COMISIA EUROPEANA
" DIRECTIA GENERALA STABILITATE FINANCIARA, SERVICII FINANCIARE
ralthe™ SI UNIUNEA PIETELOR DE CAPITAL

* *
*og

Bruxelles, 8 februarie 2018

AVIZ CATRE PARTILE INTERESATE

RETRAGEREA REGATULUI UNIT SI NORMELE UE
TN DOMENIUL PIETELOR INSTRUMENTELOR FINANCIARE

La 29 martie 2017, Regatul Unit a notificat intentia sa de a se retrage din Uniune n
temeiul articolului 50 din Tratatul privind Uniunea Europeana. Prin urmare, cu exceptia
cazului Tn care se stabileste o altd dati printr-un acord de retragere ratificat!, intreaga
legislatie primara si secundard a Uniunii va inceta sa se aplice Regatului Unit incepand
cu data de 30 martie 2019, ora 00:00 (CET) (denumiti in continuare ,,data retragerii”)?.

Regatul Unit va deveni in acel moment o ,,tara ter‘gé”s.

Pregatirea pentru retragere este o chestiune de interes nu numai pentru UE si pentru
autoritatile nationale, ci si pentru entitatile din sectorul privat.

Avand in vedere gradul considerabil de incertitudine, in special in ceea ce priveste
continutul unui eventual acord de retragere, li se amintesc partilor interesate consecintele
juridice care vor trebui luate Tn considerare cand Regatul Unit va deveni o tara terta.

Sub rezerva dispozitiilor tranzitorii care ar putea fi prevazute intr-un eventual acord de
retragere, Regatului Unit nu 1 se mai aplica, de la data retragerii, normele UE in domeniul
serviciilor si activitatilor de investitii reglementate de MiFID*. Acest lucru are, n special,
consecintele de mai jos°.

Sunt in curs de desfasurare negocieri cu Regatul Unit in vederea ajungerii la un acord de retragere.

Tn plus, In conformitate cu articolul 50 alineatul (3) din Tratatul privind Uniunea Europeani,
Consiliul European, de acord cu Regatul Unit, poate decide in unanimitate ca tratatele inceteaza sa se
aplice de la o data ulterioara.

O tara terta este o tara care nu este membra a UE.

Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare (JO L 173, 12.6.2014, p. 349) (MiFID II) si Regulamentul (UE) nr.
600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele instrumentelor
financiare (JO L 173, 12.6.2014, p. 84) (MiFIR).

A se vedea, de asemenea, ,,Avizul cétre partile interesate — Retragerea Regatului Unit si normele UE in
domeniul gestionarii activelor” (https://ec.europa.eu/info/brexit/brexit-preparedness_ro).



https://ec.europa.eu/info/brexit/brexit-preparedness_ro

1.

AUTORIZATII

Firmele de investitii din Regatul Unit nu vor mai beneficia de autorizarea in temeiul
MiFID® pentru a furniza servicii si activitati de investitii Tn Uniune’ (acestea vor
pierde asa-numitul ,,pasaport UE”) si vor fi considerate societati din tari terte.
Aceasta insecamna ca firmele de investitii respective nu vor mai fi autorizate sa
furnizeze servicii in UE pe baza autorizatiilor lor actuale®.

Filialele din UE-27 (societatile independente din punct de vedere juridic stabilite Tn
UE-27 si controlate de firme de investitii stabilite in Regatul Unit sau afiliate unor
astfel de firme) pot continua sa functioneze ca firme de investitii din UE daca dispun
de o autorizatie Tn temeiul MIFID fintr-unul dintre statele membre ale UE. Aceste
firme, la fel ca orice altd firma supusa dispozitiilor MiFID, vor respecta cerintele
prevazute in MiFID, printre care si cerintele de fond (inclusiv in ceea ce priveste
guvernanta, externalizarea sau utilizarea sucursalelor dintr-o tara terta pentru a
furniza servicii i UE)®. Modelul de afaceri si structura acestor firme (inclusiv
legaturile cu entitdti din afara UE) vor face parte din evaluarea efectuatd de catre
autoritatile competente in temeiul MIFID [de exemplu, detinatorii de participatii
calificate, modelul de afaceri/structura grupului, supravegherea (prudentiald)
consolidata potentiala sau lipsa acesteia etc.].

Sucursalele din UE-27 ale firmelor de investitii stabilite in Regatul Unit vor fi
sucursale ale unor firme de investitii din tari terte si vor trebui s se conformeze
cerintelor nationale aplicabile n statul membru in care sunt stabilite sau cu regimul
previzut la  articolele 39-41 din MiFID II, dupd caz. Furnizarea

Articolul 5 din MiFID II. Institutiile de credit autorizate in temeiul Directivei 2013/36/UE pot furniza,
de asemenea, servicii de investitii sau pot desfisura activititi de investitii. Tnainte de a acorda o
autorizatie Tn temeiul Directivei 2013/36/UE, autorititile competente relevante ar trebui s se asigure
ca acestea respecta dispozitiile relevante din MiFID. A se vedea Avizul catre partile interesate cu
privire la retragerea Regatului Unit si normele UE in domeniul serviciilor bancare si de plata.

Anexa I la MiFID II prevede o lista a serviciilor, activitatilor si instrumentelor financiare reglementate
de cadrul MiFID.

Dreptul de a beneficia de pasaportul MiFID va fi, prin urmare, limitat la firmele de investitii stabilite
in UE care au obtinut o autorizatie in temeiul MiFID n conformitate cu cerintele de autorizare si
cerintele de fond prevazute in cadrul stabilit de Directiva MiFID. A se vedea, de asemenea, Avizul
ESMA - Principiile generale de sprijinire a convergentei Th materie de supraveghere in contextul
retragerii Regatului Unit din UE (https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-
433 general_principles to_support_supervisory convergence in_the context of the uk_withdrawin
g_from_the eu.pdf), Avizul ESMA de sprijinire a convergentei Tn materie de supraveghere in
domeniul firmelor de investitii in contextul retragerii Regatului Unit din Uniunea Europeand
(https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-area-investment-
firms-in-context-united-kingdom).

A se vedea, de asemenea, avizele ESMA mentionate mai sus si clarificarile specifice cu privire la
aceste chestiuni, Tn special Th ceea ce priveste riscurile legate de entitatile de tip ,,cutie postald” care
pot aparea ca urmare a utilizarii acordurilor de externalizare sau a utilizarii sucursalelor din afara UE
pentru executarea unor functii/servicii in legatura cu clienti din UE. Utilizarea de sucursale din afara
UE trebuie sa se bazeze pe motive obiective legate de serviciile furnizate in jurisdictia din afara UE si
sd nu duca la o situatie Tn care astfel de sucursale din afara UE indeplinesc functii semnificative sau

furnizeaza servicii catre clienti din UE.
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serviciilor/desfagurarea activitatilor este limitatd la teritoriul statului membru
respectiv.

Operatorii de piata/firmele de investitii din Regatul unit care exploateaza un loc de
tranzactionare sau un loc de executare nu vor mai beneficia de autorizatia/licenta
acordatd in temeiul MiFID 11'°. Pietele reglementate din Regatul Unit, sistemele
multilaterale de tranzactionare (SMT-urile) sau operatorii independenti vor inceta,
prin urmare, sd mai reprezinte locuri eligibile pentru tranzactionarea actiunilor supuse
obligatiei de tranzactionare a actiunilor prevazute in MiFIR; contrapartile din UE nu
vor mai putea efectua tranzactii cu actiuni supuse obligatiei de tranzactionare pe
aceste platforme™. Tn mod similar, pietele reglementate, SMT-urile sau sistemele
organizate de tranzactionare (SOT-urile) din Regatul Unit vor inceta sa mai
reprezinte locuri eligibile pentru obligatia de tranzactionare a instrumentelor
financiare derivate previzuta in MiFIR', iar contrapartile din UE nu vor mai fi in
misurd sa efectueze tranzactii pe aceste platforme. In ambele cazuri, contrapartile din
UE ar trebui sa isi reevalueze mecanismele de tranzactionare pentru a asigura
mentinerea conformitatii cu obligatiile care le revin Tn temeiul cadrului stabilit de
Directiva MiFID.

Locurile de tranzactionare si CPC-urile™ din Regatul Unit nu vor mai beneficia de
acces liber si nediscriminatoriu la locurile de tranzactionare si CPC-urile din UE si,
respectiv, la indicii de referinta din UE, in cazurile in care acesta era disponibil
anterior.

CONTRACTE

Este posibil ca pierderea autorizatiilor in temeiul MiFID sa aiba un impact si asupra
relatiilor cu clientii/contrapartile din UE si sa afecteze capacitatea firmelor stabilite in
Regatul Unit de a continua sa indeplineascd anumite obligatii si sd desfasoare
anumite activitati care decurg din contractele existente'®. Tn temeiul MIFID II*,
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A se vedea articolele 5 si 44 din MIFID Il. A se vedea, de asemenea, Avizul ESMA Tn domeniul
pietelor secundare n contextul retragerii Regatului Unit din UE
(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-154-
270_opinion_to_support_supervisory_convergence_in_the area_of secondary markets_in_the_conte
xt_of_the_united_kingdom_withdrawing_from_the_european_union.pdf).

A se vedea articolul 23 din MiFIR privind obligatiile de tranzactionare. Obligatia de tranzactionare
impusd de UE se aplica pentru actiunile cotate atat la burse din tarile recunoscute, cat si la burse din
UE (,cotari duble”), cu conditia ca tranzactiile din UE sd constituie un procentaj semnificativ din
volumul global de tranzactionare al actiunilor respective.

In conformitate cu articolul 28 din MIFIR. Instrumentele financiare derivate care fac obiectul
obligatiei de tranzactionare cuprind swap-urile pe rata dobanzii in euro, dolari si lire cu scadentele de
referintd cele mai frecvente, precum si instrumentele de tipul credit default swap bazate pe indici
[Regulamentul delegat (UE) al Comisiei 2017/2417].

Articolele 35, 36, 37 si 38 din MiFIR.

Avand n vedere, de asemenea, normele nationale aplicabile.

Articolul 16 alineatul (4) din MiFID II.
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firmele sunt obligate sa ia masuri pentru a garanta continuitatea furnizarii serviciilor
de investitii si a desfasurarii activitatilor de investitii. Tn acest scop, firmele ar trebui
sa evalueze impactul retragerii Regatului Unit din UE asupra activitatii lor si sa
identifice si sa atenueze riscurile de conformitate.

De exemplu, firmele stabilite in UE care tranzactioneaza instrumente financiare
supuse obligatiei de tranzactionare prevazute in MiFID nu vor mai fi in masura sa
utilizeze anumite firme/locuri de tranzactionare din Regatul Unit. De asemenea,
clientii nu vor mai putea sa aiba acces electronic direct la locurile de tranzactionare
stabilite in UE prin intermediul firmelor stabilite Tn Regatul Unit. Mai mult,
OPCVM-urile stabilite in Regatul Unit vor deveni FIA din afara UE, iar firmele de
investitii stabilite in UE nu vor mai fi in masura sa le distribuie clientilor lor, cu
exceptia cazului in care sunt respectate dispozitiile relevante ale Directivei AFIA.

ALTE ASPECTE

Externalizarea anumitor functii operationale catre furnizori din Regatul Unit poate fi
efectuatd numai cu respectarea cerintelor relevante prevazute in MiFID®. Tn mod
concret, externalizarea functiilor legate de administrarea portofoliului catre entitati
din Regatul Unit va fi permisa numai in cazul indeplinirii conditiilor prevazute la
articolul 32 din Regulamentul delegat (UE) 2017/565, inclusiv a cerintei potrivit
careia trebuie sa existe acorduri de cooperare intre autoritatile nationale competente si
autoritatile competente din Regatul Unit. In plus, ESMA a emis avize cuprinzand
clarificari specifice cu privire la aceste chestiuni, In special cu privire la riscurile
legate de entitatile de tip ,,cutie postald” care pot apdrea ca urmare a utilizarii
acordurilor de externalizare sau a utilizarii sucursalelor din afara UE pentru
executarea unor functii/servicii in legatura cu clienti din UEY.

Avand in vedere obligatiile prevazute in MiFID cu privire la comunicarea de
informatii catre clienti, firmele care oferda servicii de investitii trebuie sa le ofere
clientilor sau clientilor potentiali informatii precise, in timp util si, in orice caz,
Tnainte ca acestia sa fie obligati printr-un contract, referitoare la impactul asupra
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In conformitate cu articolul 16 alineatul (5) din MIFID II, astfel cum se precizeazd mai in
detaliu Tn Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din 25 aprilie 2016 de completare a
Directivei 2014/65/UE 1Tn ceea ce priveste cerintele organizatorice si conditiile de
functionare aplicabile firmelor de investitii si termenii definiti in sensul directivei mentionate
(,,Regulamentul delegat 2017/565”) (JO L 87, 31.3.2017, p. 1). Ca parte a revizuirii Autoritatilor
europene de supraveghere (,,ESA”) adoptate 1a 20 septembrie 2017, Comisia a propus coordonarea de
catre autoritatile europene de supraveghere in ceea ce priveste delegarea si externalizarea activitatilor,
precum si a transferurilor de risc [COM(2017) 536 final].

Avizul ESMA - Principiile generale de sprijinire a convergentei Tn materie de supraveghere in
contextul retragerii Regatului Unit din UE (31 mai 2017)
(https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma42-110-

433 general_principles to_support supervisory convergence in_the context of the uk withdrawin
g_from_the eu.pdf), Avizul ESMA de sprijinire a convergentei in materie de supraveghere n
domeniul firmelor de investitii in contextul retragerii Regatului Unit din Uniunea Europeani
(13 iulie 2017) (https://www.esma.europa.eu/document/opinion-support-supervisory-convergence-in-
area-investment-firms-in-context-united-kingdom).
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furnizarii de servicii si asupra drepturilor investitorilor pe care l-ar putea avea
retragerea Regatului Unit din UE, inclusiv pierderea in viitor de cétre firma a
autorizatiei detinute in temeiul MiFID*®. Firmele care furnizeaza servicii de investitii
sunt, de asemenea, obligate sa isi informeze clientii in timp util cu privire la orice
modificare semnificativa a informatiilor deja furnizate, precizdnd inclusiv dacd apar
modificari semnificative ale situatiei firmei si eventualele consecinte ale acestora
pentru contracte™.

Tn conformitate cu articolul 59 din MiFID I, furnizarea de servicii de raportare a
datelor”® necesiti eliberarea unei autorizatii de citre autoritatea competentd din statul
membru de origine. Furnizorii de servicii de raportare a datelor din Regatul Unit care
nu au obtinut o autorizatie in temeiul MIFID, eliberata de catre o autoritate
competenta stabilitd in UE, vor trebui si inceteze si deserveasca pietele din UE?.,

Prezentul aviz nu aduce atingere niciunei decizii de echivalare care ar putea fi adoptata
< 22
de catre UE*".

Site-ul internet al Comisiei privind pietele financiare (https://ec.europa.eu/info/business-

economy-euro/banking-and-finance/financial-markets en) ofera informatii generale
privind serviciile si activitatile de investitii care fac obiectul MiFID. Aceste pagini vor fi
actualizate cu noi informatii daca va fi necesar.

Comisia Europeana
Directia Generala Stabilitate Financiara, Servicii Financiare si Uniunea Pietelor de
Capital
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Articolele 44 si 46 din Regulamentul delegat 2017/565.
Articolul 46 din Regulamentul delegat 2017/565.
A se vedea sectiunea D din anexa | la MiFID II.

Ar trebui remarcat faptul ca nu este prevazut niciun proces de echivalentd pentru aceste servicii.

Articolele 23, 28 si 47 din MiFIR.


https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-markets_ro
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