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1. INTRODUCERE

Articolul 6 alineatul (1) din Regulamentul (CE) nr. 596/2014 privind abuzul de piata (denumit
in continuare ,MAR” - Market Abuse Regulation)1 scuteste statele membre, inclusiv membrii
federatiei in cazul unui stat membru care este stat federal, membrii Sistemului European al
Bancilor Centrale (SEBC), ministerele si alte agentii sau vehicule cu scop special ale unuia
sau mai multor state membre sau persoanele care actioneazd In numele acestora de la
aplicarea regulamentului respectiv in ceea ce priveste tranzactiile, ordinele sau
comportamentele efectuate in vederea aplicarii politicilor monetare, privind cursul de schimb
sau de gestionare a datoriei publice.

Tn conformitate cu articolul 6 alineatul (5) din MAR, o astfel de derogare de la domeniul de
aplicare a regulamentului poate sia fie extinsa, printr-un act delegat al Comisiei in
conformitate cu articolul 35 din MAR, la anumite organisme publice insarcinate cu
gestionarea datoriei publice sau care intervin In gestionarea datoriei publice si la bancile
centrale din tarile terte.

Prezentul raport evalueaza tratamentul aplicat pe plan international organismelor publice
insdrcinate cu gestionarea datoriei publice sau care intervin in gestionarea datoriei publice si
bancilor centrale din tarile terte, cu scopul de a evalua oportunitatea extinderii derogarii
mentionate anterior.

2. TEMEIUL JURIDIC AL RAPORTULUI

Tn conformitate cu articolul 6 alineatul (5) al doilea paragraf din MAR, Comisia intocmeste si
prezinta Parlamentului European si Consiliului un raport pana la 3 ianuarie 2016, in care
evalueazd regimul aplicat pe plan international organismelor publice insdrcinate cu
gestionarea datoriei publice sau care intervin in gestionarea datoriei publice si bancilor
centrale din tarile terte. In ceea ce priveste continutul, articolul 6 alineatul (5) al treilea
paragraf din MAR prevede ca raportul Comisiei ar trebui sa cuprindd o analiza comparativa a
tratamentului aplicat respectivelor organisme si banci centrale in cadrul legal al tarilor terte,
precum si standardele in materie de gestionare a riscului aplicabile tranzactiilor incheiate de
respectivele organisme si banci centrale in respectivele jurisdictii. De asemenea, articolul 6
alineatul (5) al treilea paragraf din MAR prevede ca, in cazul in care raportul concluzioneaza,
in special pe baza analizei comparative, cd este necesard exceptarea responsabilitdtilor
monetare ale bancilor centrale din respectivele tari terte de la obligatiile si interdictiile
regulamentului, Comisia ar trebui sd extindd derogarea mentionatd mai sus, de asemenea, la
bancile centrale din respectivele tari terte.

3. CONTRIBUTII TEHNICE ALE ESMA SI JURISDICTII AVUTE IN VEDERE

Avand in vedere natura globald a pietelor financiare si diferentele dintre cadrele juridice ale
tarilor terte, precum si standardele de gestionare a riscurilor aplicabile tranzactiilor in

! Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
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jurisdictiile din tarile terte, la 21 octombrie 2013, Comisia a solicitat ESMA sa identifice cele
mai relevante jurisdictii din tarile terte care urmeaza sa fie evaluate. La elaborarea listelor de
tari terte, Comisia a invitat ESMA sd tind seama de contributia autorititilor competente si a
participantilor pe piatd, daca este cazul, si, in ceea ce priveste lista tarilor terte prioritare, sa ia
in considerare numai tarile cu un volum semnificativ de tranzactii care se incadreaza in
domeniul de aplicare a MAR. La 25 noiembrie 2013, ESMA a transmis Comisiei o contributie
de naturd tehnica, cuprinzand criterii pentru stabilirea unei liste nominale prioritare a tarilor
terte. De asemenea, ESMA a prezentat Comisiei recomandari cu privire la instituirea unei
proceduri de selectie si la elementele de luat in considerare in cadrul evaluarii viitoare a tarilor
terte.

In scopul evaluarii tarilor terte, ESMA a considerat ci este oportun sa ia in considerare si si
se bazeze pe metodologia Fondului Monetar International (FMI) de identificare a jurisdictiilor
cu un sector financiar important din punct de vedere sistemic pentru care Programul de
evaluare a sectorului financiar (FSAP) al FMI este obligatoriu. Tn opinia ESMA, metodologia
FMI combind dimensiunea si gradul de interconectare ale sectorului financiar din fiecare tara
si, prin urmare, ia In considerare dimensiunea pietelor financiare. Potrivit FMI, respectivul
grup de tari acopera aproape 90 % din sistemul financiar mondial si 80 % din activitatea
economicd la nivel mondial si include majoritatea tdrilor G20 si a membrilor Consiliului
pentru stabilitate financiard (CSF). De asemenea, ESMA a instituit doua criterii suplimentare:
in primul rand, ca tara sa nu fie Inscrisa pe lista Grupului de Actiune Financiara Internationala
(GAFI) a ,Jurisdictiilor cu grad ridicat de risc si necooperante”, care identifica tarile cu
deficiente strategice in ceea ce priveste masurile luate Tn vederea combaterii spalarii banilor si
a finantarii terorismului si, in al doilea rand, ca tara sa nu fie semnatard a Memorandumului
multilateral de intelegere (MMoU) al IOSCO.

Excluzand membrii care sunt tari UE si SEE si incluzdnd Turcia in calitate de tard candidata
la UE in cadrul studiului, Comisia a prezentat o lista cuprinzand 13 jurisdictii (Australia,
Brazilia, Canada, China, RAS Hong Kong, India, Japonia, Mexic, Singapore, Coreea de Sud,
Elvetia, Turcia si Statele Unite ale Americii). Comisia a decis sa se concentreze in raportul
acesteia asupra jurisdictiilor respective in mod prioritar, pentru a decide cu privire la
oportunitatea prelungirii derogarii de la obligatiile si interdictiile prevazute de MAR.

4. STUDIUEXTERN

Pentru a efectua o evaluare exhaustiva a regimului aplicat pe plan international organismelor
publice din tarile terte, elaborarea evaluarii a fost incredintatd unor contractanti independenti,
si anume Centrul de Studii Politice Europene (CEPS) si Universitatea din Bologna (denumite
in continuare ,,contractanti externi”’). La 12 iunie 2015, contractantii externi au transmis
Comisiei raportul intitulat ,,Studiu privind derogérile acordate in favoarea béancilor centrale
din tarile terte si altor entitdti in temeiul Regulamentului privind abuzul de piatd si al
Regulamentului privind pietele instrumentelor financiare” (denumit in continuare ,,studiul
extern”). Pentru realizarea studiului extern, contractantii externi au efectuat o anchetd si au
elaborat un chestionar adresat bancilor centrale din tarile terte, au desfasurat activitati de
cercetare juridicd si economica si au realizat o analizd a datelor respective. De asemenea,



studiul extern s-a bazat pe o analizd economicd a bancilor centrale si pe mandatele si
procedurile operationale ale oficiilor de gestionare a datoriei (debt management offices -
»,DMO?”), precum si pe o analizd juridicd a contextului pietei si a cadrelor juridice si
operationale aplicabile bancilor centrale si DMO din tarile terte.

Pentru a evalua oportunitatea de a se acorda o derogare bancilor centrale si DMO de la
dispozitille MAR, contractantii externi au comparat normele aplicabile in fiecare dintre
jurisdictiile avute in vedere cu cele ale MAR. Studiul extern a stabilit contextul si cadrul
pentru fiecare jurisdictie si a identificat nivelul de transparentd si de protectie al sistemului,
luand in considerare, printre altele, normele care urmaresc interzicerea si sanctionarea
utilizarii abuzive a informatiilor privilegiate de catre membrii personalului din béncile
centrale sau DMO, scutirea de la dispozitiile Regulamentului privind abuzul de piata pentru
politicile monetare, valutare sau de gestionare a datoriei publice puse in aplicare de bancile
centrale sau de DMO, precum si normele de conduitd a personalului privind utilizarea
informatiilor confidentiale, tranzactiile cu active in interes privat, independenta si conflictele
de interese.

5. ANALIZA JURISDICTIILOR

Avand in vedere competenta acordatd prin articolul 6 alineatul (5) din MAR 1in ceea ce
priveste Intocmirea prezentului raport, analiza comparativa a jurisdictiilor identificate nu este
exhaustiva si se bazeaza, in special, pe analiza normelor interne de conduita si/sau de etica
aplicabile bancilor centrale si DMO, pe normele care restrictioneaza utilizarea in interes
personal a informatiilor confidentiale si comercializarea de active de catre membrii
personalului pe cont propriu, pe masurile de promovare a independentei personalului, precum
si pe standardele de gestionare a riscurilor si normele de conduitd si/sau de etica aplicabile
membrilor personalului si pe disponibilitatea unei aplicari eficace prin asigurarea
conformitatii la nivel intern®.

e Australia

Banca Centrala a Australiei (Reserve Bank of Australia): Utilizarea abuziva a informatiilor
privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare
a pietei sunt interzise si constituie infractiuni de naturd atat administrativd, cat si penala.
Reserve Bank of Australia (RBA) nu este scutitd in mod oficial de normele privind utilizarea
abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor privilegiate sau
manipularea pietei. De asemenea, nu se acorda nicio scutire pentru bancile centrale din tarile
terte. In cadrul propriilor operatiuni, RBA pune in aplicare standarde de gestionare a
riscurilor. Membrii personalului sunt obligati sa respecte secretul profesional in temeiul mai
multor dispozitii juridice si al codului intern de conduitd aplicabil si fac obiectul interdictiei
de a comercializa instrumente financiare in scopuri personale. De asemenea, memobrii
personalului au obligatia de a-si pastra independenta fata de interesele tertilor si trebuie sa
evite conflictele de interese. Membrii personalului sunt informati cu privire la existenta si
aplicabilitatea unui cod intern de conduitd in momentul recrutdrii, iar cunostintele pe care le

A se vedea sinteza analizei si a criteriilor din anexa la prezentul raport.



detin cu privire la acesta le sunt examinate in mod continuu. In functie de gravitatea abaterii,
pot i luate masuri disciplinare care merg pana la incetarea contractului de munca.

Oficiul australian de gestiune financiara (Australian Office of Financial Management):
Membrii personalului DMO fac obiectul normelor relevante privind utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si manipularea
pietei. Nici DMO national si nici DMO din tarile terte nu sunt scutite de normele privind
utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor
privilegiate sau manipularea pietei. Membrii personalului trebuie sa respecte reglementarile
generale care prevad standarde de gestionare a riscurilor pentru organismele guvernamentale
si au obligatia de a pastra secretul profesional. De asemenea, acestora le este interzis sa
utilizeze informatiile privilegiate si sd tranzactioneze instrumente financiare emise de DMO si

trebuie sa isi pastreze independenta fata de interesele tertilor, precum si sa evite conflictele de
interese. Este instituitd o functie internd de conformitate, care are rolul de a supraveghea
aplicarea normelor interne de conduita, de a investiga incalcarile obligatiilor si de a informa
autoritatile externe, atunci cand este necesar. In functie de gravitatea cazului, masurile
disciplinare pot varia de la avertisment la concediere.

e Brazilia

Banca Centrala a Braziliei: Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea
neautorizatd a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt interzise si
constituie infractiuni de naturd penald. Banca centrald nationala nu este scutitd in mod oficial

de normele privind abuzul de piata. De asemenea, nu se acorda nicio scutire pentru bancile
centrale din térile terte. Banca centrala detine un cadru de reglementare operational privind
operatiunile de cedare si achizitionare a instrumentelor financiare, iar standarde eficace de
gestionare a riscurilor sunt puse in practica si aplicate in mod constant. Membrii personalului
sunt obligati sd pastreze secretul profesional si le este interzis sd utilizeze informatiile
privilegiate in scopuri private. Desi nu existd norme care sa interzica simpla tranzactionare a
unor active sau instrumente financiare predeterminate in scopuri personale, membrii
personalului nu trebuie sd beneficieze de pe urma informatiilor privilegiate si trebuie sa evite
situatiile de conflict de interese care rezultd din pozitia ocupatd in cadrul bancii centrale. De
asemenea, membrii personalului au obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele
tertilor si trebuie sa evite conflictele de interese. Un comitet de eticd informeaza personalul cu
privire la normele de conduitd, monitorizeaza aplicarea si ia masuri disciplinare in cazul in
care acestea sunt incilcate. In functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot varia de
la avertisment la concediere.

Trezoreria Statului din Brazilia: Nu exista nicio derogare de la normele privind utilizarea
abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor privilegiate sau
manipularea pietei pentru DMO national si/sau DMO din tari terte. Trezoreria Statului din
Brazilia nu a instituit un cadru de reglementare operational specific pentru cedarea sau
achizitionarea de instrumente financiare. Membrii personalului au obligatia de a respecta
secretul profesional in temeiul mai multor dispozitii juridice si al codului intern de conduita
aplicabil si le este interzis sa utilizeze informatiile privilegiate in interes privat, fara nicio




exceptie. Sunt puse in aplicare norme specifice si cuprinzatoare care interzic n mod explicit
membrilor personalului sa tranzactioneze instrumente financiare emise de DMO sau de alte
entitati ale administratiilor publice, cu exceptia cazului in care se aplica conditii specifice si
stricte. Membrii personalului trebuie sa isi pastreze independenta fata de interesele tertilor si
sa evite conflictele de interese. Un comitet intern de etica supravegheazd aplicarea normelor
interne de conduitd si ia masuri disciplinare in caz de incilcare a acestora. In functie de
gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot varia de la avertisment la concediere.

e Canada

Banca Centrala a Canadei (Bank of Canada): Utilizarea abuziva a informatiilor
privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare
a pietei sunt interzise si constituie infractiuni de naturd atat administrativa, cat si penala, fiind
pasibile de sanctiuni. Banca centrala nationala nu este scutitd in mod oficial de normele
privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si divulgarea ilegald a informatiilor
privilegiate, dar este scutitd de normele privind manipularea pietei. Nu se acordd nicio
derogare pentru bancile centrale din tarile terte. Banca centrald pune in aplicare standarde de
gestionare a riscurilor in cadrul propriilor operatiuni. Membrii personalului au obligatia de a

pastra secretul profesional, care interzice utilizarea si tentativa de utilizare a informatiilor
privilegiate in interes privat. Normele aplicabile privind tranzactiile cu instrumente financiare
in scopuri personale depind de functia fiecarui membru al personalului. Membrii personalului
trebuie sd isi pastreze independenta fatd de interesele tertilor si sa evite conflictele de interese.
Un comitet desemnat de consiliul de administratie al bancii centrale, impreuna cu biroul de
conformitate supravegheaza gestionarea codului de conduitd si este insarcinat cu revizuirea
acestuia, difuzarea cunostintelor si luarea de masuri disciplinare in cazul incélcarii codului. In
functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot merge pana la incetarea contractului de
munca.

Ministerul de Finante din Canada (Department of Finance Canada): Membrii
personalului DMO fac obiectul interdictiei privind utilizarea abuzivd a informatiilor

privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare
a pietei si sunt pasibili de sanctiuni administrative si penale. DMO nu este scutit de normele
privind utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate si divulgarea ilegala a informatiilor
privilegiate, dar beneficiaza de o derogare de la normele privind manipularea pietei. DMO din
tarile terte nu sunt scutite de la aplicarea normelor respective. Se aplica aceleasi standarde de
gestionare a riscurilor precum in cazul bancii centrale. Membrii personalului sunt obligati sa
pastreze secretul profesional si le este interzis sa utilizeze informatiile privilegiate in scopuri
private, fard nicio exceptie. Membrilor personalului nu le este permis sd investeasca in
instrumente financiare care ar putea da nastere unui conflict de interese real sau potential. De
asemenea, membrii personalului au obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele
tertilor si de a evita conflictele de interese. Este instituitd o functie internd de conformitate,
care supravegheaza aplicarea normelor interne de conduita a cdror respectare este prevazutd in
contractul de munca, investigheaza cazurile de abatere profesionald si raporteaza astfel de
cazuri de abatere catre autoritatile externe.



e China

Banca Populard Chinezd: Membrii personalului bancii centrale fac obiectul tuturor
normelor care interzic utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a
informatiilor privilegiate si manipularea pietei, iar Incalcarea normelor respective conduce la
sanctiuni de naturd administrativd si/sau penald. Banca centrald este scutitd de normele
privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor

privilegiate si manipularea pietei. Cu toate acestea, nu se acorda o astfel de derogare pentru
bancile centrale din tarile terte. Banca centrald pune in aplicare standarde generale si specifice
de gestionare a riscurilor In cadrul propriilor operatiuni. Conformitatea cu standardele
respective este verificatd In mod regulat de catre functia internd de conformitate si audit.
Membrii personalului au obligatia de a pastra secretul profesional, obligatie care ramane
valabild, de asemenea, dupd incetarea contractului de muncd. De asemenea, membrii
personalului, fara exceptie, nu trebuie sa utilizeze informatiile privilegiate in scopuri private.
Se aplicd restrictii In ceea ce priveste investitiile si detinerea de active si instrumente
financiare. Membrii personalului au obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele
tertilor si de a evita conflictele de interese. Exista o functie de conformitate, care are rolul de a
supraveghea aplicarea normelor interne de conduiti. In functie de gravitatea abaterii
profesionale, masurile disciplinare pot merge inclusiv pand la incetarea contractului de
munca.

e Hong Kong

Autoritatea monetarid din Hong Kong (Hong Kong Monetary Authority): Utilizarea
abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate
formele de manipulare a pietei sunt interzise si constituie infractiuni de naturd atét

administrativd, cat si penald, fiind pasibile de sanctiuni. Intrucit Autoritatea monetara din
Hong Kong apartine ramurii executive, exista doar o derogare de facto de la normele privind
utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatda a informatiilor
privilegiate si manipularea pietei. Nu se acordd nicio derogare pentru bancile centrale din
tarile terte. In cadrul operatiunilor pe care le desfasoara, Autoritatea monetara din Hong Kong
aplica standarde de gestionare a riscurilor si respecta o politica interna de investitii, precum si
manuale de proceduri. Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul profesional,
care este impusa in temeiul mai multor dispozitii juridice, si le este interzisa utilizarea
informatiilor privilegiate in interes privat propriu. Membrilor personalului le este interzis sa
investeasca in instrumente financiare emise de entitdti reglementate si trebuie sd isi pastreze
independenta fatd de interesele tertilor si sd evite conflictele de interese. Conducerea si
departamentul de resurse umane supravegheaza aplicarea codului intern de conduita aprobat
de autorititile de reglementare externe. In functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare
pot merge inclusiv pana la incetarea contractului de munca.

Biroul de servicii financiare si de trezorerie din Hong Kong (Financial Services and the
Treasury Bureau of Hong Kong): Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea
neautorizatd a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt interzise si
constituie infractiuni de natura atat administrativa, cat si penald, fiind pasibile de sanctiuni.




DMO este scutit de facto de normele privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate,
divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si manipularea pietei. Nu se acorda nicio
derogare pentru DMO din tarile terte. Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul
profesional si le este interzisd utilizarea informatiilor privilegiate in interes privat propriu.
Membrii personalului nu trebuie sa se implice in investitii private care pot genera conflicte de
interese reale sau aparente cu propriile atributii oficiale si trebuie sa isi pastreze independenta
fata de interesele tertilor si si comunice eventualele conflicte de interese supraveghetorilor. in
functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot varia de la un avertisment oral sau
scris pana la pensionare obligatorie sau concediere.

e India

Banca Centrali a Indiei (Reserve Bank of India): Utilizarea abuziva a informatiilor
privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare

a pietei sunt interzise si constituie infractiuni de natura atat administrativa, cat si penald, fiind
pasibile de sanctiuni ad hoc. Banca Centrala a Indiei este scutita de normele privind utilizarea
abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor privilegiate si
manipularea pietei. Nu se acorda nicio derogare pentru bancile centrale si DMO din tarile
terte. Banca Centrala a Indiei aplica standarde de gestionare a riscurilor in cadrul propriilor
operatiuni si mijloacele de aplicare a acestora au fost suficient de bine prezentate. Membrii
personalului au obligatia de a respecta secretul profesional in temeiul mai multor dispozitii
juridice. Existd reguli care impiedicd Tn mod explicit membrii personalului sa efectueze
tranzactii speculative cu instrumente financiare. Membrii personalului trebuie sa isi pastreze
independenta fata de interesele tertilor. Cu toate acestea, nu existd o politica internd specifica
care si abordeze aspectele legate de conflictele de interese. In ceea ce priveste normele de
conduiti, functia de supraveghere revine fiecirui superior ierarhic. In functie de gravitatea
abaterii, masurile disciplinare pot merge inclusiv pana la incetarea contractului de munca.

e Japonia

Banca Centrali a Japoniei (Bank of Japan): Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate,

divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt
interzise si constituie infractiuni de naturd atat administrativa, cét si penald, fiind pasibile de
sanctiuni ad hoc. Banca centrala nationala nu este scutitd in mod oficial de normele privind
utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor
privilegiate sau manipularea pietei. De asemenea, nu se acorda nicio scutire pentru bancile
centrale din tarile terte. Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul profesional, o
obligatie valabild pe viatda. Membrilor personalului le este interzis sd utilizeze informatiile
privilegiate in scopuri private si sd tranzactioneze instrumente financiare. Membrii
personalului au obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele tertilor si, de asemenea,
trebuie sa evite conflictele de interese. O autoritate centrald, Comitetul de etica al serviciului
public national, este responsabild de consilierea cu privire la modificarile aduse cadrului
national de eticd pentru angajatii din sectorul public. In functie de gravitatea abaterii, masurile
disciplinare pot varia de la un avertisment si o reducere a salariului panad la incetarea
contractului de munca.



Ministerul de Finante: Utilizarea abuzivda a informatiilor privilegiate, divulgarea
neautorizatd a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt interzise si
constituie infractiuni de natura atat administrativa, cat si penala, fiind pasibile de sanctiuni.
Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul profesional, o obligatie valabild pe

viatd. Membrilor personalului le este interzis sd utilizeze informatiile privilegiate In scopuri
private si sd tranzactioneze obligatiuni de stat. Membrii personalului trebuie sa isi pastreze
independenta fata de interesele tertilor. Comitetul de etica al serviciului public national este
responsabil de consiliere cu privire la modificdrile aduse cadrului national de eticd pentru toti
angajatii din sectorul public. In functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot varia
de la un avertisment si o reducere a salariului pana la incetarea contractului de munca.

e Mexic

Banca Centrala din Mexic: Utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, divulgarea
neautorizatd a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei constituie
infractiuni de naturd penala si sunt interzise, fiind pedepsite cu inchisoarea. Banca centrald
nationald este scutitd in mod oficial de normele privind utilizarea abuziva a informatiilor

privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si manipularea pietei. Nu se
acorda nicio derogare pentru bancile centrale din tarile terte. Banca centrala aplica standarde
de gestionare a riscurilor in cadrul propriilor operatiuni, iar mijloacele de aplicare a acestora
au fost suficient de bine prezentate. Membrii personalului au obligatia de a pastra secretul
profesional, obligatie care continud, de asemenea, dupa incetarea contractului de munca.
Existd norme care impiedicd in mod explicit membrii personalului sa tranzactioneze
instrumente financiare la un pret necorelat in mod deschis cu pretul de piata corect. Membrii
personalului au obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele tertilor si, de asemenea,
trebuie sd evite conflictele de interese. Functia internd responsabild de supravegherea
respectirii normelor de conduiti este alcituiti din mai multe comitete si departamente. In
functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot varia de la avertisment si suspendare la
concediere si interdictia temporara de a ocupa functii similare.

Ministerul de Finante si Credit din Mexic: Membrii personalului DMO fac obiectul
normelor privind utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a
informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei, fiind pasibili de sanctiunile
penale aferente. Nu existd nicio derogare de la normele privind utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate sau manipularea
pietei pentru DMO national si/sau DMO din tari terte. Se aplicd restrictii privind
tranzactionarea de active. DMO pune in aplicare standarde de gestionare a riscurilor Tn cadrul
propriilor operatiuni. Membrii personalului sunt obligati sa pastreze secretul profesional si le

este interzis sa utilizeze informatiile privilegiate in scopuri private, fard nicio exceptie. Nu
exista norme specifice care sa impiedice membrii personalului sa tranzactioneze instrumente
financiare emise de DMO. Cu toate acestea, membrii personalului au obligatia de a-si pastra
independenta fata de interesele tertilor si, de asemenea, trebuie sa evite conflictele de interese.
Un comitet de eticd este responsabil de aplicarea normelor interne de conduiti. In functie de
gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot varia de la avertisment la demiterea din functie si
interdictia temporara de a ocupa functii similare in sectorul public.



e Singapore

Autoritatea monetari din Singapore (Monetary Authority of Singapore): Utilizarea
abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate
formele de manipulare a pietei sunt interzise si constituie infractiuni de natura atat
administrativa, cat si penald, fiind pasibile de sanctiuni ad hoc. Autoritatea monetara din
Singapore este scutitd de normele privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate,

divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si manipularea pietei. Nu se acorda nicio
derogare pentru bancile centrale sau DMO din tdrile terte. Autoritatea monetara din Singapore
aplica standarde de gestionare a riscurilor in cadrul propriilor operatiuni, iar conformitatea cu
standardele respective este monitorizatd. Membrii personalului au obligatia de a respecta
secretul profesional in temeiul codului intern de conduitd aplicabil si le este interzis sa
utilizeze informatiile privilegiate in interes privat. Membrii personalului si familiile acestora
nu sunt autorizati sa detind instrumente financiare emise de entitdti reglementate si sa
cumpere instrumente financiare cotate in afara pietelor publice. Membrii personalului au
obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele tertilor si, de asemenea, trebuie sa
comunice conflictele de interese sefului de departament. Conducerea Autoritatii monetare din
Singapore, Tmpreund cu departamentele de resurse umane si de gestionare a riscurilor,
supravegheaza aplicarea codului intern de conduita si informeaza membrii noi ai personalului
cu privire la dispozitiile acestuia. Masurile disciplinare luate de conducerea Autoritatii
monetare din Singapore variaza de la mustrare orala la Incetarea contractului de munca.

e Coreea

Banca Centrali din Coreea (Bank of Korea): Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate,
divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt

interzise si constituie infractiuni de naturd atat administrativa, cat si penald, fiecare dintre
acestea fiind pasibile de sanctiuni ad hoc care pot merge pana la inchisoare pe viata. Banca
centrald nationald nu este scutitd in mod oficial de normele privind utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate sau manipularea
pietei. De asemenea, nu se acordd nicio scutire pentru bancile centrale din tarile terte. Banca
centrald pune in aplicare standarde de gestionare a riscurilor in cadrul operatiunilor proprii.
Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul profesional, obligatie de la care se
poate face derogare in scopul schimbului de informatii cu alte autoritati, si le este interzis sa
utilizeze informatiile privilegiate in scopuri private. Restrictiille in ceea ce priveste
tranzactionarea instrumentelor financiare se aplica doar membrilor personalului care au acces
la informatii esentiale. Membrii personalului au obligatia de a-si pastra independenta fata de
interesele tertilor, trebuie sd consulte coordonatorul functiei de conformitate in cazul in care
are loc un conflict de interese si sunt exclusi de la participarea la procesul decizional.
Coordonatorul functiei de etica si conformitate este responsabil pentru formarea personalului
in ceea ce priveste codul de conduitd si monitorizeaza respectarea acestuia. In functie de
gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot merge pana la incetarea contractului de munca.

Ministerul Strategiei si Finantelor din Coreea: Membrii personalului DMO fac obiectul
normelor privind utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a
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informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei, fiind pasibili de sanctiunile
penale aferente. Nu existda nicio derogare de la normele privind utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor privilegiate sau manipularea
pietei pentru DMO national si/sau DMO din tari terte. Membrii personalului au obligatia de a-
si pastra independenta fata de interesele tertilor si, de asemenea, trebuie sa evite conflictele de
interese. Coordonatorul functiei de conformitate este responsabil de aplicarea normelor
interne de conduita. In functie de gravitatea cazului, pot fi luate masuri disciplinare.

e Elvetia

Banca Nationala a Elvetiei (Swiss National Bank): Utilizarea abuziva a informatiilor
privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare
a pietei sunt interzise si constituie infractiuni de naturd atat administrativa, cat si penald, fiind
pasibile de sanctiuni. Banca centrald nationala este scutitd n mod oficial de normele privind
utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor
privilegiate si manipularea pietei. In acelasi timp, nu se acordi o derogare pentru bancile
centrale din tarile terte. Banca centrald pune in aplicare standarde de gestionare a riscurilor in
cadrul operatiunilor proprii. Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul
profesional in temeiul codului intern de conduita aplicabil, iar pentru membrii consiliului de
administratie al bancii, obligatia raimane valabild, de asemenea, dupa incetarea contractului de
munca. Este interzisd utilizarea informatiilor privilegiate in interes privat. Membrilor
personalului le este interzis sa tranzactioneze instrumente financiare pe baza informatiilor
privilegiate si sa efectueze tranzactii valutare care depdsesc anumite praguri monetare, cu
exceptia cazului in care au fost autorizati in prealabil. Membrii personalului au obligatia de a-
si pastra independenta fata de interesele tertilor si, de asemenea, trebuie sa evite conflictele de
interese. Departamentul de conformitate supravegheaza punerea in aplicare a codului intern
de conduita si este responsabil de activitatile de consiliere, formare, investigare, monitorizare
si raportare. In cazul unor abateri deliberate sau al unor neglijente grave, masurile disciplinare

pot merge pana la incetarea contractului de munca.

Administratia Federali a Finantelor: Membrii personalului DMO fac obiectul normelor
privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor
privilegiate si toate formele de manipulare a pietei, fiind pasibili de sanctiunile penale
aferente. DMO national beneficiazd de o derogare de la normele privind utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate sau manipularea
pietei. DMO din tarile terte nu sunt scutite de la aplicarea normelor respective. Membrii
personalului au obligatia stricta de a pastra secretul profesional, care se aplica inclusiv dupa
incetarea contractului de munca. De asemenea, membrii personalului nu trebuie sa utilizeze
informatiile privilegiate in scopuri private. Existd norme care stabilesc restrictii privind
efectuarea de tranzactii cu instrumente financiare de catre membrii personalului, care au

obligatia de a pastra evidente ale propriilor investitii si de a prezenta rapoarte in acest sens.
Membrii personalului au obligatia de a-si pastra independenta fatd de interesele tertilor si, de
asemenea, trebuie sd evite conflictele de interese. Superiorii ierarhici supravegheaza aplicarea
normelor interne de conduitd, a caror cunoastere face parte din activitatea de invatare a
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membrilor personalului. Tn functie de gravitatea cazului, masurile disciplinare adoptate pot
merge pana la concediere.

e Turcia

Banca Centrald a Republicii Turcia: Utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate,
divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt
interzise si constituie infractiuni de naturd atat administrativa, cat si penald, fiind pasibile de
sanctiuni ad hoc. Desi banca centrala nationala este scutita in mod oficial de normele privind
utilizarea abuzivd a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor
privilegiate sau manipularea pietei, nu existd o derogare pentru bancile centrale din tarile

terte. Banca centrald aplica standarde de gestionare a riscurilor in cadrul propriilor operatiuni
si punerea in practica a unor astfel de standarde face obiectul unor proceduri de audit.
Membrii personalului au obligatia de a respecta secretul profesional, iar incdlcarea acestei
obligatii constituie o infractiune. Membrilor personalului le este interzis sa participe la licitatii
avand ca obiect obligatiuni de stat. Membrii personalului au obligatia de a-si pastra
independenta fata de interesele tertilor si nu trebuie sa ia parte la decizii in raport cu care se
afla n conflict de interese. Departamentul de audit este responsabil de aplicarea normelor
interne de conduitd, efectueaza examinari si studii, desfasoara investigatii si ofera servicii de
consultantd. In functie de gravitatea abaterii, masurile disciplinare pot merge inclusiv pana la
incetarea contractului de munca.

Subsecretariatul Trezoreriei Republicii Turcia: Membrii personalului DMO fac obiectul
normelor privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a
informatiilor privilegiate si toate formele de manipulare a pietei, fiind pasibili de sanctiunile
penale aferente. Nu existd nicio derogare de la normele privind utilizarea abuziva a
informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizata a informatiilor privilegiate sau manipularea
pietei pentru DMO national si/sau DMO din tarile terte. Membrii personalului sunt obligati sa
respecte standarde de gestionare a riscurilor si sa pastreze secretul profesional, fiindu-le
interzis sd efectueze tranzactii cu instrumente financiare. De asemenea, membrii personalului
au obligatia sd comunice informatiile privind activele detinute de acestia si de familiile lor si

trebuie sa isi pastreze independenta fata de interesele tertilor si sd evite conflictele de interese.
Comisia de eticd desemnata de conducerea DMO elaboreaza cultura etica, ofera consiliere si
monitorizeazd comportamentul. In functie de gravitatea abaterii, consiliul de administratie al
bancii centrale poate aplica o serie de masuri disciplinare, care merg pana la concediere.

e SUA

Sistemul Federal de Rezerve al Statelor Unite ale Americii (Federal Reserve System):
Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor
privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt interzise si constituie infractiuni
administrative, pasibile de sanctiuni. Banca centrald nationald este scutitd in mod oficial de
normele privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a
informatiilor privilegiate si manipularea pietei. Nu se acordd nicio derogare pentru bancile
centrale din tdrile terte. Banca centrala pune in aplicare standarde de gestionare a riscurilor in
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cadrul operatiunilor proprii. Membrii personalului au obligatia strictd de a respecta secretul
profesional si le este interzisd utilizarea informatiilor privilegiate in interes privat propriu.
Existd norme care Tmpiedicd sau restrictioneazd in mod explicit membrii personalului sa
tranzactioneze instrumente financiare pe baza informatiilor privilegiate in perioada reunirii
Comitetului federal pentru o piatd deschisd (Federal Open Market Committee) si sa
investeasca in titluri de stat americane. Membrii personalului au obligatia de a-si pastra
independenta fata de interesele tertilor si, de asemenea, trebuie sa evite conflictele de interese.
Responsabilul cu probleme de etica, un 1nalt functionar al bancii centrale, se ocupa cu punerea
in aplicare a programului bancii centrale de mentinere a celor mai inalte standarde de
onestitate, integritate si impartialitate in desfisurarea activititilor bancii centrale. In functie de
gravitatea abaterii membrilor personalului, sunt adoptate masuri disciplinare, care pot merge
pana la incetarea contractului de munca.

Departamentul de Trezorerie al Statelor Unite (U.S. Department of the Treasury):
Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea neautorizatd a informatiilor
privilegiate si toate formele de manipulare a pietei sunt interzise. Membrii personalului au
obligatia strictd de a pastra secretul profesional si fac obiectul unor restrictii privind
achizitionarea de active si detinerea de instrumente financiare, precum si al unor norme
cuprinzatoare privind dezvaluirea informatiilor cu caracter financiar. De asemenea, membrii
personalului trebuie sa isi pastreze independenta fatd de interesele tertilor si sa evite

conflictele de interese. Consilierul general adjunct este functionarul pentru probleme de etica
desemnat de departament si este responsabil de gestionarea si coordonarea programului de
eticd si de alte aspecte care decurg din normele interne de conduita aplicabile. In cazul unor
abateri, sefii de birou iau masuri corective si disciplinare, care pot merge pana la incetarea
contractului de munca.

6. CoNcLuzil

In stadiul actual, Comisia concluzioneazi cd, pe baza evaludrii efectuate prin analiza
criteriilor principale si suplimentare, astfel cum s-a explicat mai sus, este oportun sa se acorde
o derogare de la dispozitiile MAR pentru bancile centrale si DMO din Australia, Brazilia,
Canada, RAS Hong Kong, India, Japonia, Mexic, Singapore, Coreea de Sud, Elvetia, Turcia si
Statele Unite, precum si pentru Banca Centrald a Chinei. Prin urmare, este necesara adoptarea
unui act delegat Tn temeiul articolului 6 alineatul (5) din MAR, pentru a extinde derogarea la
bancile centrale si DMO mentionate anterior.

Analiza comparativa inclusa in prezentul raport nu este exhaustiva. De asemenea, raportul se
bazeaza pe legislatia unor tari terte, care poate face obiectul unor actualizari. Concluziile
prezentate in raport nu aduc atingere unor eventuale modificari viitoare, avand in vedere
modificarile legislatiei din tarile terte sau modificarea circumstantelor de fapt, care pot
conduce la necesitatea unei revizuiri a listei bancilor centrale si DMO din tarile terte care
beneficiaza de derogare.
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ANEXA: PREZENTARE GENERALA COMPARATIVA A SITUATIEI DIN TARILE TERTE

Norme Norme
p_r!vmd priv m.d Norme Derogare  Standarde de .. Tranzactii Independenta si N
utilizarea dezvaluirea privind - Informatii : ’ - T Punere in
S s - pentru gestionare a ; private cu conflicte de . Derogare
abuzivi a neautorizati ~ manipularea - - confidentiale - . aplicare
. . . " I BC/DMO riscurilor ’ active interese
informatiilor  de informatii pietei
privilegiate privilegiate
. . Obhgagleyde. Actiuni de
Se aplica, dar independenta si de unere in
BC Da Da Da Nu nu au fost PSNPU RTHA evitare a pu Da
. . aplicare ale
comunicate conflictelor de o
. unitatil interne
interese ’
Australia
Se aplica, dar Obligatie de Aﬁ?g;lel % ¢ Da
DMO Da Da Da Nu nu au fost PSNPU RTHA independenta si Pyl
. o aplicare ale
comunicate DIS S
unitatii interne
NU Se aplicd si au Obligatie de Aﬁag:g %e
BC Da Da Da fost PSNPU RTHA independenta si pu Da
. o aplicare ale
comunicate DIS S
unitatil interne
Brazilia o . Obhgaglevde. Actiuni de
Se aplica, dar independenta si de unere in
DMO Da Da Da Nu nu au fost PSNPU RTHA evitare a pul Da
. . aplicare ale
comunicate conflictelor de Do
. unitatil interne
interese ’
(exgisiv Se aplica, dar Obligatie de Aﬁgr:z;le} % ¢
BC Da Da Da nu au fost PSNPU RTHA independenta si pul Da
BC . o aplicare ale
. comunicate DIS N
nationale) unitatii interne
Canada o ‘ Obllgapevde‘ Actiuni de
Se aplica, dar independenta si de unere in
DMO Da Da Da Nu nu au fost PSNPU RTHA evitare a pul Da
. - aplicare ale
comunicate conflictelor de S
. unitatil interne
interese ’
Da Se aplica, dar Obligatie de Actiuni de
China BC Da Da Da (exclusiv nu au fost PSNPU RTHA independenta si punere in Da
BC comunicate DIS aplicare ale
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nationale)

unitatii interne

Nu sunt Nu sunt Nu sunt Masuri
DMO Da Da Da o!lvulg_atfe/ divulgate/dispo Secrt_etul divulgate/dispo .Obhgape dew dlscAlpIVmare na
disponibile - - profesional - - independenta pana la
public nibile public nibile public concediere
Da . L Actiuni de
(exclusiv Se aplica, dar . Obligatie df: . punere in
BC Da Da Da BC nu au fost PSNPU RTHA independenta si aplicare ale Da
RAS Hong nationale) ~ comunicate DIS unititii interne
Kong Da Nu sunt Obligatie de Actiuni de
DMO Da Da Da (exclusiv— divulgate sau PSNPU RTHA mdepee\;li?aer?:m e punere fn Da
D.MO dlsponl_blle conflictelor de aP['??‘Te ale
national) public interese unitatii interne
BC/ (exgisiv Seaplicd, dar— gor o) Obligatic de l:ﬁtr:g?e} "
India DMO Da Da Da BC cgl;’]iunifg;tte profesional RTHA indeper;den‘;é aplicare ale Da
nationale) unitatii interne
Nu sunt Masuri
BC Da Da Da Nu dl\_/ulgat_e sau PSNPU RTHA .Obhgagle de, d|SCJp!|nare Da
disponibile independenta pana la
public concediere
Japonia Nu sunt Nu sunt . Obligagievde. Masuri
divulgate/ divulgate sau independenta si de disciplinare
DMO Da Da Da - - - L PSNPU RTHA evitare a o Da
disponibile disponibile . pana la
- - conflictelor de .
public public interese concediere
(exgzsiv Se aplica, dar Obligatie de Aﬁgr:lelfel ?n ¢
BC Da Da Da BC nu au fost PSNPU RTHA independenta si aplicare ale Da
. comunicate DIS phcar
nationale) unitati mterne
Mexic eli?csitergff s Actiuni de
Se aplica, dar raporteazs Obligatie de unere in
DMO Da Da Da Nu nu au fost PSNPU ap independenta si pul Da
. detinerea/tranz o aplicare ale
comunicate . DIS N
actiile cu unitatii interne
active
g S0 i s e
Singapore DMO Da Da Da BC cr;l;q&:}t:};‘gastte PSNPU RTHA evitare a aplicare ale Da
nationale) conflictelor de unitatii interne
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interese

Se aplica, dar Obligatie de Aﬁﬂg?g % N
BC Da Da Da Nu nu au fost PSNPU RTHA independenta si pu Da
. o aplicare ale
comunicate DIS S
unitatii Interne
Coreea de Actiuni de
su divﬁ :Jg:\ltJ: tsau diV'l\lJ :ngltjen tsau Obligatic de a‘p))lljizg:g Iar;e
LY Da Da Da Nu disponibile disponibile RTHA mdep‘gllds"‘“?a S nitatii interne Da
public public (fara
concediere)
(exaisiv Se aplica, dar Obligatie de Aﬁalel;:; ?n ¢
BC Da Da Da BC nu au fost PSNPU RTHA independenta si aplicare ale Da
. comunicate DIS .p, o
Elvetia nationale) unitati interne
’ (ex?lﬁsiv divloats sau Obligatic de diseiplinare
DMO Da Da Da /UIgaTe PSNPU RTHA independenta si 1P Da
DMO disponibile DIS pand la
national) public concediere
Actiuni de
(exgisiv Se aplica, dar Obligatie de apfizg:g ,I';lrl]e
BC Da Da Da nu au fost PSNPU RTHA independenta si P s Da
BC . unitatii interne
. comunicate DIS .
nationale) (fara
Turcia concediere)
Actiuni de
Se aplica, dar Obligatie de aprizz:z ;r;e
DMO Da Da Da Nu nu au fost PSNPU RTHA independenta si .pv L. Da
. unitatil interne
comunicate DIS s <
(fara
concediere)
Da -
(exclusiv  Se aplica, dar Obligatic de Actiuni de
BC Da Da Da BC nu au fost PSNPU RTHA independenta si aplicare ale Da
nationale) comunicate DIS uniaétii interne
SUA ’
Nu sunt Nu sunt Lo Actiuni de
. . Obligatie de N
DMO Da Da Da divulgate/  divulgate sau PSNPU RTHA independenta si punere in Da
disponibile disponibile DIS aplicare ale
public public unitatii interne

16



Legenda:

,,BC” Inseamna ,,banca centrala”;

,DMO” Inseamna ,,oficiu de gestionare a datoriei”;

»PSNPU” inseamna ,,obligatie de pastrare a secretului profesional si interdictia utilizarii in interes privat”;
»RTHA” inseamna , restrictii de la comercializarea si detinerea de active”;

,,.DIS” inseamna ,,descalificare in cazul unui conflict insurmontabil”.
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