare pe pietele reglemen-
tate. In consecinti, emitentul ar trebui, in anumite cazuri,
sd fie autorizat sd furnizeze aceastd informatie in limba
folositd, in general, in domeniul finantelor internationale.
Intrucat este nevoie de un efort special pentru a atrage
investitori din alte state membre si din tdri terte, statele
membre nu ar trebui sd mai impiedice detindtorii de acti-
uni, persoanele cu drept de vot sau detinatorii de
instrumente financiare si notifice emitentilor, in limba
folositd, in general, in domeniul finantelor internationale,
informatiile solicitate.

Accesul investitorilor la informatiile privind emitentii ar
trebui mai bine organizat la nivel comunitar in scopul
promovdrii active a integrdrii pietelor de capital europene.
Investitorii care nu sunt rezidenti ai statului membru de
origine al emitentului ar trebui sd se bucure de un trata-
ment egal cu cel al investitorilor situati in statul membru
respectiv, atunci cind doresc sd aibd acces la aceste
informatii. Acest obiectiv ar putea fi atins, in cazul in care
statul membru de origine garanteazd respectarea standar-
delor minime de calitate care permit difuzarea rapidd a
acestor informatii iIn Comunitate, in mod nediscriminato-
riu, in functie de tipul de informatii reglementate in cauza.
In plus, informatiile difuzate ar trebui s fie disponibile in
statul membru de origine intr-un mod centralizat, pentru
a permite construirea unei retele europene, accesibile la un
pret abordabil de citre micii investitori, fird a conduce la
duble utilizari inutile in ceea ce priveste exigentele de depu-
nere pentru emitenti. Emitentii ar trebui si poati profita de
avantajele liberei concurente atunci cind aleg tipul de
media sau operatorii la care recurg pentru difuzarea infor-
matiilor in conformitate cu prezenta directiva.
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(26) In scopul de a simplifica si mai mult accesul investitorilor (31) Rezolutia adoptatd de Consiliul European de la Stockholm,
la informatii privind societdtile de la un stat membru la in martie 2001, a aprobat raportul final al Comitetului
altul, autoritatile nationale de supraveghere ar trebui si ras- inteleptilor si propunerea acestuia de abordare la patru
pundd de formularea unor orientdri in vederea stabilirii niveluri, in scopul de a mdri eficienta si transparenta
unor retele electronice, in stransd consultare cu pdrtile inte- procesului de elaborare a legislatiei comunitare in
resate, in special emitentii de valori mobiliare, investitorii, domeniul valorilor mobiliare.
participantii la piatd, operatorii de pe pietele reglementate
si furnizorii de informatii financiare.
(32) In conformitate cu aceastd rezolutie, ar trebui si se recurga
(27)  In scopul de a asigura protejarea efectiv a investitorilor si mai frecvent la masurlle de punere in aph.carei mn SCOp}ll de
buna functionare a pietelor reglementate, normele privind a garanta actualizarea dispozitiilor tehnice in functie de
informarea pe care trebuie sd o publice emitentii ale ciror eyolugla plleg'elor sia prgct}cilor in materie de supravegvh-.ere,
valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd si ar trebui fixate date limitd pentru toate etapele lucrarilor
reglementatd ar trebui si se aplice si in cazul emitentilor referitoare la masurile de punere in aplicare.
care nu au sediul social intr-un stat membru si nu se afld
sub incidenta articolului 48 din tratat. De asemenea, se
recomandi ca orice informatie suplimentara pertinentd, cu . . .
privire la un emitent din Comunitate sau dintr-o tard tertd, (33) Rezolupe} a_dcc)lptata de PaArlamiptul Euri)pe:aln l,a ,5 Afebrugrlel
a cdrei publicare este obligatorie intr-o tard tertd, dar nu si 2002 If r1v1? punerea in apb1careda egislatiel In ca ml
intr-un stat membru, si fie accesibild pentru publicul din serviciilor Hinanciare a aprobat, de asemenca, raportu
Comunitate. Comitetului inteleptilor pe baza declaratiei solemne pre-
zentatd in aceeasi zi de cdtre presedintele Comisiei in fata
Parlamentului European si pe baza scrisorii adresate la
) oL ) 2 octombrie 2001 de membrul Comisiei insdrcinat cu piata
(28)  Fiecare stat membru ar trebui si desemneze o autoritate interna presedintelui Comisiei economice si monetare a
competentd unicd ce supravegheazd in ultimi instantd Parlamentului  cu privire la salvgardarea rolului
respectarea dispozitiilor adoptate in conformitate cu pre- Parlamentului European in cadrul acestui proces.
zenta directivd, precum i in domeniul cooperdrii
internationale. Aceastd autoritate ar trebui sd fie de tip
administrativ, iar independenta sa fatd de agentii econo-
mici ar trebui asiguratd, pentru a se evita conflictele de (34)  Parlamentul European ar trebui sd dispund de un termen de
interese. Cu toate acestea, statele membre pot desemna o trei luni, calculat de la data primei transmiteri a unui
altd autoritate competentd, insdrcinatd si verifice dacid proiect de misuri de punere in aplicare, care si-i permiti
informatiile previzute de prezenta directivd sunt stabilite examinarea acestora si prezentarea unui aviz. Cu toate
in conformitate cu cadrul care se aplicd la prezentarea lor acestea, in caz de urgent justificatd in mod corespunzi-
si s fa mdsurile care se impun in cazul descoperirii unei tor, acest termen poate fi scurtat. In cazul in care, in timpul
incil_c;ri. Nu este necesar ca aceastd autoritate s fie de tip acestui interval, Parlamentul European adopti o rezolutie,
administrativ. Comisia ar trebui si reexamineze proiectul de masuri.
(29) Dezvoltarea activitdtilor transfrontaliere presupune o
intensificare a cooperdrii intre autorititile nationale com- (35) Mdsuri tehnice de punere in aplicare a normelor previzute
petente, inclusiv prin adoptarea unui set complet de dispo- de prezenta directiva se pot dovedi necesare pentru a tine
zitii privind schimburile de informatii si masurile seama de noile evolutii de pe pietele valorilor mobiliare. In
conservatorii. Organizarea sarcinilor de reglementare si de consecintd, Comisia ar trebui abilitatd si adopte aceste
supraveghere in fiecare stat membru nu ar trebui sia con- masuri, cu condigia sd nu modifice elementele esengiale ale
stituie un obstacol in calea unei colaboriri eficiente intre prezentei directive si sd actioneze in conformitate cu
autorititile nationale competente. principiile enuntate in prezenta directivi, dupd consultarea
Comitetului european pentru valorile mobiliare.
(30) In cadrul sesiunii din 17 iulie 2000, Consiliul a instituit
Comitetul inteleptilor privind reglementarea pietelor euro- p C
(36) In momentul exercitdrii competentelor sale de executare,

pene de valori mobiliare. In raportul siu final, comitetul a
propus introducerea unor noi tehnici legislative, bazate pe
o abordare la patru nivele, respectiv principiile esentiale,
masurile tehnice de punere in aplicare, cooperarea intre
autoritdtile nationale de reglementare a valorilor mobiliare
si punerea in aplicare a legislatiei comunitare. Prezenta
directivd ar trebui sd se limiteze la enuntarea de principii-
cadru, iar masurile de punere in aplicare care trebuie adop-
tate de Comisie, sprijinitd de Comitetul european pentru
valorile mobiliare instituit prin Decizia 2001/528/CE a
Comisiei (1), ar trebui si stabileascd modalitatile tehnice.

(1) JOL191,13.7.2001, p. 45, decizie astfel cum a fost modificatd prin

Decizia 2004/8/CE (JO L 3, 7.1.2004, p. 33).

in conformitate cu prezenta directivd, Comisia ar trebui si
respecte urmdtoarele principii:

— necesitatea de a proceda in asa fel incat investitorii si
aibd incredere in pietele financiare, contribuind la un
inalt nivel de transparentd pe aceste piete;

— necesitatea de a oferi investitorilor o gama largd de
investitii aflate in concurentd, precum si un nivel de
informare si protectie adaptat situatiei acestora;

— necesitatea de a asigura o aplicare coerentd a standar-
delor de citre autoritdtile de reglementare indepen-
dente, in special, in ceea ce priveste lupta impotriva
criminalitdtii economice;
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— necesitatea de a garanta un inalt nivel de transparentd directive in consecinta. Cu toate acestea, modificarea nu ar
si o consultare largd a tuturor agentilor de pe piatd, trebui sd aducd atingere capacitdtii statelor membre de a
precum si a Parlamentului European si a Consiliului; impune cerinte suplimentare in conformitate cu
dispozitiile articolelor 42-63 din Directiva 2001/34/CE,

— necesitatea de a incuraja inovatia pe pietele financiare, care se vor aplica in continuare.
astfel incat acestea si fie dinamice si eficiente;

— necesitatea de a garanta integritatea pietei printr-o (39) Prezenta directiva este conformd cu Directiva 95/46/CE a
supraveghere atentd a inovatiei financiare si prin Parlamentului European si a Consiliului din 24 octombrie
capacitatea de a rispunde la aceasta; 1995 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce pri-

veste prelucrarea datelor cu caracter personal si libera cir-

— importanta reducerii costului capitalului si ameliorarea culatie a acestor date (2).
accesului la acesta;

— luarea in considerare, pentru orice masurd de punere in (40) Prezenta directivd respectd drepturile fundamentale si
aplicare, a costurilor si beneficiilor pe care aceasta le principiile recunoscute, in special, de Carta Drepturilor
implicd pentru participantii de pe piatd pe termen lung, Fundamentale a Uniunii Europene.
inclusiv intreprinderile mici si mijlocii si micii
investitori;

(41) Intrucat obiectivele prezentei directive, si anume garanta-

— necesitatea de a stimula competitivitatea internationald rea increderii investitorilor prin intermediul unui grad de
a pietelor financiare din Comunitate, fird a se aduce transparentd echivalent in toatd Comunitatea si incheierea
atingere intensificdrii indispensabile a cooperdrii construirii pietei interne, nu pot fi realizate intr-un mod
internationale; corespunzdtor de citre statele membre pe baza legislatiei

comunitare in vigoare, putind fi mai bine realizate la nivel

— necesitatea tratamentului egal pentru toti participantii comunitar, Comunitatea poate lua masuri, in conformitate
de pe piatd, prin stabilirea unor norme la nivel cu principiul subsidiaritdtii previzut la articolul 5 din
comunitar, de fiecare datd cind acest lucru se considerd tratat. In conformitate cu principiul proportionalitatii astfel
necesar; cum a fost enuntat la articolul mentionat anterior, prezenta

directivd nu depdseste ceea ce este necesar pentru atinge-

— necesitatea de a respecta diferentele care existd intre rea acestor obiective.
pietele nationale, in cazul in care acestea nu afecteazd
peste masurd coeziunea pietei unice;

(42) Masurile necesare pentru punerea in aplicare a prezentei

— necesitatea de a asigura coerenta cu celelalte dispozitii directive ar trebui adoptate in conformitate cu Decizia
legislative comunitare care se aplica in acest domeniu, 1999/468/CE a Consiliului din 28 iunie 1999 de stabilire
inegalitdtile in materie de informare si lipsa de transpa- a normelor de exercitare a competentelor de punere in
rentd putdnd compromite functionarea pietelor si, mai aplicare conferite Comisiei (3),
ales, cauza prejudicii consumatorilor si micilor
investitori.

R ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

(37) Inscopul de a garanta respectarea obligatiilor prevazute in

conformitate cu prezenta directivd sau a mdsurilor de

punere in aplicare a acesteia, orice incdlcare a acestor obli-

gatii sau masuri ar trebui descoperitd cu promptitudine si,

dupi caz, sanctionata. In acest sens, misurile si sanctiunile CAPITOLUL I

ar trebui sd fie suficient de descurajatoare, proportionale si

aplicate intr-un mod coerent. Statele membre ar trebui si DISPOZITII GENERALE

ia masuri astfel incat deciziile luate de autorititile nationale

competente si poatd face obiectul unei cdi de atac

jurisdictionale. Articolul 1

(38) Prezenta directivd are scopul de a consolida obligatiile de Obiectul si domeniul de aplicare

transparentd care se aplicd in prezent emitentilor de valori
mobiliare si investitorilor care achizitioneaza sau cedeazd
participatii importante la capitalul emitentilor ale caror
actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglemen-
tatd. Prezenta directiva inlocuieste unele obligatii previzute
de Directiva 2001/34/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 28 mai 2001 privind admiterea valorilor
mobiliare la cota oficiald a unei burse de valori si
informatiile ce trebuie publicate cu privire la aceste valori
mobiliare (1). In vederea reunirii obligatiilor de transpa-
rentd intr-un act unic, se recomandd modificarea acestei

() JOL184,6.7.2001, p. 1, directivi astfel cum a fost modificatd ultima

datd prin Directiva 2003/71/CE.

(1) Prezenta directivd stabileste cerintele privind divulgarea de
informatii periodice si continue despre emitentii de valori mobi-

liare deja admise la tranzactionare pe o piatd reglementata situatd

sau care functioneazd intr-un stat membru.

(2) Prezenta directivd nu se aplicd nici titlurilor de participare
emise de organismele de plasament colectiv, altele decat cele de

tip inchis, nici titlurilor de participare achizitionate sau cedate in

cadrul acestor organisme de plasament colectiv.

)

() JOL 281, 23.11.1995, p. 31, directivi astfel cum a fost modificatd
prin Regulamentul (CE) nr. 18822003 (JO L 284, 31.10.2003, p. 1).
JO L 184, 17.7.1999, p. 23.
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(3) Statele membre pot decide sd nu pund in aplicare dispozitiile
previzute la articolul 16 alineatul (3) si la articolul 18 alinea-
tele (2), (3) si (4) pentru valorile mobiliare admise la tranzactionare
pe o piatd reglementatd si emise de acestea sau de colectivititile
regionale sau locale ale acestora.

(4) Statele membre pot decide sd nu pund in aplicare dispozitiile
prevazute la articolul 17 in cazul bancilor centrale nationale ca
emitente de actiuni admise la tranzactionare pe o piati reglemen-
tatd, in cazul in care admiterea a avut loc nainte de 20 ianuarie
2005.

Articolul 2
Definitii
(1) In sensul prezentei directive se intelege prin:

(a) ,valori mobiliare”: valorile mobiliare in sensul articolului 4
alineatul (1) punctul (18) din Directiva 2004/39/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 21 aprilie 2004
privind pietele instrumentelor financiare (1), cu exceptia
instrumentelor de piatd monetard, in sensul articolului 4 ali-
neatul (1) punctul (19) din directiva mentionatd, cu data sca-
dentd sub 12 luni, care pot fi supuse legislatiei interne;

(b) ,titluri de creantd™ obligatiunile i alte forme de creante
securitizate negociabile, cu exceptia valorilor mobiliare echi-
valente cu actiuni sau care, dupa conversia lor sau dupa exer-
citarea drepturilor pe care le conferd, conduc la aparitia unui
drept de achizitionare a actiunilor sau valorilor mobiliare
echivalente cu actiuni;

(c) ,piatd reglementatd” o piatd in sensul articolului 4 alinea-
tul (1) punctul (14) din Directiva 2004/39/CE;

(d) ,emitent” o entitate juridicd reglementatd de dreptul public
sau privat, inclusiv un stat, ale cdrei valori mobiliare sunt
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, emitentul
fiind, in cazul certificatelor de depozit reprezentand valori
mobiliare, emitentul valorilor mobiliare reprezentate;

(e) ,detindtor de actiuni”: orice persoand fizicd sau juridicd care
se supune dreptului public sau privat, care detine, direct sau
indirect:

(i) actiuni ale emitentului, in nume propriu si pe seama sa;

(ii) actiuni ale emitentului, pe nume propriu, dar pe seama
altei persoane fizice sau juridice;

(iti) certificate de depozit reprezentand valori mobiliare, caz
in care titularul certificatului de depozit este considerat
detindtorul actiunilor subiacente reprezentate de
certificat;

(f) .intreprindere controlatd”: orice intreprindere

(i) in care o persoand fizica sau juridicd detine majoritatea
drepturilor de vot sau

() JOL 145,30.4.2004, p. 1.

@

(i) in care o persoand fizicd sau juridicd are dreptul de a
numi sau de a revoca majoritatea membrilor organului
de administratie, de conducere sau de supraveghere,
fiind, in acelasi timp, detindtoare de actiuni sau asociatd
a intreprinderii in cauzi sau

(ili) in care o persoand fizicd sau juridicd este detindtor de
actiuni sau asociat i controleaza singurd, in temeiul unui
acord incheiat cu alti detindtori de actiuni sau asociati ai
intreprinderii in cauzd, majoritatea drepturilor de vot ale
detindtorilor de actiuni sau asociati sau

(iv) asupra cdreia o persoand fizicd sau juridicd are puterea
de a exercita sau exercitd efectiv o influentd dominantd
sau un control;

yorganism de plasament colectiv, altul decat cele de tip
inchis”: fondurile comune de plasament si intreprinderile de
investitii

(i) care au drept obiect plasamentul colectiv al capitalurilor
provenite de la public si a ciror functionare se supune
principiului repartizdrii riscurilor si

(ii) ale caror titluri de participare sunt, la cererea purtdtorilor
acestora, rdscumpdrate sau rambursate, direct sau
indirect, in sarcina activelor acestor organisme;

Jtitluri de participare ale unui organism de plasament colec-
tiv”: valorile mobiliare emise de un organism de plasament
colectiv ca reprezentare a drepturilor participantilor din acest
organism la activele acestuia;

,stat membru de origine™:

(i) 1in cazul unui emitent de titluri de creantd cu o valoare
nominald unitard mai micd de 1 000 de euro sau a unui
emitent de actiuni:

— in cazul in care emitentul are sediul social in Comu-
nitate, statul membru in care acesta are sediul;

— 1in cazul in care emitentul are sediul social intr-o tard
tertd, statul membru al autoritatii competente la care
este obligat si depund o informare anuald, in
conformitate cu articolul 10 din Directiva
2003/71/CE.

Definitia statului membru de origine se aplica titlurilor
de creantd eliberate intr-o altd moneda decat euro, cu
conditia ca valoarea nominald unitard sd fie, la data
emisiunii, mai micd de 1 000 de euro, cu exceptia cazului
in care este aproape echivalentd cu 1 000 de euro;

(i) pentru orice emitent care nu a fost mentionat la
punctul (i), statul membru ales de emitent dintre statul
membru in care are sediul social si statele membre care
au admis valorile sale mobiliare la tranzactionare pe o
piatd reglementatd situatd pe teritoriul lor. Emitentul nu
poate alege decit un singur stat membru ca stat mem-
bru de origine. Alegerea sa riméane valabild timp de cel
putin trei ani, cu exceptia cazului in care valorile sale
mobiliare nu mai sunt admise la tranzactionare pe nici
o piatd reglementatd in Comunitate;
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() .stat membru gazdd™ un stat membru, altul decat statul
membru de origine, pe teritoriul cdruia valorile mobiliare
sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd;

(k) ,informatie reglementatd”: orice informatie pe care emiten-
tul sau orice altd persoand care a solicitat, fird consimtdman-
tul acestuia, admiterea de valori mobiliare la tranzactionare
pe o piatd reglementatd, este obligat(3) s o comunice in
conformitate cu prezenta directivd, cu articolul 6 din Direc-
tiva 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
28 ianuarie 2003 privind utilizarile abuzive ale informatiilor
confidentiale si manipuldrile pietei (abuzul de piatd) (*) sau cu
actele cu putere de lege si actele administrative ale unui stat
membru, adoptate in conformitate cu dispozitiile
articolului 3 alineatul (1) din prezenta directivi;

() ,cale electronicd™ mijloacele electronice de prelucrare
(inclusiv compresia digitald), stocare si transmitere a datelor
prin cablu, unde radio, tehnologie opticd sau orice alt mijloc
electromagnetic;

(m) ,societate de gestiune”: o societate in sensul articolului 1a
punctul (2) din Directiva 85/611/CEE a Consiliului din
20 decembrie 1985 de coordonare a actelor cu putere de lege
si actelor administrative privind anumite organisme de pla-
sament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (2);

X,

(n) ,creator de piatd” o persoand care este prezenta tot timpul pe
pietele financiare pentru a tranzactiona in nume propriu si
care devine cumpdrator sau vanzator de instrumente finan-
ciare prin angajarea capitalului propriu, la preturi fixate de ea;

(o) ,unitate de credit”: o intreprindere in sensul articolului 1
punctul (1) litera (a) din Directiva 2000/12/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 20 martie 2000
privind initierea si exercitarea activitdtii institutiilor de
credit (3);

(p) ,valori mobiliare emise in mod continuu sau repetat”: titluri
de creantd ale aceluiasi emitent, emise in mod continuu, sau
valori mobiliare de un singur tip si/sau categorie care au ficut
obiectul a cel putin doud emisiuni distincte.

(2) In conformitate cu definitia conceptului de ,intreprindere
controlatd”, mentionat la alineatul (1) litera (f) punctul (ii),
drepturile detinatorului in materie de vot, de numire si revocare
sunt echivalente cu drepturile oricdrei alte intreprinderi contro-
late de detindtorul de actiuni si cele ale oricarei persoane fizice sau
juridice care actioneazd, chiar in nume propriu, pentru detinato-
rul de actiuni sau pentru orice altd intreprindere controlatd de
acesta.

(3) Pentru a se tine seama de evolutia tehnicd a pietelor financi-
are si a se asigura aplicarea uniforma a alineatului (1), Comisia

() JOL96,12.4.2003, p. 16.

(3 JO L 375, 31.12.1985, p. 3, directivd astfel cum a fost modificatd
ultima datd prin Directiva 2004/39/CE.

() JO L 126, 26.5.2000, p. 1, directivd astfel cum a fost modificatd
ultima datd prin Directiva 2004/69/CE a Comisiei (JO L 125,
28.4.2004, p. 44).

adoptd, in conformitate cu procedura previzutd la articolul 27 ali-
neatul (2), mdsuri de punere in aplicare privind definitiile de la ali-
neatul (1).

In special, Comisia:

(a) stabileste, in conformitate cu alineatul (1) litera (i) punctul (i),
procedura care permite emitentului si aleagd statul membru
de origine;

(b) ajusteazd, dupd caz, in scopul alegerii statului membru de
origine prevazut la alineatul (1) litera (i) punctul (ii), perioada
de trei ani referitoare la antecedentele emitentului in functie
de orice noud exigentd a legislatiei comunitare privind
admiterea la tranzactionare pe o piatd reglementatd;

(c) stabileste, in conformitate cu alineatul (1) litera (1), o listd
indicativa a mijloacelor care nu sunt considerate ,cale electro-
nicd”, tinind seama de anexa V la Directiva 98/34/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 22 iunie 1998 de
stabilire a unei proceduri pentru furnizarea de informatii in

domeniul standardelor si reglementdrilor tehnice (*).

Articolul 3

Integrarea pietelor de valori mobiliare

(1) Statul membru de origine poate supune emitentul la cerinte
mai stricte decat cele previzute de prezenta directiva.

Statul membru de origine poate, de asemenea, supune detindto-
rul de actiuni sau persoana fizicd sau juridici mentionati la
articolul 10 sau la articolul 13 la cerinte mai stricte decat cele pre-
vizute de prezenta directiva.

(2) Un stat membru gazdd nu poate:

(a) impune obligatii de informare mai stricte decat cele prevazute
de prezenta directivd sau la articolul 6 din Directiva
2003/6/CE, in ceea ce priveste admiterea de valori mobiliare
pe o piatd reglementatd situatd pe teritoriul siu;

(b) supune detindtorul de actiuni sau persoana fizicd sau juridicd
mentionatd la articolul 10 sau la articolul 13 la cerinte mai
stricte dect cele previzute de prezenta directivd, in ceea ce
priveste notificarea informatiilor.

CAPITOLUL II

INFORMAREA PERIODICA

Articolul 4

Rapoarte financiare anuale

(1) Emitentul isi publicd raportul financiar anual in termen de
patru luni de la incheierea fiecdrui exercitiu si ia masuri pentru ca
raportul si rimani la dispozitia publicului cel putin cinci ani.

(*) JO L 204, 21.7.1998, p. 37, directivd astfel cum a fost modificatd
ultima datd prin Actul de aderare din 2003.
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(2) Raportul financiar anual cuprinde:
(a) declaratiile financiare care au ficut obiectul unui audit;
(b) raportul de gestiune si

(c) declaratiile persoanelor responsabile in cadrul emitentului,
identificate in mod clar dupd nume si functii, prin care se con-
firma &, din punctul lor de vedere, declaratiile financiare sta-
bilite in conformitate cu corpusul de standarde contabile apli-
cabile oferd o imagine fideld si onestd asupra activului si
pasivului, asupra situatiei financiare si a rezultatului financiar
ale emitentului si ale intreprinderilor implicate in consolidare,
si cd raportul de gestiune prezintd un tablou fidel al evolutiei
si rezultatelor intreprinderii si a situatiei emitentului si a intre-
prinderilor implicate in consolidare, precum si o descriere a
principalelor riscuri si incertitudini cu care se confruntd
acestia.

(3) in cazul in care emitentul trebuie si creeze conturi consoli-
date, in conformitate cu a saptea Directivd 83/349/CEE a Consi-
liului din 13 iunie 1983 privind conturile consolidate (),
declaratiile financiare care au ficut obiectul unui audit cuprind
aceste conturi consolidate, stabilite in conformitate cu Regula-
mentul (CE) nr. 1606/2002, precum si conturile anuale ale
intreprinderii-mama stabilite in conformitate cu legislatia internd
a statului membru in care se afld sediul social al intreprinderii-
mama.

In cazul in care emitentul nu trebuie si creeze conturi consolidate,
declaratiile financiare care au ficut obiectul unui audit cuprind
conturile stabilite in conformitate cu legislatia internd a statului
membru in care se afld sediul social al intreprinderii-mama.

(4) Declaratiile financiare fac obiectul unui audit, in conformitate
cu dispozitiile articolelor 51 si 5la din a patra Directivd
78/660/CEE a Consiliului din 25 iulie 1978 privind conturile anu-
ale ale anumitor tipuri de societdti (?) si, in cazul in care emiten-
tul trebuie si creeze conturi consolidate, in conformitate cu
dispozitiile articolului 37 din Directiva 83/349/CEE.

Raportul de audit, semnat de persoana sau persoanele insdrcinate
cu verificarea declaratiilor financiare, este comunicat integral
publicului, o datd cu raportul financiar anual.

(5) Raportul de gestiune este stabilit in conformitate cu
dispozitiile articolului 46 din Directiva 78/660/CEE si, in cazul in
care emitentul trebuie si creeze conturi consolidate, in
conformitate cu dispozitiile articolului 36 din Directiva
83/349/CEE.

(6) In scopul de a tine seama de evolutia tehnici a pietelor finan-
ciare si de a asigura punerea in aplicare uniformd a dispozitiilor

(1) JO L 193, 18.7.1983, p. 1, directiva astfel cum a fost modificatd
ultima data prin Directiva 2003/51/CE a Parlamentului European si
a Consiliului JO L 178, 17.7.2003, p. 16).

(3) JOL 222, 14.8.1978, p. 11, directivd astfel cum a fost modificatd
ultima datd prin Directiva 2003/51/CE.

alineatului (1), Comisia stabileste mdsuri de punere in aplicare, in
conformitate cu procedura prevazuta la articolul 27 alineatul (2).
Comisia precizeazd, in special, modalitatile tehnice care trebuie
aplicate astfel incat raportul financiar anual publicat, inclusiv
raportul de audit, s3 rimand la dispozitia publicului. Dupa caz,
Comisia poate adapta, de asemenea, perioada de cinci ani preva-
zutd la alineatul (1).

Articolul 5

Rapoarte financiare semestriale

(1) Emitentul de actiuni sau de titluri de creantd publicd un raport
financiar semestrial pentru primele sase luni ale fiecarui exercitiu,
cat mai curdnd dupd incheierea primului semestru respectiv si la
doud luni dupd incheierea celui de al doilea. Emitentul ia masuri
astfel incat raportul financiar semestrial sd rdimand la dispozitia
publicului pentru cel putin cinci ani.

(2) Raportul financiar semestrial cuprinde:
(a) un set condensat de declaratii financiare;
(b) un raport de gestiune intermediar si

(c) declaratii ale persoanelor responsabile in cadrul emitentului,
identificate in mod clar dupd nume si functii, prin care se con-
firma cd, din punctul lor de vedere, setul condensat de decla-
ratii financiare stabilite in conformitate cu corpusul de
standarde contabile aplicabile oferd o imagine fideld si onestd
asupra activului si pasivului, asupra situatiei financiare si
rezultatului financiar ale emitentului sau ale tuturor intreprin-
derilor implicate in consolidare, in conformitate cu
dispozitiile alineatului (3), si cd raportul de gestiune interme-
diar prezintd un tablou fidel al informatiilor solicitate in
conformitate cu dispozitiile alineatului (4).

(3) In cazul in care emitentul trebuie si creeze conturi consoli-
date, setul condensat de declaratii financiare se elaboreazd in
conformitate cu standardul contabil international aplicabil in
cazul informatiei financiare intermediare adoptate in
conformitate cu procedura previzutd la articolul 6 din Regula-
mentul (CE) nr. 1606/2002.

In cazul in care emitentul nu trebuie si creeze conturi consolidate,
setul condensat de declaratii financiare cuprinde cel putin un
bilant si un cont de profituri si pierderi rezumate, precum si note
explicative privind conturile respective. La stabilirea bilantului si
a contului de profituri si pierderi rezumate, emitentul respectd
aceleasi principii de contabilizare si evaluare folosite in cazul
rapoartelor financiare anuale.

(4) Raportul de gestiune intermediara indicd, cel putin, evenimen-
tele importante care au avut loc in primele sase luni ale exercitiu-
lui si impactul acestora asupra setului condensat de declaratii
financiare §i cuprinde o descriere a principalelor riscuri si
incertitudini pentru urmdtoarele sase luni ale exercitiului. Pentru
emitentii de actiuni, raportul intermediar de gestiune cuprinde si
principalele tranzactii intre partile afiliate.
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(5) In cazul in care raportul financiar semestrial a ficut obiectul
unui audit, raportul de audit este publicat integral. Aceeasi norma
se aplicd pentru rapoartele de control stabilite de un auditor. In
cazul in care raportul financiar semestrial nu a facut obiectul unui
audit si nu a fost verificat de un auditor, emitentul va specifica
acest lucru in raport.

(6) Pentru a tine seama de evolutia tehnicd a pietelor financiare si
a asigura aplicarea uniformad a alineatelor (1) si (5) din prezentul
articol, Comisia adoptd mdsuri de punere in aplicare in
conformitate cu procedura prevazutd la articolul 27 alineatul (2).

In special, Comisia:

(a) precizeaza conditiile tehnice de publicare a raportului finan-
ciar semestrial, inclusiv raportul de audit, astfel incat acestea
sd rdmand la dispozitia publicului;

(b) precizeazd natura controlului efectuat de auditor;

(c) precizeazd elementele minime pe care trebuie s le cuprindd
bilantul si contul de profituri si pierderi rezumate, precum si
notele explicative privind aceste conturi, in cazul in care
acestea nu sunt stabilite in conformitate cu standardele con-
tabile internationale adoptate in conformitate cu procedura
prevazutd la articolul 6 din Regulamentul (CE) nr. 1606/2002.

Dupd caz, Comisia poate, de asemenea, si adapteze perioada de
cinci ani, previzuti la alineatul (1).

Articolul 6

Declaratii intermediare ale conducerii

(1) Fard a aduce atingere dispozitiilor articolului 6 din Directiva
2003/6/CE, orice emitent ale cdrui actiuni sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd publicd o declaratie a con-
ducerii sale in timpul primului semestru al exercitiului si o altd
declaratie a conducerii sale in timpul celui de-al doilea semestru
al exercitiului. Declaratia se intocmeste intr-un interval de timp
care incepe la zece sdptimani de la inceperea semestrului in cauza
si se termind cu sase sdptdimani inainte de terminarea semestrului.
Aceasta contine informatii privind perioada cuprinsd intre ince-
putul semestrului in cauzi si data publicirii sale. Declaratia con-
tine:

— o explicatie a evenimentelor si tranzactiilor importante
petrecute in perioada in cauzd §i impactul acestora asupra
situatiei financiare a emitentului si a intreprinderilor pe care
le controleazd acesta si

— o descriere generald a situatiei financiare si a rezultatelor emi-
tentului si a intreprinderilor pe care le controleazd, pentru
perioada in cauzi.

(2) Emitentii, care, in conformitate cu legislatia internd, normele
pietei reglementate sau din proprie initiativd, publicd rapoarte
financiare trimestriale in conformitate cu legislatia sau normele
mentionate anterior, nu sunt obligati si publice declaratiile con-
ducerii, previdzute la alineatul (1).

(3) Pand la 20 ianuarie 2010, Comisia prezintd Parlamentului
European si Consiliului un raport privind transparenta informa-
tiei financiare trimestriale si a declaratiilor conducerii emitentilor,
in scopul de a verifica dacd informatiile furnizate corespund
obiectivului care vizeaza posibilitatea investitorilor de a evalua in
cunostinti de cauzi situatia financiard a emitentului. In raport,
Comisia prezintd o evaluare a impactului asupra domeniilor in
care isi propune sd aducd modificari prezentului articol.

Articolul 7

Responsabilitatea

Statele membre iau mdsuri astfel incdt responsabilitatea
informatiilor care trebuie furnizate si publicate in conformitate cu
dispozitiile articolelor 4, 5, 6 si 16 sa i revind cel putin emitentului
sau organelor de administratie, de conducere sau de supraveghere
ale acestuia, iar actele cu putere de lege si actele administrative in
materie de responsabilitate sd se aplice emitentilor, organelor
previzute la prezentul articol sau persoanelor responsabile in
cadrul emitentului.

Articolul 8

Derogiri

(1) Dispozitiile articolelor 4, 5 si 6 nu se pun in aplicare in cazul
urmdtorilor emitenti:

(a) statele si colectivitdtile regionale sau locale ale acestora,
organismele publice internationale care au cel putin un stat
membru printre membrii lor, BCE si bincile centrale natio-
nale ale statelor membre, care sunt sau nu emitenti de actiuni
sau alte valori mobiliare si

(b) entitdtile care emit exclusiv titluri de creantd admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd, cu valoarea nominald
unitard cel putin egald cu 50 000 euro sau, pentru titlurile de
creantd emise in altd monedd decat euro, cu valoarea nomi-
nald unitard echivalentd cu cel putin 50 000 euro la data
emisiunii.

(2) Statul membru de origine poate decide sd nu pund in aplicare
dispozitiile articolului 5 pentru institutiile de credit ale cdror acti-
uni nu sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd si
care, in mod continuu si repetat, au emis exclusiv titluri de cre-
antd, cu conditia ca valoarea nominald totald a tuturor acestor
titluri de creantd sd fie mai mica de 100 000 000 de euro si ca
acestea sd nu fi publicat un prospect in conformitate cu Directiva
2003/71/CE.

(3) Statul membru de origine poate decide sd nu pund in aplicare
dispozitiile articolului 5 in cazul emitentilor care existau deja la
data intrdrii in vigoare a Directivei 2003/71/CE si care emit
exclusiv titluri de creantd garantate in mod neconditionat si
irevocabil de statul membru de origine sau de una dintre colecti-
vitdtile regionale sau locale ale acestuia, pe o piatd reglementatd.
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CAPITOLUL 1II

INFORMAREA CONTINUA

SECTIUNEA 1

Informatii cu privire la participatiile importante

Articolul 9

Notificarea achizitiondrii sau cesiunii participatiilor
importante

(1) Statul membru de origine ia masuri astfel incat, in cazul in
care un detinitor de actiuni achizitioneazi sau cedeazd actiuni ale
unui emitent, care sunt admise la tranzactionare pe o piata regle-
mentatd si cdrora le sunt anexate drepturi de vot, detindtorul de
actiuni este obligat sd notifice emitentului procentul de drepturi
de vot ale emitentului detinute de detindtorul de actiuni in urma
achizitiei sau cesiunii in cauzd, atunci cind procentul respectiv
atinge pragurile de 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % si
75 % sau este inferior sau superior acestor praguri.

Drepturile de vot se calculeazd pe baza ansamblului actiunilor la
care sunt anexate drepturi de vot, chiar dacd exercitarea acestora
este suspendatd. De altfel, aceastd informatie este, de asemenea,
furnizatd pentru ansamblul actiunilor care apartin aceleiasi
categorii si cdrora le sunt anexate drepturi de vot.

(2) Statul membru de origine ia masuri astfel incat detindtorii de
actiuni si fie obligati sd notifice emitentului procentul de drepturi
de vot, in cazul in care acesta atinge pragurile previzute la aline-
atul (1) sau sunt inferioare sau superioare acestora, ca urmare a
unor evenimente prin care se modificd repartizarea drepturilor de
vot, pe baza informatiilor divulgate in conformitate cu
articolul 15. Tn cazul in care emitentul are sediul social intr-o tard
tertd, notificarea se face pentru evenimentele echivalente.

(3) Statul membru de origine nu este obligat sd pund in aplicare:
(a) pragul de 30 %, atunci cand pune in aplicare pragul unui tert;

(b) pragul de 75 %, atunci cAnd pune in aplicare pragul a doi terti.

(4) Prezentul articol nu se aplicd actiunilor cumpdrate exclusiv
pentru compensare sau reglare, in cadrul ciclului obisnuit de
reglare pe termen scurt, nici in cazul custozilor care detin actiuni
in calitatea de custode, cu conditia ca acesti custozi sd nu isi poatd
exercita dreptul de vot atasat acestor actiuni, decat dacd au primit
aceastd instructiune in scris sau pe cale electronica.

(5) Prezentul articol nu se aplicd nici achizitiondrii sau cesiunii
unei participatii importante, care atinge sau depdseste pragul de
5 %, de cdtre un creator de piatd care actioneazd in aceastd cali-
tate, decat in cazul in care:

(a) acesta este desemnat de un stat membru de origine, in
conformitate cu Directiva 2004/39/CE si

(b) acesta nu intervine in gestiunea emitentului in cauzd si nu
exercitd nici o influentd pentru a determina emitentul si
achizitioneze aceste actiuni sau sd sustind pretul acestora.

(6) Un stat membru de origine, in sensul articolului 2 alineatul (1)
litera (i), poate prevedea ca drepturile de vot incluse in portofoliul
privind tranzactiile cu instrumente financiare, in sensul
articolului 2 punctul (6) din Directiva 93/6/CEE a Consiliului din
15 martie 1993 privind rata de adecvare a capitalului
inntreprinderilor de investitii si al institutiilor de credit ('), al unei
institutii de credit sau al unei intreprinderi de investitii sd nu fie
luate in considerare, in conformitate cu prezentul articol, decat in
cazul in care:

(a) drepturile de vot detinute in portofoliul privind tranzactiile cu
instrumente financiare nu depdsesc 5 % si

(b) unitatea de credit sau intreprinderea de investitii ia masuri
pentru ca drepturile de vot anexate actiunilor detinute in por-
tofoliul privind tranzactiile cu instrumente financiare s nu fie
exercitate sau utilizate altfel pentru a interveni in gestiunea
emitentului.

(7) Pentru a tine seama de evolutia tehnicd a pietelor financiare si
a asigura aplicarea uniformd a alineatelor (2), (4) si (5) din
prezentul articol, Comisia adoptd masuri de punere in aplicare, in
conformitate cu procedura prevazutd la articolul 27 alineatul (2).

Comisia precizeazd, in special, durata maximd a ,ciclului de
reglare pe termen scurt” prevazut la alineatul (4) si mecanismele
adecvate de control efectuat de citre autoritatea competentd a sta-
tului membru de origine. In plus, Comisia poate intocmi o listd cu
evenimentele mentionate la alineatul (2).

Articolul 10

Achizitionarea sau cesiunea unor procente importante din
drepturile de vot

Cerintele in materie de notificare, definite la articolul 9 alinea-
tele (1) si (2), se aplicd, de asemenea, unei persoane fizice sau juri-
dice In mdsura in care aceasta are dreptul de a achizitiona, de a
ceda sau de a exercita drepturi de vot intr-una dintre situatiile
urmatoare sau in cazul unei combinatii intre acestea:

(a) drepturile de vot sunt detinute de un ter{ cu care persoana in
cauzd a incheiat un acord prin care le obligd sd adopte,
printr-un exercitiu concertat al drepturilor de vot pe care le
detin, o politicd durabild comund in ceea ce priveste gestiu-
nea societdtii in cauzd;

(b) drepturile de vot sunt detinute de un tert in conformitate cu
un acord incheiat cu persoana in cauzd, care prevede
transferul temporar si cu titlu oneros al drepturilor de vot in
cauzd;

(c) drepturile de vot sunt anexate actiunilor depuse ca garantie pe
langd aceastd persoand, cu conditia ca aceasta si controleze
drepturile de vot si sd declare cd intentioneazd sd le exercite;

() JO L 141, 11.6.1993, p. 1, directivd, astfel cum a fost modificatd

ultima datd prin Directiva 2004/39/CE.
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(d) drepturile de vot sunt anexate actiunilor pentru care aceastd
persoand detine uzufructul;

(e) drepturile de vot sunt detinute sau pot fi exercitate in
conformitate cu literele (a)-(d) de citre o intreprindere con-
trolatd de aceastd persoand;

(f) drepturile de vot sunt anexate actiunilor depuse pe langad
aceastd persoand, care le poate exercita cum doreste, in cazul
in care nu primeste instructiuni speciale din partea detindto-
rului de actiuni;

(g) drepturile de vot sunt detinute de un tert in nume propriu sau
pe seama acestei persoane;

(h) aceastd persoand poate exercita drepturile de vot ca mandatar
si cum doreste, in cazul in care nu primeste instructiuni
speciale din partea detindtorilor de actiuni.

Articolul 11

(1) Articolul 9 si articolul 10 litera (c) nu se aplica in cazul acti-
unilor furnizate membrilor SEBC sau de citre acestia, in exercitiul
functiilor lor de autoritdti monetare, si nici actiunilor furnizate
membrilor SEBC sau de cdtre acestia, in cadrul unei garantii, a
unui acord de rascumpdrare sau a unui acord similar privind
lichiditatile acordate in scopul politicii monetare sau in cadrul
unui sistem de plata.

(2) Derogarea se aplicd in cazul tranzactiilor mentionate anterior,
care se referd la o perioadd scurtd si care nu presupun exercitarea
drepturilor de vot anexate acestor actiuni.

Articolul 12

Procedura privind notificarea si publicarea participatiilor
importante

(1) Notificarea solicitatd in conformitate cu articolele 9 si 10
cuprinde informatiile urmdtoare:

(a) situatia care rezultd in urma operatiunii, in termeni de drepturi
de vot;

(b) seria intreprinderilor controlate prin intermediul cirora se
detin efectiv drepturi de vot, dupa caz;

(c) data atingerii sau depdsirii pragului si

(d) identitatea detindtorului de actiuni, chiar dacd acesta nu este
abilitat sa isi exercite drepturile de vot in conditiile previzute
la articolul 10, si a persoanei fizice sau juridice abilitate s3 isi
exercite drepturile de vot pe seama acestui detindtor.

(2) Notificarea la adresa emitentului se efectueaz cit mai repede
si intr-un interval de patru zile de cotatie, incepand cu ziua de
cotatie urmdtoare datei la care detindtorul de actiuni sau persoana
fizicd sau juridicd mentionatd la articolul 10

(a) afld despre achizitionare sau cesiune sau despre posibilitatea
de exercitare a drepturilor de vot sau la care ar fi trebuit sd afle
despre acestea, date fiind circumstantele, indiferent de data la

care intrd in vigoare achizitionarea, cesiunea sau posibilitatea
de exercitare a drepturilor de vot sau

(b) este informat (informatd) in legdturd cu evenimentul mentio-
nat la articolul 9 alineatul (2).

(3) O intreprindere este exoneratd de obligatia de a efectua
notificarea previzutd in conformitate cu alineatul (1), in cazul in
care aceasta este efectuatd de intreprinderea-mama sau, in cazul in
care intreprinderatea-mamd este ea insasi o intreprindere contro-
latd, de intreprinderea-mamad a acesteia.

(4) Intreprinderea-mamd a unei societdti de gestiune nu are
obligatia de a reuni participatiile aflate sub incidenta articolelor 9
si 10 cu participatiile gestionate de societatea de gestiune in
conditiile prevdzute de Directiva 85/611/CEE, atita timp cat
aceastd societate de gestiune isi exercitd drepturile de vot
independent de intreprinderea-mama.

Cu toate acestea, articolele 9 si 10 se aplicd in cazul in care
intreprinderea-mamd sau o altd intreprindere controlati de
intreprinderea-mamd a investit in participatii gestionate de
societatea de gestiune respectiva si in cazul in care nu isi poate
exercita cum doreste drepturile de vot anexate acestor participatii
sau nu le poate exercita decit in conformitate cu instructiunile
directe sau indirecte ale intreprinderii-mama sau ale unei alte
intreprinderi controlate de intreprinderea-mama.

(5) Intreprinderea-mama a unei intreprinderi de investitii desem-
nate in conformitate cu Directiva 2004/39/CE nu are obligatia de
a reuni participatiile aflate sub incidenta articolelor 9 si 10 cu
participatiile gestionate de intreprinderea de investitii in mod indi-
vidual, in conformitate cu articolul 4 alineatul (1) punctul (9) din
directiva respectivd, in masura in care:

— intreprinderea de investitii este autorizatd s furnizeze astfel
de servicii de gestiune de portofoliu in sensul sectiunii A,
punctul 4 din Anexa 1 la Directiva 2004/39/CE;

— aceasta nu isi poate exercita drepturile de vot anexate actiuni-
lor respective, decat dacd a primit instructiuni scrise sau pe
cale electronicd, sau garanteazd, prin instituirea unor
mecanisme adecvate, cd serviciile de gestiune individualizatd
a portofoliului sunt efectuate independent de orice alt servi-
ciu in conditii echivalente cu cele previzute de Directiva
85/611/CEE si

— intreprinderea de investitii isi exercitd drepturile de vot
independent de intreprinderea-mama.

Cu toate acestea, articolele 9 si 10 se aplicd in cazul in care
intreprinderea-mama sau o altd intreprindere controlatd de intre-
prinderea mamd a investit in participatii gestionate de aceastd
intreprindere de investitii, iar aceasta nu isi poate exercita cum
doreste drepturile de vot anexate acestor participatii sau nu le
poate exercita decit in conformitate cu instructiunile directe sau
indirecte ale intreprinderii-mama sau ale unei alte intreprinderi
controlate de intreprinderea-mama.

(6) De la primirea notificirii efectuate in conformitate cu alinea-
tul (1) si in termen de trei zile de cotatie dupd aceasta, emitentul
publicd in totalitate informatia continutd in notificare.
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(7) Un stat membru de origine poate exonera emitentii de
obligatia previzutd la alineatul (6), in cazul in care informatii con-
tinute in notificare sunt publicate de autoritatea sa competentd in
conditiile prevdzute la articolul 21, din ziua in care primeste
notificarea si in termen de trei zile de cotatie dupd aceasta.

(8) Pentru a se tine seama de evolutia tehnica a pietelor financi-
are si a se asigura aplicarea uniforma a alineatelor (1), (2), (4), (5)
si (6) din prezentul articol, Comisia adoptd, in conformitate cu
procedura previzutd la articolul 27 alineatul (2), masuri de punere
in aplicare pentru:

(@) a stabili un formular tip care si fie utilizat in toatd
Comunitatea cu scopul de a i se notifica emitentului
informatiile solicitate in conformitate cu alineatul (1) sau pen-
tru depunerea informatiilor in conformitate cu articolul 19
alineatul (3);

(b) a fixa un calendar al ,zilelor de cotatie” pentru toate statele
membre;

(c) a determina cazurile in care un detindtor de actiuni sau
persoana fizicd sau juridicd prevdzutd la articolul 10 sau
ambele procedeazi la notificarea solicitatd adresatd emitentu-
lui;

(d) a preciza situatiile in care detindtorul de actiuni sau persoana
fizicd sau juridicd mentionatd la articolul 10 ar fi trebuit sd
aiba cunostinta despre achizitionare sau cesionare;

(e) a preciza conditiile de independenti care trebuie respectate de
societdtile de gestiune si intreprinderile-mama ale acestora sau
de cdtre intreprinderile de investitii si intreprinderile-mama
ale acestora pentru a beneficia de exonerdrile previzute la ali-
neatele (4) si (5).

Articolul 13

(1) Obligatiile in materie de notificare, prevazute la articolul 9, se
pun in aplicare si in cazul unei persoane fizice sau juridice care
detine, direct sau indirect, instrumente financiare pe baza cdrora
are dreptul de a achizitiona, exclusiv din proprie initiativa, in
temeiul unui acord formal, actiuni cirora le sunt anexate drepturi
de vot si care sunt deja emise, ale unui emitent ale carui actiuni
sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementata.

(2) Pentru a se tine seama de evolutia tehnica a pietelor financi-
are si a se asigura aplicarea uniformd a alineatului (1), Comisia
adoptd masuri de punere in aplicare, in conformitate cu proce-
dura previzutd la articolul 27 alineatul (2). Aceasta stabileste in
special:

(a) tipurile de instrumente financiare prevazute la alineatul (1) si
regruparea acestora;

(b) natura acordului formal mentionat la alineatul (1);

(c) continutul notificdrii care trebuie efectuatd, stabilind un
formular tip care trebuie utilizat in acest scop in toatd
Comunitatea;

(d) termenul pentru notificare;

(e) destinatarul notificarii.

Articolul 14

(1) In cazul in care un emitent de actiuni admise la tranzactionare
pe o piatd reglementatd achizitioneazd sau cedeazd propriile sale
actiuni, fie direct, fie prin intermediul unei persoane care actio-
neazd in nume propriu, dar pe seama emitentului, statul membru
de origine ia masuri astfel incat emitentul sa publice in cel mai
scurt timp si intr-un termen de patru zile de cotatie incepand de
la data achizitiei sau cesiunii considerate procentul propriilor acti-
uni, in cazul in care acesta atinge pragurile de 5 % sau 10 % din
drepturile de vot sau este inferior sau superior acestor praguri.
Procentul se calculeazi pe baza numdrului total de actiuni cdrora
le sunt anexate drepturi de vot.

(2) Pentru a se tine seama de evolutia tehnica a pietelor financi-
are si a se asigura aplicarea uniformd a alineatului (1), Comisia
adoptd masuri de punere in aplicare, in conformitate cu proce-
dura prevdzutd la articolul 27 alineatul (2).

Articolul 15

In scopul de a calcula pragurile previzute la articolul 9, statul
membru de origine solicitd cel putin ca emitentul si publice
numdrul total de drepturi de vot si capitalul la sfarsitul fiecdrei luni
calendaristice in cursul cdreia s-a produs o crestere sau o scidere
a acestui total.

Articolul 16

Informatii complementare

(1) Emitentul de actiuni admise la tranzactionare pe o piatd regle-
mentatd publici fird intarziere orice modificare a drepturilor de
vot anexate diferitelor categorii de actiuni, inclusiv drepturile ane-
xate instrumentelor derivate emise de emitent si care permit
accesul la actiunile acestuia.

(2) Emitentul de valori mobiliare care nu sunt actiuni admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd publicd fird intirziere
orice modificare a drepturilor de vot ale detinitorilor de valori
mobiliare, altele decat actiunile sale, inclusiv orice modificare a
conditiilor privind aceste valori mobiliare care ar putea avea o
incidentd indirectd asupra acestor drepturi, in special, ca urmare a
unei modificiri a conditiilor de imprumut sau a ratei dobanzii.

(3) Emitentul de valori mobiliare admise la tranzactionare pe o
piatd reglementatd publicd in cel mai scurt timp noile emisiuni de
imprumuturi si, in special, orice garantie sau cautiune care se
referd la acestea. Fard a aduce atingere Directivei 2003/6/CE,
dispozitiile prezentului alineat nu se pun in aplicare in cazul unui
organism public international care cuprinde printre membrii sai
cel putin un stat membru.
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SECTIUNEA II

Informatii destinate detindtorilor de valori mobiliare admise
la tranzactionare pe o piatd reglementatd

Articolul 17

Obligatii de informare care se aplicd pentru emitentii ale
cdror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementata

(1) Emitentul de actiuni admise la tranzactionare pe o piatd regle-
mentatd asigurd tratamentul egal pentru toti detindtorii de actiuni
care se afld intr-o situatie identica.

(2) Emitentul de actiuni se asigurd ci toate mijloacele si toate
informatiile necesare pentru a permite detindtorilor de actiuni sd
isi exercite drepturile si fie disponibile in statul membru de
origine, iar integritatea datelor si fie pastratd. Detindtorii de acti-
uni nu sunt impiedicati s isi exercite drepturile prin procurd, in
conditiile previzute de legea tdrii in care emitentul are sediul
social. In special, emitentul:

(a) furnizeazd informatii privind locul, ora si ordinea de zi a
adundrilor, numarul total de actiuni si de drepturi de vot si
dreptul detindtorilor de a participa la reuniuni;

(b) pune la dispozitia fiecdrei persoane autorizate si voteze in
cadrul unei adundri ai detindtorilor de actiuni un formular de
procurd, pe suport de hartie sau, dupd caz, pe cale electronici,
impreund cu avizul de convocare a adundrii sau, la cerere,
dupd anuntarea unei adundri;

(c) desemneazd o unitate financiard ca mandatar pe langa care
detindtorii de actiuni isi pot exercita drepturile financiare si

(d) publicd avize sau difuzeazd circulare privind atribuirea si plata
dividendelor si emisiunea de noi actiuni, inclusiv informatii
privind orice norme de atribuire, subscriere, anulare sau con-
versie.

(3) Statul membru de origine autorizeazd emitentii sd utilizeze
calea electronicd pentru transmiterea de informatii detindtorilor
de actiuni, in masura in care aceastd decizie este luatd in cadrul
adundrii generale si sunt indeplinite cel putin urmdtoarele conditii:

(a) utilizarea ciii electronice nu depinde in nici un caz de locul
sediului sau al domiciliului detindtorului de actiuni sau, in
cazurile previzute la articolul 10 literele (a)-(h), al persoane-
lor fizice sau juridice;

(b) sunt prevazute dispozitive de identificare astfel incat detind-
torii de actiuni sau persoanele fizice sau juridice abilitate sd
exercite drepturi de vot sau s dea instructiuni privind exer-
citarea acestora si fie efectiv informate;

(c) detindtorii de actiuni sau, in cazurile prevazute la articolul 10
literele (a)-(e), persoanele fizice sau juridice abilitate sd
achizitioneze, sd cedeze sau si exercite drepturi de vot sunt

invitate in scris sd isi dea acordul in privinta folosirii cdii elec-
tronice de transmitere a informatiilor. In cazul in care acestia
nu se opun intr-un termen rezonabil, se considerd ca si-au
exprimat acordul. Detindtorii de actiuni trebuie s poatd sd
solicite in orice moment, dupd aceea, retransmiterea informa-
tiilor in scris si

(c) orice repartizare a costurilor inerente transmiterii acestor
informatii pe cale electronicd este stabiliti de emitent in
conformitate cu principiul tratamentului egal prevazut la ali-
neatul (1).

(4) Pentru a se tine seama de evolutia tehnicd a pietelor financi-
are si de progresul din domeniul tehnologiei informatiei si
comunicatiilor, precum si in scopul asigurdrii unei aplicari uni-
forme a alineatelor (1), (2) si (3), Comisia adoptd masuri de punere
in aplicare, in conformitate cu procedura prevazuta la articolul 27
alineatul (2). In special, aceasta precizeazd tipurile de institutii
financiare pe langi care un detindtor de actiuni poate s isi exer-
cite drepturile financiare previzute la alineatul (2) litera (c).

Articolul 18

Obligatii de informare care se aplicd emitentilor ale ciror
titluri de creantd sunt admise la tranzactionare pe o piatd
reglementata

(1) Emitentul de titluri de creantd admise la tranzactionare pe o
piatd reglementatd asigurd tratamentul egal pentru toti detindtorii
de titluri de creantd de acelasi rang in ceea ce priveste drepturile
de vot anexate acestor titluri.

(2) Emitentul ia masuri astfel incat toate mijloacele si toate
informatiile necesare pentru a permite detindtorilor de titluri de
creantd sd isi exercite drepturile si fie disponibile in statul mem-
bru de origine, iar integritatea datelor si fie pastratd. Detindtorii
de titluri de creantd nu sunt impiedicati sd isi exercite drepturile
prin procurd, in conditiile prevazute de legea tdrii in care emiten-
tul are sediul social. in special, emitentul:

(a) publicd avize sau difuzeazd circulare privind locul, ora si ordi-
nea de zi a adundrilor detindtorilor de titluri de creantd, plata
dobanzilor, exercitarea unor eventuale drepturi de conversie,
de schimb, de subscriere sau de anulare si rambursarea,
precum si dreptul detinatorilor de a participa la adunare;

(b) pune la dispozitia fiecdrei persoane autorizate sd voteze in
cadrul unei adundri de detindtori de titluri de creantd un
formular de procurd, pe suport de hartie sau, dupd caz, pe cale
electronicd, impreund cu avizul de convocare a adundrii sau,
la cerere, dupd anuntarea unei adundri si

(c) desemneazd o unitate financiard ca mandatar pe langd care
detindtorii de titluri de creantd isi pot exercita drepturile finan-
ciare.
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(3) In cazul in care numai definatorii de titluri de creantd a ciror
valoare nominald unitara atinge cel putin 50 000 de euro sau in
cazul titlurilor de creantd emise in altd moneda decat euro, a cdror
valoare nominald unitard echivaleazd, la data emisiunii, cu cel
putin 50 000 de euro, sunt invitati sd participe la o adunare, emi-
tentul poate alege orice stat membru in care sd aibd loc adunarea,
cu conditia ca toate mijloacele si toate informatiile necesare pen-
tru exercitarea drepturilor de cdtre detindtori si fie disponibile in
acest stat membru.

(4) Statul membru de origine sau statul ales in conformitate cu
alineatul (3) autorizeazd emitentii sd utilizeze calea electronicd
pentru transmiterea informatiilor citre detindtorii de titluri de cre-
antd, cu conditia ca aceastd decizie sd fie luatd in adunarea
generald si sd fie indeplinite cel putin urmatoarele conditii:

(a) utilizarea cdii electronice nu depinde in nici un caz de locul
sediului sau al domiciliului detindtorului de titluri de creantd
sau al mandatarului care il reprezint3;

(b) sunt previzute dispozitive de identificare astfel incat detina-
torii de titluri de creantd sa fie efectiv informati;

(c) detindtorii de titluri de creantd sunt invitati in scris sd isi dea
acordul in privinta folosirii cdii electronice de transmitere a
informatiilor. In cazul in care acestia nu se opun intr-un
termen rezonabil, se considerd ci si-au exprimat acordul.
Detindtorii de titluri de creantd trebuie s3 poatd si solicite in
orice moment, dupd aceea, retransmiterea informatiilor in
scris si

(d) orice repartizare a costurilor inerente transmiterii acestor
informatii pe cale electronicd este stabilitd de emitent in
conformitate cu principiul tratamentului egal previzut la ali-
neatul (1).

(5) Pentru a se tine seama de evolutia tehnici a pietelor financi-
are si de progresul din domeniul tehnologiei informatiei si
comunicatiilor, precum si in scopul asigurdrii unei aplicari uni-
forme a alineatelor (1)-(4), Comisia adoptd mdsuri de punere in
aplicare, in conformitate cu procedura prevazutd la articolul 27
alineatul (2). Tn special, aceasta precizeazid tipurile de institutii
financiare pe langd care un detindtor de titluri de creantd poate sd
isi exercite drepturile financiare prevdzute la alineatul (2) litera (c).

CAPITOLUL IV

OBLIGATII GENERALE

Articolul 19

Controlul efectuat de statul membru de origine

(1) De fiecare datd cand emitentul sau orice persoand care a soli-
citat, fird consimtdmantul acestuia, admiterea valorilor sale

mobiliare la tranzactionare pe o piatd reglementatd, face publice
informatiile reglementate, acesta sau aceasta depune, in acelasi
timp, informatiile la autoritatea competentd a statului membru de
origine. Aceasta poate decide sd publice informatiile respective pe
site-ul sdu internet.

In cazul in care un emitent propune modificarea actului de con-
stituire sau a statutului, acesta comunicd proiectul de modificare
autorititii competente a statului membru de origine, precum si
pietei reglementate pe care titlurile sale au fost admise la
tranzactionare. Aceastd comunicare se face fira intarziere si la
data convocdrii adundrii generale care trebuie si voteze
modificarea sau si fie informatd in legiturd cu aceasta.

(2) Statul membru de origine poate exonera un emitent de
obligatiile prevazute la alineatul (1) in cazul informatiilor facute
publice in conformitate cu articolul 6 din Directiva 2003/6/CE
sau articolul 12 alineatul (6) din prezenta directiva.

(3) Informatiile care trebuie notificate emitentului in
conformitate cu articolele 9, 10, 12 si 13 se depun in acelasi timp
la autoritatea competentd a statului membru de origine.

(4) In scopul asigurarii unei aplicdri uniforme a alineatelor (1), (2)
si (3), Comisia stabileste masuri de punere in aplicare, in
conformitate cu procedura previzutd la articolul 27 alineatul (2).

In special, Comisia stabileste procedura conform cireia emiten-
tul, un detindtor de actiuni sau alte instrumente financiare sau o
persoand mentionatd la articolul 10 trebuie sd depund informatii
la autoritatea competentd a statului membru de origine in
conformitate cu alineatele (1), respectiv (3), in scopul de a:

(a) permite depunerea, pe cale electronicd, in statul membru de
origine;

(b) coordona depunerea raportului financiar anual previzut la
articolul 4 din prezenta directivd cu raportul privind
informatiile anuale mentionate la articolul 10 din Directiva
2003/71/CE.

Atrticolul 20

Limbi

(1) in cazul in care valorile mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd a statului membru de
origine, informatiile reglementate se publica intr-o limba accep-
tatd de autoritatea competentd a acestui stat membru.

(2) In cazul in care valorile mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd atat in statul membru de
origine, cdt si in unul sau mai multe state membre gazdd,
informatiile reglementate se publici:

(a) intr-o limba acceptatd de autoritatea competentd a statului
membru de origine si
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(b) la alegerea emitentului, fie intr-o limba acceptatd de autoriti-
tile competente ale statelor membre gazdd respective, fie
intr-o limbd utilizatd, in general, in mediul finantelor
internationale.

(3) In cazul in care valorile mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd in unul sau mai multe state
gazdd, dar nu si in statul membru de origine, informatiile regle-
mentate se public, la alegerea emitentului, fie intr-o limba accep-
tatd de autorititile competente ale acestor state membre gazdi, fie
intr-o limbd utilizatd, in general, in mediul finantelor
internationale.

In plus, statul membru de origine poate prevedea in actele cu
putere de lege si actele administrative ca informatiile reglemen-
tate sa fie publicate, la alegerea emitentului, fie intr-o limba accep-
tatd de autoritatea competentd, fie intr-o limbd utilizatd, in
general, in mediul finantelor internationale.

(4) In cazul in care valorile mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd fird consimtimantul emi-
tentului, obligatiile previzute la alineatele (1), (2) si (3) se referd
nu numai la emitent, ci si la persoana care a cerut aceastd admi-
tere fird a avea consimtdmantul emitentului.

(5) Statele membre autorizeaza detindtorii de actiuni, precum si
persoana fizicd sau juridicd mentionat la articolele 9, 10 si 13 sd
nu notifice emitentului informatii decat intr-o limba utilizatd, in
general, in mediul finantelor internationale, in conformitate cu
prezenta directivd. In cazul in care emitentul primeste o notificare
de acest tip, statele membre nu pot impune emitentului si furni-
zeze o traducere intr-o limba acceptatd de autoritatile competente.

(6) Prin derogare de la alineatele (1)-(4), in cazul in care valorile
mobiliare a cdror valoare nominald unitard atinge cel putin
50 000 de euro pentru titlurile de creantd emise in altd moneda
decat euro, a ciror valoare nominald unitard echivaleazi, la data
emisiunii, cu cel putin 50 000 de euro, sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd intr-unul sau mai multe
state membre, informatiile reglementate sunt publicate fie intr-o
limba acceptatd de autorititile competente ale statului membru de
origine si ale statelor membre gazdi, fie intr-o limbd utilizatd, in
general, in mediul finantelor internationale, la alegerea emitentu-
lui sau a persoanei care, fard a avea consimtdmantul emitentului,
a solicitat aceastd admitere.

(7) In cazul in care se intenteazd o actiune in fata unei curti sau a
unui tribunal al unui stat membru cu privire la continutul infor-
matiilor reglementate, suportarea costurilor angajate pentru
traducerea acestor informatii in sensul procedurii se decide in
conformitate cu legislatia acestui stat membru.

Articolul 21

Accesul la informatiile reglementate

(1) Statul membru de origine se asigurd cd emitentul sau persoana
care a solicitat admiterea la tranzactionare pe o piatd

reglementatd, fird consimtdmantul emitentului, sd publice
informatiile reglementate astfel incat si poati fi accesibile rapid si
in mod nediscriminatoriu si sd le pund la dispozitia mecanismu-
lui desemnat in mod oficial previzut la alineatul (2). Emitentul sau
persoana care a solicitat admiterea la tranzactionare pe o piatd
reglementatd, fird consimtimantul emitentului, nu poate factura
investitorilor cheltuieli speciale pentru furnizarea acestor
informatii. Statul membru de origine solicitd emitentului si
recurgd la mijloace media care se considera cd pot realiza o difu-
zare eficientd a informatiilor cdtre public in toatd Comunitatea.
Statul membru de origine nu poate obliga emitentul sd recurgd
exclusiv la mijloacele media ai cdror operatori sunt stabiliti pe
teritoriul acestuia.

(2) Statul membru de origine se asigurd cd existd cel putin un
mecanism oficial desemnat pentru stocarea centralizatd a infor-
matiilor reglementate. Aceste mecanisme ar trebui s respecte
standarde minime de calitate in materie de securitate, de
certitudine cu privire la sursa de informatii, de inregistrare a datei
si de facilitate de acces de citre utilizatorii finali si sd se alinieze la
procedura de depunere previazutd la articolul 19 alineatul (1).

(3) In cazul in care valorile mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piatd reglementatd a unui singur stat mem-
bru gazda si nu in statul membru de origine, statul membru gazdd
ia masuri astfel incat informatiile reglementate si fie publicate in
conformitate cu cerintele previzute la alineatul (1).

(4) Pentru a se tine seama de evolutia tehnicd a pietelor financi-
are si de progresul tehnologiilor din domeniul informatiei si
comunicatiilor i in scopul de a asigura punerea in aplicare uni-
formad a dispozitiilor alineatelor (1), (2) si (3), Comisia stabileste
mdsuri de punere in aplicare, in conformitate cu procedura pre-
vazutd la articolul 27 alineatul (2).

In special, Comisia stabileste:

(a) standarde minime pentru difuzarea informatiilor reglemen-
tate, prevazuti la alineatul (1);

(b) standarde minime pentru mecanismul de stocare centralizata,
previazut la alineatul (2).

Comisia poate stabili si actualiza o listd a mijloacelor media pen-
tru difuzarea informatiilor la adresa publicului.

Articolul 22

Orientari

(1) Autoritdtile competente ale statelor membre stabilesc orien-
tarile adecvate in scopul facilitdrii accesului publicului la
informatiile care trebuie publicate in conformitate cu Directiva
2003/6/CE, cu Directiva 2003/71/CE si cu prezenta directiva.
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Aceste orientdri au drept scop crearea:

(a) unei retele electronice la nivel national din care si facd parte
regulatorii nationali de valori mobiliare, operatorii de pe pie-
tele reglementate si registrele nationale ale societatilor regle-
mentate de prima Directivi 68/151/CEE a Consiliului din
9 martie 1968 de coordonare, in vederea echivaldrii, a garan-
tiillor impuse societdtilor in statele membre, in sensul
articolului 48 al doilea paragraf (*) din tratat pentru proteja-
rea intereselor asociatilor si tertilor () si

(b) unei retele electronice unice sau a unei platforme de regele
electronice care si facd legdtura intre statele membre.

(2) Comisia examineazd rezultatele obtinute in conformitate cu
alineatul (1) pand la 31 decembrie 2006 si poate adopta, in
conformitate cu procedura prevazutd la articolul 27 alineatul (2),
mdsuri de punere in aplicare care si faciliteze respectarea artico-
lelor 19 si 21.

Articolul 23

Tari terte

(1) In cazul in care sediul social al emitentului se afld intr-o tard
tertd, autoritatea competentd a statului membru de origine poate
exonera emitentul de obligatiile previzute la articolele 4-7, la
articolul 12 alineatul (6) si la articolele 14, 15 si 16-18, cu con-
ditia ca legislatia tarii terte in cauzd s stabileascd obligatii echi-
valente sau emitentul s respecte obligatiile legislative dintr-o tard
tertd pe care autoritatea competentd a statului membru de origine
le considerd echivalente.

Cu toate acestea, informatiile reglementate de obligatiile impuse
in tara tertd se depun in conformitate cu articolele 20 si 21.

(2) Prin derogare de la alineatul (1), emitentul al cdrui sediu social
se afld intr-o tard tertd este exonerat de obligatia de a intocmi
declaratii financiare in conformitate cu articolul 4 sau articolul 5
inainte de exercitiul financiar care incepe la 1 ianuarie 2007 sau
dupd aceastd datd, cu conditia ca emitentul respectiv sd intoc-
meascd declaratiile financiare in conformitate cu normele accep-
tate pe plan international, previzute la articolul 9 din Regulamen-
tul (CE) nr. 1606/2002.

(3) Autoritatea competentd a statului membru de origine ia
mdsuri astfel inct informatiile revelate intr-o tard tertd, care pot
avea importantd pentru publicul din Comunitate, sd fie publicate

(1) Nota editorului: titlul a fost adaptat pentru a se tine seama de noua
numerotare a articolelor din Tratatul de instituire a Comunitatii Euro-
pene, in conformitate cu articolul 12 din Tratatul de la Amsterdam.
Trimiterea originald se ficea la articolul 58 din tratat.

() JOL65,14.3.1968, p. 8, directivi astfel cum a fost modificatd ultima
datd prin Directiva 2003/58/CE a Parlamentului European si a Con-
siliului (O L 221, 4.9.2003, p. 13).

in conformitate cu articolele 20 si 21, chiar dacd nu sunt
informatii reglementate in sensul articolului 2 alineatul (1)
litera (k).

(4) In scopul de a asigura o aplicare uniforma a alineatului (1),
Comisia stabileste, in conformitate cu procedura prevazutd la
articolul 27 alineatul (2), mdsuri de punere in aplicare:

(i) prin care stabileste un mecanism de garantare a echivalentei
informatiilor impuse de prezenta directivd, inclusiv
declaratiile financiare, impuse de actele cu putere de lege si
actele administrative dintr-o tari tertd;

(ii) prin care indicd, in conformitate cu actele cu putere de lege si
actele administrative de drept intern sau cu practicile sau
procedurile bazate pe standardele stabilite de organismele
internationale, cd tara tertd in care se afli sediul social al emi-
tentului asigurd echivalenta obligatiilor de informare preva-
zute de prezenta directiva.

Comisia adoptd, in conformitate cu procedura previzutd la
articolul 27 alineatul (2), deciziile necesare pentru echivalarea
standardelor contabile aplicate de emitentii din tari terte, in
conditiile previzute la articolul 30 alineatul (3), in termen de cel
mult cinci ani de la data previzuti la articolul 31. In cazul in care
Comisia decide c¢d normele contabile dintr-o tard tertd nu sunt
echivalente, aceasta poate autoriza emitentii in cauzd si continue
aplicarea acestor standarde intr-o perioadd de tranzitie adecvata.

(5) In scopul de a asigura punerea in aplicare uniforma a alinea-
tului (2), Comisia poate stabili, in conformitate cu procedura pre-
vizutd la articolul 27 alineatul (2), mdsuri de punere in aplicare
care definesc tipul de informatii revelate, intr-o tard tertd, care pre-
zintd importantd pentru publicul din Comunitate.

(6) Intreprinderile al ciror sediu social se afld intr-o tard tert3,
care ar fi trebuit desemnate in conformitate cu articolul 5 alinea-
tul (1) din Directiva 85/611/CEE sau, in cazul gestiunii de porto-
foliu, in conformitate cu sectiunea A punctul 4 din anexa I la
Directiva 2004/39/CE, dacd sediul lor social sau, exclusiv in cazul
unei intreprinderi de investitii, sediul central s-ar afla in Comuni-
tate, sunt exonerate de obligatia de a-si reuni participatiile cu cele
ale intreprinderii-mama in conformitate cu obligatiile prevazute la
articolul 12 alineatele (4) si (5), cu conditia ca acestea sd respecte
conditii echivalente de independenta in calitate de societdti de ges-
tiune sau intreprinderi de investitii.

(7) Pentru a se tine seama de evolutia tehnici a pietelor financi-
are si a se asigura aplicarea uniformd a alineatului (6), Comisia
adoptd, in conformitate cu procedura previzutd la articolul 27 ali-
neatul (2), misuri de punere in aplicare astfel incat, in
conformitate cu actele cu putere de lege si actele administrative de
drept intern, o tard tertd si asigure echivalenta obligatiilor de inde-
pendentd prevazute de prezenta directivd si de mdsurile de punere
in aplicare.
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CAPITOLUL V

AUTORITATILE COMPETENTE

Articolul 24

Autoritdtile competente si prerogativele acestora

(1) Fiecare stat membru desemneazd autoritatea centrald preva-
zutd la articolul 21 alineatul (1) din Directiva 2003/71/CE ca
autoritate administrativd competenta centrald a cdrei sarcind este
de a se achita de obligatiile prevazute de prezenta directivd si de a
proceda astfel incat dispozitiile adoptate in conformitate cu pre-
zenta directivd sa fie aplicate. Statele membre informeazd Comi-
sia cu privire la aceasta.

Cu toate acestea, in sensul alineatului (4) litera (h), statele membre
pot desemna o autoritate competentd diferitd de cea mentionatd
la primul paragraf.

(2) Statele membre pot autoriza autoritatea competentd centrald
sd delege sarcini. Cu exceptia sarcinilor previzute la alineatul (4)
litera (h), orice delegare de sarcini privind obligatiile prevazute de
prezenta directivd si de mdsurile de aplicare este reexaminatd dupd
cinci ani de la intrarea in vigoare a prezentei directive si se incheie
dupd opt ani de la respectiva intrare in vigoare. Delegdrile de sar-
cini se formuleazd in mod precis, indicindu-se sarcinile care
trebuie efectuate si conditiile de realizare a acestora.

Aceste conditii cuprind o clauzd prin care se solicitd entitatii in
cauzd si fie organizata astfel incat sd evite conflictele de interese,
iar informatiile obtinute in cadrul exercitdrii sarcinilor delegate sd
nu fie utilizate in scopuri neloiale sau in vederea impiedicrii con-
curentei. In orice caz, autoritatea competentd desemnatd in
conformitate cu alineatul (1) rdspunde, in ultima instantd, de
verificarea respectdrii dispozitiilor prezentei directive si a masuri-
lor de punere in aplicare adoptate.

(3) Statele membre informeazd Comisia si autoritdtile compe-
tente ale celorlalte state membre cu privire la orice dispozitie
adoptatd in vederea delegdrii sarcinilor, inclusiv cu privire la
conditiile precise de reglementare a acestor delegari.

(4) Fiecare autoritate competentd dispune de toate prerogativele
necesare pentru a-si indeplini functiile. Ea este autorizatd, cel
putin:

(a) s solicite din partea auditorilor, emitentilor, detinatorilor de
actiuni sau alte instrumente financiare sau a persoanelor men-
tionate la articolele 10 si 13, precum si din partea persoane-
lor care ii verificd sau sunt verificate de acestia, furnizarea de
informatii si documente;

(b) sa solicite ca emitentul si facd publice informatiile prevazute
la litera (a) prin modalitatile si in termenele considerate nece-
sare de citre autoritatea competentd. In cazul in care emiten-
tul sau persoanele care il verificd sau sunt verificate de acesta
nu publicd informatiile, autoritatea competentd poate, dupa
audierea emitentului, sd publice din proprie initiativd
informatiile respective;

(c) sd solicite din partea conducerii emitentilor si a conducerii
detindtorilor de actiuni sau alte instrumente financiare sau din
partea persoanelor mentionate la articolele 10 si 13 sd noti-
fice informatiile impuse de prezenta directivd sau de dispozi-
tii de drept intern adoptate in conformitate cu prezenta direc-
tivd si, dupd caz, sd furnizeze informatii si documente
suplimentare;

=

sd suspende sau sd solicite pietei reglementate in cauzd sus-
pendarea negocierii de valori mobiliare pentru o perioadd de
zece zile, in cazul in care aceasta are motive intemeiate si con-
sidere cd emitentul nu a respectat dispozitiile prezentei
directive sau dispozitiille de drept intern adoptate in
conformitate cu aceasta;

(e) sd interzicd tranzactionarea pe o piatd reglementatd in cazul
in care constatd cd nu au fost respectate dispozitiile prezentei
directive sau dispozitile de drept intern adoptate in
conformitate cu aceasta sau in cazul in care are motive inte-
meiate sd presupuni ci dispozitiile prezentei directive au fost
incdlcate;

(f) sdia masuri astfel incat emitentul sd facd publice informatiile
la timp in vederea garantdrii unui acces optim si egal al publi-
cului din toate statele membre in care se tranzactioneazd
valori mobiliare sau si ia misuri adecvate, in cazul in care
situatia se prezintd altfel;

(g) sd facd public faptul ¢d un emitent sau un detindtor de actiuni
sau alte instrumente financiare sau una dintre persoanele
mentionate la articolele 10 sau 13 nu se conformeazi obliga-
tiilor care 1i revin;

(h) sd examineze dacd informatiile previzute de prezenta direc-
tivd sunt stabilite in conformitate cu cadrul pertinent de pre-
zentare a informatiilor si sd ia masurile necesare, in cazul in
care constatd existenta unor nereguli;

(i) sd efectueze inspectii la fata locului in teritoriu, in
conformitate cu legislatia internd, in scopul de a verifica
respectarea dispozitiilor prezentei directive si a masurilor de
aplicare a acesteia. In cazul in care legislatia internd impune
acest lucru, autoritatea competentd sau autoritatile compe-
tente pot exercita aceastd prerogativi adresindu-se autoritatii
judiciare competente sifsau in cooperare cu alte autoritati.

(5) Alineatele (1)-(4) nu aduc atingere posibilitatii statului mem-
bru de a stabili norme legale si administrative distincte pentru teri-
toriile europene de dincolo de miri ale cdror relatii externe se afld
sub responsabilitatea acestui stat membru.

(6) Faptul cd un auditor comunicd autoritatilor competente orice
eveniment sau decizie privind cererile formulate de autoritatea
competentd in sensul alineatului (4) litera (a) nu constituie o incdl-
care a vreunei restrictii in materie de comunicare de informatii
impusd prin contract sau printr-un act cu putere de lege sau act
administrativ si nu angajeazd cu nimic responsabilitatea
auditorului respectiv.
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Articolul 25

Secretul profesional si cooperarea intre statele membre

(1) Obligatia privind secretul profesional se aplicd in cazul tutu-
ror persoanelor care lucreazd sau au lucrat pentru autoritatea
competentd si pentru entitdtile cirora autorititile competente
le-au delegat, eventual, anumite sarcini. Informatiile reglementate
de secretul profesional nu pot fi comunicate nici unei persoane
sau autoritdti, decat in conformitate cu actele cu putere de lege si
actele administrative ale unui stat membru.

(2) Autoritatile competente ale statelor membre coopereazd de
fiecare datd cind este necesar pentru indeplinirea misiunilor si
exercitarea prerogativelor care le sunt conferite fie de prezenta
directivd, fie de dispozitiile de drept intern adoptate in
conformitate cu prezenta directivd. Autoritdtile competente oferd
asistentd autoritdtilor competente ale celorlalte state membre.

(3) Alineatul (1) nu impiedicd schimbul de informatii confiden-
tiale intre autorititile competente. Informatiile astfel schimbate
sunt reglementate de secretul profesional, obligatie care incumba
persoanelor angajate sau anterior angajate de autoritdtile compe-
tente care primesc informatiile.

(4) Statele membre pot incheia acorduri de cooperare privind
schimbul de informatii cu autorititile sau organismele compe-
tente din tdrile terte, abilitate de propria lor legislatie sd duci la
indeplinire orice sarcind impusa autoritatilor competente de pre-
zenta directivd, in conformitate cu articolul 24. Acest schimb de
informatii se supune unor garantii de secret profesional cel putin
echivalente cu cele prevdzute la prezentul articol. Acest schimb de
informatii este destinat executdrii misiunilor de supraveghere ale
autorititilor sau organismelor mentionate anterior. in cazul in
care provin din alt stat membru, informatiile nu pot fi comuni-
cate fard acordul expres al autorititilor competente care le-au
comunicat i, dupd caz, exclusiv in scopul pentru care si-au dat
acordul.

Articolul 26

Masuri conservatorii

(1) In cazul in care autoritatea competentd a unui stat membru
gazda constatd cd un emitent sau un detindtor de actiuni sau alte
instrumente financiare sau persoana mentionati la articolul 10 a
comis nereguli sau si-a incdlcat obligatiile, aceasta aduce la
cunostintd aceste constatdri statului membru de origine.

(2) In cazul in care, in ciuda misurilor luate de autoritatea com-
petentd a statului membru de origine sau din cauzd cd aceste
misuri se dovedesc inadecvate, emitentul sau detinitorul de valori
mobiliare continud s incalce actele cu putere de lege aplicabile,
autoritatea competentd a statului membru gazdd, dupd ce a
informat autoritatea competentd a statului membru de origine, ia
toate mdsurile necesare pentru protejarea investitorilor, in

conformitate cu articolul 3 alineatul (2). Comisia este informatd
in cel mai scurt timp cu privire la aceste masuri.

CAPITOLUL VI

MASURI DE PUNERE IN APLICARE

Articolul 27

Procedura comitetului

(1) Comisia este sprijinitd de Comitetul european pentru valorile
mobiliare instituit in temeiul articolului 1 din Decizia
2001/528CE.

(2) In cazul in care se face trimitere la prezentul alineat, se aplici
articolele 5 si 7 din Decizia 1999/468/CE, respectindu-se
dispozitiile articolului 8 din respectiva directivd, cu conditia ca
mdsurile de punere in aplicare adoptate in conformitate cu aceastd
procedurd sd nu modifice disporzitiile esentiale ale prezentei
directive.

Perioada previzutd la articolul 5 alineatul (6) din Decizia
1999/468|CE se stabileste la trei luni.

(3) Comitetul isi stabileste regulamentul de procedura.

(4) Fard a aduce atingere mdsurilor de punere in aplicare stabilite
deja la 20 ianuarie 2009, se va suspenda aplicarea dispozitiilor
prezentei directive privind adoptarea normelor tehnice si a deci-
ziilor in conformitate cu procedura previzuti la alineatul (2). La
propunerea Comisiei, Parlamentul European si Consiliul pot
reinnoi dispozitiile in cauzd, in conformitate cu procedura preva-
zutd la articolul 251 din tratat; in acest sens, Parlamentul Euro-
pean si Consiliul reexamineazd dispozitiile inainte de sfarsitul
perioadei de patru ani.

Articolul 28

Sanctiuni

(1) Fdrd a aduce atingere dreptului de a impune sanctiuni penale,
statele membre vegheazi ca, in conformitate cu legislatia interna,
sd poatd fi adoptate masuri administrative corespunzitoare sau si
poatd fi impuse persoanelor responsabile sanctiuni civile sifsau
administrative, in cazul nerespectdrii dispozitiilor stabilite in
conformitate cu prezenta directivd. Statele membre vegheazd ca
aceste masuri sd fie efective, proportionale si de cu efect de
descurajare.

(2) Statele membre imputernicesc autoritatea competentd si
publice orice mdsurd luatd sau orice sanctiune impusd pentru
nerespectarea dispozitiilor adoptate in conformitate cu prezenta
directivd, cu exceptia cazurilor in care comunicarea acestora ar
pune in grav pericol pietele financiare sau ar cauza un prejudiciu
disproportionat partilor in cauza.
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Articolul 29

Dreptul la o cale de atac

Statele membre se asigurd ci deciziile luate in conformitate cu
actele cu putere de lege si actele administrative adoptate in
conformitate cu prezenta directivd si poatd face obiectul unei cii
de atac jurisdictionale.

CAPITOLUL VII

DISPOZITII TRANZITORII $I FINALE

Articolul 30

Dispozitii tranzitorii

(1) Prin derogare de la articolul 5 alineatul (3) din prezenta direc-
tivd, statul membru de origine 1i poate exonera de obligatia de a
publica declaratiile financiare in conformitate cu Regulamentul
(CE) nr. 1606/2002 pe emitentii mentionati la articolul 9 din
regulamentul respectiv incepand cu 1 ianuarie 2006 sau dupd
aceastd datd.

(2) Fard a aduce atingere articolului 12 alineatul (2), un detinitor
de actiuni notificd emitentului, in termen de doud luni de la data
prevazutd la articolul 31 alineatul (1), procentul de drepturi de vot
si de capital pe care il detine la emitent la aceastd datd, in
conformitate cu articolele 9, 10 si 13, cu conditia sd nu fi adresat
deja o notificare cu informatiile echivalente inainte de aceasta
data.

Fird a aduce atingere articolului 12 alineatul (6), emitentul
publicd, la randul sdu, informatiile primite in aceste notificari in
termen de trei luni dupd data previzutd la articolul 31 alinea-
tul (1).

(3) In cazul in care emitentul are sediul social intr-o tari terti,
statul membru de origine poate exonera emitentul de obligatia de
a intocmi declaratiile financiare in conformitate cu articolul 4 ali-
neatul (3) si raportul de gestiune in conformitate cu articolul 4 ali-
neatul (5), exclusiv in ceea ce priveste titlurile de creantd deja
admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd a Comunitdtii
inainte de 1 ianuarie 2005 si atta timp cat:

(a) autoritatea competentd a statului membru de origine recu-
noaste cd declaratiile financiare anuale intocmite de emitentii
dintr-o astfel de tard tertd prezintd o imagine fideld si onestd a
activelor si pasivelor, a situatiei financiare i a rezultatelor
emitentului;

(b) tara tertd in care se afld sediul social al emitentului nu a impus
obligativitatea aplicdrii standardelor contabile internationale
previzute la articolul 2 din Regulamentul (CE)
nr. 1606/2002 si

() Comisia nu a luat nici o decizie, in conformitate cu
articolul 23 alineatul (4) punctul (i), privind echivalenta
dintre standardele contabile mentionate si

— standardele contabile prevazute de actele cu putere de lege
si actele administrative din tara tertd in care se afld sediul
social al emitentului sau

— standardele contabile ale unei tari terte, pe care emitentul
a decis sd le pund in aplicare.

(4) Statul membru de origine poate exonera emitentul de
obligatia de a publica rapoarte financiare semestriale in
conformitate cu articolul 5 timp de zece ani incepand cu
1 ianuarie 2005, exclusiv in ceea ce priveste titlurile de creantd
deja admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd a Comuni-
tatii inainte de 1 ianuarie 2005, cu conditia ca statul membru de
origine sa fi luat decizia de a permite emitentilor sd beneficieze de
dispozitiile articolului 27 din Directiva 2001/34/CE in momentul
admiterii acestor titluri de creant.

Articolul 31

Transpunerea

(1) Statele membre iau masurile necesare pentru a se conforma
prezentei directive pand la 20 ianuarie 2007. Statele membre
informeazd de indatd Comisia cu privire la aceasta.

Atunci cand statele membre adoptd aceste dispozitii, ele cuprind
o trimitere la prezenta directivd sau sunt insotite de o asemenea
trimitere la data publicdrii lor oficiale. Statele membre stabilesc
modalitatea de efectuare a acestei trimiteri.

(2) Atunci cand statele membre iau mdsuri in temeiul articolului 3
alineatul (1), al articolului 8 alineatele (2) si (3) sau al
articolului 30, acestea le comunicd de indatd Comisiei si celorlalte
state membre.

Articolul 32

Modificiri

Incepand cu data prevazuti la articolul 31 alineatul (1), Directiva
2001/34/CE se modificd dupd cum urmeaza:

1. la articolul 1, literele (g) si (h) se elimind;

2. articolul 4 se elimini;

3. la articolul 6, alineatul (2) se eliming;

4. la articolul 8, alineatul (2) se inlocuieste cu textul urmdtor:

,(2) Statele membre pot impune obligatii suplimentare
emitentilor de valori mobiliare admise la cota oficiald, cu
conditia ca aceste obligatii si fie de aplicare generald pen-
tru toti emitentii sau in functie de categoria de emitenti.”;

5. articolele 65-97 se elimini;



06/vol. 7 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene 191

6. articolele 102 si 103 se eliming; Articolul 34
7. la articolul 107 alineatul (3), al doilea paragraf se elimind; N

Intrarea in vigoare
8. la articolul 108, alineatul (2) se modificd dupd cum urmeaza:

(a) la litera (a), termenii ,si informarea periodici pe care Prezenta directivd intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data

trebuie sd o publice societdtile ale cdror actiuni sunt publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.
admise” se eliming;

(b) litera (b) se elimini;
Articolul 35
(c) litera (c) punctul (iii) se eliming;

(d) litera (d) se elimina. Destinatari

Trimiterile la dispozitiile eliminate se interpreteazd ca trimiteri la L 5
dispozitiile prezentei directive. Prezenta directiva se adreseazi statelor membre.

Articolul 33

Reexaminarea Adoptatd la Strasburg, 15 decembrie 2004.

Comisia prezintd, pand la 30 iunie 2009, Parlamentului European

si Consiliului un raport privind punerea in aplicare a prezentei >
directive, inclusiv privind posibilitatea de a inceta derogarea Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
pentru titlurile de creantd existente dupd perioada de zece ani
prevazutd la articolul 30 alineatul (4) si potentialul impact al
acesteia asupra pietelor financiare europene. J. BORRELL FONTELLES A. NICOLAI

Presedintele Presedintele



