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ACTE ALE COMISIEI  NAfiIONALE A VALORILOR MOBILIARE
COMISIA NAfiIONAL√ A VALORILOR MOBILIARE

O R D I N

pentru aprobarea Regulamentului nr. 2/2006 privind pie˛ele reglementate 

∫i sistemele alternative de tranzac˛ionare

Œn conformitate cu prevederile art. 1, 2 ∫i ale art. 7 alin. (3), (5), (10) ∫i (15) din Statutul Comisiei Na˛ionale a
Valorilor Mobiliare, aprobat prin Ordonan˛a de urgen˛„ a Guvernului nr. 25/2002, aprobat„ ∫i modificat„ prin Legea
nr. 514/2002, modificat ∫i completat prin Legea nr. 297/2004 privind pia˛a de capital, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare,

Comisia Na˛ional„ a Valorilor Mobiliare, Ón ∫edin˛a din 30 ianuarie 2006, a hot„r‚t emiterea urm„torului ordin:
Art. 1. — Se aprob„ Regulamentul nr. 2/2006 privind

pie˛ele reglementate ∫i sistemele alternative de
tranzac˛ionare, prev„zut Ón anexa care face parte integrant„
din prezentul ordin.

Art. 2. — Regulamentul men˛ionat la art. 1 intr„ Ón
vigoare la data public„rii acestuia ∫i a prezentului ordin Ón
Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, ∫i va fi publicat Ón

Buletinul Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare ∫i pe
site-ul acesteia (www.cnvmr.ro).

Art. 3. — Direc˛ia reglementare din cadrul Direc˛iei
generale autorizare reglementare, Ómpreun„ cu Secretariatul
General ∫i directorul general executiv vor urm„ri ducerea la
Óndeplinire a prevederilor prezentului ordin.

Pre∫edintele Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare,
Gabriela Anghelache

Bucure∫ti, 9 februarie 2006.
Nr. 15.



ANEX√

R E G U L A M E N T U L  Nr. 2/2006

privind pie˛ele reglementate ∫i sistemele alternative de tranzac˛ionare
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TITLUL I
Dispozi˛ii generale

Legea nr. 297/2004

îArt. 1. — (1) Prezenta lege reglementeaz„ Ónfiin˛area ∫i
func˛ionarea pie˛elor de instrumente financiare, cu institu˛iile ∫i
opera˛iunile specifice acestora, precum ∫i a organismelor de
plasament colectiv, Ón scopul mobiliz„rii disponibilit„˛ilor
financiare prin intermediul investi˛iilor Ón instrumente financiare.”

Art. 1. — (1) Prezentul regulament stabile∫te norme cu
privire la autorizarea, organizarea ∫i func˛ionarea
operatorilor de pia˛„, operatorilor de sistem, pie˛elor
reglementate ∫i sistemelor alternative de tranzac˛ionare, Ón
conformitate cu prevederile Legii nr. 297/2004 privind pia˛a
de capital, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

Legea nr. 297/2004

îArt. 1. — (2) Prezenta lege se aplic„ activit„˛ilor ∫i
opera˛iunilor prev„zute la alin. (1), desf„∫urate pe teritoriul
Rom‚niei.

(3) Comisia Na˛ional„ a Valorilor Mobiliare, denumit„ Ón
continuare C.N.V.M., este autoritatea competent„ care aplic„
prevederile prezentei legi, prin exercitarea prerogativelor
stabilite Ón statutul s„u.“

(2) Comisia Na˛ional„ a Valorilor Mobiliare, denumit„ Ón
continuare C.N.V.M., este autoritatea competent„ care
aplic„ prevederile prezentului regulament, prin exercitarea
prerogativelor stabilite Ón statutul s„u.

Legea nr. 297/2004

îArt. 1. — (4) Prevederile prezentei legi nu se aplic„
instrumentelor pie˛ei monetare, care sunt reglementate de
Banca Na˛ional„ a Rom‚niei, ∫i titlurilor de stat care sunt emise
de Ministerul Finan˛elor Publice, dac„ emitentul alege pentru
tranzac˛ionarea acestora o alt„ pia˛„ dec‚t cea reglementat„,
definit„ conform art. 125.

(5) Prevederile prezentei legi nu se aplic„ Ón cazul
administr„rii datoriei publice Ón care sunt implicate Banca
Na˛ional„ a Rom‚niei, b„ncile centrale ale statelor membre ∫i
alte entit„˛i na˛ionale din statele membre cu func˛ii similare
acestora, Ministerul Finan˛elor Publice, precum ∫i alte entit„˛i
publice.

Art. 2. — (1) Œn Ón˛elesul prezentei legi, termenii ∫i expresiile
de mai jos au urm„toarele semnifica˛ii:

1. ac˛ionar semnificativ — persoana fizic„, persoana
juridic„ sau grupul de persoane care ac˛ioneaz„ Ón mod
concertat ∫i care de˛ine direct sau indirect o participa˛ie de cel
pu˛in 10% din capitalul social al unei societ„˛i comerciale sau
din drepturile de vot, ori o participa˛ie care permite exercitarea
unei influen˛e semnificative asupra lu„rii deciziilor Ón adunarea
general„ sau Ón consiliul de administra˛ie, dup„ caz;

2. compensarea — Ónlocuirea crean˛elor ∫i obliga˛iilor
rezult‚nd din ordine de transfer pe care unul sau mai mul˛i
participan˛i le emit Ón favoarea altui participant sau altor
participan˛i, sau pe care le primesc de la ace∫tia, cu o crean˛„
sau o obliga˛ie net„ unic„, astfel Ónc‚t aceast„ unic„ crean˛„
net„ s„ fie pretins„, respectiv aceast„ unic„ obliga˛ie net„ s„
fie datorat„;

3. cont comun de investi˛ii — investi˛ie realizat„ Ón contul
a dou„ sau mai multor persoane sau asupra c„reia dou„ sau

mai multe persoane au drepturi care pot fi exercitate prin
semn„tura uneia sau mai multor persoane dintre cele
men˛ionate;

4. emitent — entitatea cu sau f„r„ personalitate juridic„ ce
a emis, emite sau inten˛ioneaz„ s„ emit„ instrumente
financiare;

5. entit„˛i reglementate — persoanele fizice ∫i juridice,
precum ∫i entit„˛ile f„r„ personalitate juridic„ a c„ror activitate
este reglementat„ ∫i/sau supravegheat„ de c„tre C.N.V.M.;

6. filial„ — societate comercial„ Ón cadrul c„reia exist„ un
asociat sau un ac˛ionar aflat Óntr-una dintre situa˛iile prev„zute
la pct. 27;

7. fond de investi˛ii — organism de plasament colectiv f„r„
personalitate juridic„;

8. fond deschis de investi˛ii — organism de plasament
colectiv Ón valori mobiliare, f„r„ personalitate juridic„, ale c„rui
unit„˛i de fond fac obiectul unei emisiuni ∫i r„scump„r„ri
continue;

9. grup — reprezint„ un ansamblu de societ„˛i comerciale
compus dintr-o societate-mam„, filialele sale ∫i entit„˛i Ón care
societatea-mam„ sau filialele sale de˛in o participare, precum
∫i societ„˛ile comerciale legate una de alta printr-o rela˛ie care
face necesar„ consolidarea conturilor ∫i consolidarea raportului
anual;

10. institu˛ie de credit — entitate definit„ conform art. 1 din
Legea nr. 58/1998 privind activitatea bancar„, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare;

11. instrumente financiare Ónseamn„:
a) valori mobiliare;
b) titluri de participare la organismele de plasament colectiv;
c) instrumente ale pie˛ei monetare, inclusiv titluri de stat cu

scaden˛„ mai mic„ de un an ∫i certificate de depozit;
d) contracte futures financiare, inclusiv contracte similare cu

decontare final„ Ón fonduri;
e) contracte forward pe rata dob‚nzii, denumite Ón

continuare FRA;
f) swap-uri pe rata dob‚nzii, pe curs de schimb ∫i pe ac˛iuni;
g) op˛iuni pe orice instrument financiar prev„zut la lit. a)—d),

inclusiv contracte similare cu decontare final„ Ón fonduri;
aceast„ categorie include ∫i op˛iuni pe curs de schimb ∫i pe
rata dob‚nzii;

h) instrumente financiare derivate pe m„rfuri;
i) orice alt instrument admis la tranzac˛ionare pe o pia˛„

reglementat„ Óntr-un stat membru sau pentru care s-a f„cut o
cerere de admitere la tranzac˛ionare pe o astfel de pia˛„;

12. instrumente financiare derivate — instrumentele definite
la pct. 11 lit. d), g), h), combina˛ii ale acestora, precum ∫i alte
instrumente calificate astfel prin reglement„ri ale C.N.V.M.;

13. instrumente ale pie˛ei monetare — instrumente
financiare care se tranzac˛ioneaz„ de regul„ Ón cadrul pie˛ei
monetare;

14. intermediari — societ„˛i de servicii de investi˛ii
financiare autorizate de C.N.V.M., institu˛ii de credit autorizate
de Banca Na˛ional„ a Rom‚niei, Ón conformitate cu legisla˛ia
bancar„ aplicabil„, precum ∫i entit„˛i de natura acestora
autorizate Ón state membre sau nemembre s„ presteze servicii
de investi˛ii financiare de natura celor prev„zute la art. 5;

15. investitor calificat:
a) entit„˛i autorizate s„ opereze pe pie˛e financiare, precum

institu˛iile de credit, societ„˛ile de servicii de investi˛ii financiare,

*) Legea nr. 58/1998 a fost republicat„ Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, nr. 78 din 24 ianuarie 2005.



alte institu˛ii financiare autorizate ∫i reglementate, societ„˛ile de
asigur„ri, organismele de plasament colectiv, societ„˛ile de
administrare a investi˛iilor, fondurile de pensii, precum ∫i alte
entit„˛i ce nu sunt autorizate ori reglementate ∫i al c„ror unic
obiect de activitate este investi˛ia Ón valori mobiliare;

b) autorit„˛i ale administra˛iei publice centrale ∫i locale,
institu˛ii de credit centrale, organisme interna˛ionale ∫i
regionale, precum: Fondul Monetar Interna˛ional, Banca
Central„ European„, Banca European„ de Investi˛ii sau alte
organisme similare;

c) entit„˛i legale care Óndeplinesc dou„ din urm„toarele trei
criterii:

1. num„r mediu de angaja˛i pe perioada unui exerci˛iu
financiar mai mare de 250;

2. active totale Ón valoare mai mare de echivalentul sumei
de 43.000.000 euro;

3. cifra de afaceri anual„ net„ mai mare de echivalentul
sumei de 50.000.000 euro;

d) anumite persoane fizice, subiect al recunoa∫terii
reciproce. C.N.V.M. poate decide s„ autorizeze persoane fizice
rezidente Ón Rom‚nia, care solicit„ Ón mod expres s„ fie
considerate ca investitori califica˛i, dac„ aceste persoane
Óndeplinesc cel pu˛in dou„ din urm„toarele criterii:

1. investitorul a efectuat tranzac˛ii de o m„rime
semnificativ„ pe o pia˛„ reglementat„ cu o frecven˛„ medie de
cel pu˛in 10 tranzac˛ii pe trimestru Ón ultimele patru trimestre
calendaristice;

2. valoarea portofoliului de valori mobiliare al unui investitor
dep„∫e∫te 500.000 euro;

3. investitorul a lucrat sau lucreaz„ Ón sectorul financiar cel
pu˛in de un an, av‚nd o pozi˛ie care necesit„ cuno∫tin˛e privind
investi˛iile Ón valori mobiliare;

e) anumite societ„˛i mici ∫i mijlocii, subiect al recunoa∫terii
reciproce. C.N.V.M. poate decide s„ autorizeze societ„˛i mici ∫i
mijlocii cu sediul Ón Rom‚nia, care solicit„ Ón mod expres s„ fie
considerate investitori califica˛i. Œn Ón˛elesul prezentei legi,
societ„˛i mici ∫i mijlocii sunt acele societ„˛i comerciale care,
Ón conformitate cu ultimele situa˛ii financiare raportate, nu
Óndeplinesc dou„ din cele trei criterii prev„zute la lit. c);

16. leg„turi str‚nse — situa˛ia Ón care dou„ sau mai multe
persoane fizice sau juridice sunt legate prin:

a) participare, care Ónseamn„ de˛inerea Ón mod direct sau
indirect a 20% sau mai mult din drepturile de vot sau din
capitalul social al unei societ„˛i comerciale;

b) control, care Ónseamn„ rela˛ia dintre societatea-mam„ ∫i
o filial„ sau o rela˛ie similar„ Óntre orice persoan„ fizic„ sau
juridic„ ∫i o societate comercial„; orice filial„ a unei filiale va fi
considerat„ o filial„ a societ„˛ii-mam„, care este Ón fapt
entitatea care controleaz„ aceste filiale; se consider„ leg„tur„
str‚ns„ ∫i situa˛ia Ón care dou„ sau mai multe persoane fizice
sau juridice sunt legate permanent de una ∫i aceea∫i persoan„
printr-o rela˛ie de control;

17. ofertant sau persoana care ini˛iaz„ o ofert„ —
persoana juridic„ sau fizic„ ce ofer„ valori mobiliare publicului
sau se ofer„ s„ cumpere valori mobiliare;

18. ofert„ public„ de valori mobiliare — Ónseamn„
comunicarea adresat„ unor persoane, f„cut„ sub orice form„
∫i prin orice mijloace, care prezint„ informa˛ii suficiente despre
termenii ofertei ∫i despre valorile mobiliare oferite, astfel Ónc‚t
s„ permit„ investitorului s„ adopte o decizie cu privire la
v‚nzarea, cump„rarea sau subscrierea respectivelor valori
mobiliare. Aceast„ defini˛ie se va aplica, de asemenea, ∫i Ón

situa˛ia plasamentului de valori mobiliare prin intermediari
financiari;

19. ofert„ public„ de preluare — oferta public„ de
cump„rare care are ca rezultat, pentru cel care o promoveaz„,
dob‚ndirea a mai mult de 33% din drepturile de vot asupra
unei societ„˛i comerciale;

20. organisme de plasament colectiv — entit„˛i
organizate, cu sau f„r„ personalitate juridic„, denumite Ón
continuare O.P.C., care atrag Ón mod public sau privat resurse
financiare ale persoanelor fizice ∫i/sau juridice, Ón scopul
investirii acestora, Ón conformitate cu dispozi˛iile prezentei legi
∫i reglement„rile C.N.V.M.;

21. persoan„ — orice persoan„ fizic„ sau juridic„;
22. persoane implicate:
a) persoane care controleaz„ sau sunt controlate de c„tre

un emitent sau care se g„sesc sub un control comun;
b) persoane care particip„ direct sau indirect la Óncheierea

unor acorduri Ón vederea ob˛inerii sau exercit„rii Ón comun a
drepturilor de vot, dac„ ac˛iunile, obiect al acordului, pot conferi
o pozi˛ie de control;

c) persoane fizice din cadrul societ„˛ii emitente care au
atribu˛ii de conducere sau control;

d) so˛ii, rudele ∫i afinii p‚n„ la gradul al doilea ale
persoanelor fizice men˛ionate la lit. a)—c);

e) persoane care pot numi majoritatea membrilor consiliului
de administra˛ie Ón cadrul unui emitent;

23. persoane care ac˛ioneaz„ Ón mod concertat — dou„
sau mai multe persoane, legate printr-un acord expres sau
tacit, pentru a Ónf„ptui o politic„ comun„ Ón leg„tur„ cu un
emitent. P‚n„ la proba contrar„, urm„toarele persoane sunt
prezumate c„ ac˛ioneaz„ Ón mod concertat:

a) persoanele implicate;
b) societatea-mam„ Ómpreun„ cu filialele sale, precum ∫i

oricare dintre filialele aceleia∫i societ„˛i-mam„ Óntre ele;
c) o societate comercial„ cu membrii consiliului s„u de

administra˛ie ∫i cu persoanele implicate, precum ∫i aceste
persoane Óntre ele;

d) o societate comercial„ cu fondurile ei de pensii ∫i cu
societatea de administrare a acestor fonduri;

24. procedura de insolvabilitate — procedura colectiv„
prev„zut„ de Legea nr. 253/2004 privind caracterul definitiv al
decont„rii Ón sistemele de pl„˛i ∫i Ón sistemele de decontare a
opera˛iunilor cu instrumente financiare sau de legisla˛ia str„in„,
care urm„re∫te fie lichidarea unui participant, fie reorganizarea
sa, dac„ aceast„ m„sur„ implic„ suspendarea sau limitarea
transferurilor sau pl„˛ilor;

25. programul de ofert„ — un plan care ar permite
emiterea, Ón mod continuu sau repetat Ón decursul unei
perioade de timp determinate, a valorilor mobiliare, altele dec‚t
cele de tipul titlurilor de capital;

26. sistem alternativ de tranzac˛ionare — un sistem care
pune Ón prezen˛„ mai multe p„r˛i care cump„r„ ∫i v‚nd
instrumente financiare, Óntr-un mod care conduce la Óncheierea
de contracte, denumit ∫i sistem multilateral de tranzac˛ionare;

27. societate-mam„ — persoan„ juridic„, ac˛ionar sau
asociat al unei societ„˛i comerciale care se afl„ Ón una din
urm„toarele situa˛ii:

a) de˛ine direct sau indirect majoritatea drepturilor de vot la
aceasta;

b) poate s„ numeasc„ sau s„ revoce majoritatea membrilor
organelor de administrare sau de control ori alte persoane cu
putere de decizie Ón societatea respectiv„;
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c) poate exercita o influen˛„ semnificativ„ asupra entit„˛ii la
care este ac˛ionar sau asociat, Ón virtutea unor clauze cuprinse
Ón contracte Óncheiate cu entitatea respectiv„ sau a unor
prevederi cuprinse Ón actul constitutiv al acestei entit„˛i;

d) este ac˛ionar sau asociat al unei entit„˛i ∫i:
1. a numit singur, ca rezultat al exercit„rii drepturilor sale de

vot, majoritatea membrilor organelor de administrare sau de
control ori majoritatea conduc„torilor filialei Ón ultimele dou„
exerci˛ii financiare, sau

2. controleaz„ singur, Ón baza unui acord Óncheiat cu ceilal˛i
ac˛ionari sau asocia˛i, majoritatea drepturilor de vot;

28. state membre — statele membre ale Uniunii Europene
∫i celelalte state apar˛in‚nd Spa˛iului Economic European;

29. stat membru de origine:
a) statul membru Ón care este situat sediul social al societ„˛ii

care presteaz„ servicii de investi˛ii financiare sau de
administrare de investi˛ii; dac„, Ón conformitate cu legea
na˛ional„, societatea nu are un sediu  social, statul membru de
origine este acela Ón care este situat sediul central;

b) statul membru Ón care este situat sediul social al societ„˛ii
care administreaz„ un sistem de tranzac˛ionare; dac„, Ón
conformitate cu legea na˛ional„, societatea nu are un sediu
social, statul membru de origine este acela Ón care este situat
sediul central;

c) statul membru Ón care societatea de administrare a unui
organism de plasament colectiv Ón valori mobiliare constituit ca
fond deschis de investi˛ii Ó∫i are sediul social, precum ∫i statul
membru Ón care se afl„ sediul social al societ„˛ii de investi˛ii, Ón
cazul unui organism de plasament colectiv Ón valori mobiliare
constituit ca societate de investi˛ii;

30. stat membru gazd„:
a) statul membru Ón care o societate de servicii de investi˛ii

financiare sau o societate de administrare a investi˛iilor are o
sucursal„ sau Ó∫i desf„∫oar„ activitatea;

b) statul membru, altul dec‚t statul membru de origine al
respectivului organism de plasament colectiv Ón valori
mobiliare, Ón care sunt comercializate titluri de participare
emise de acesta;

31. sucursal„ — structur„ organizat„, f„r„ personalitate
juridic„ separat„ a unei societ„˛i comerciale, care presteaz„
unul sau toate serviciile pentru care societatea a fost
autorizat„, Ón conformitate cu mandatul dat de aceasta. Toate
sediile Ónfiin˛ate Ón Rom‚nia de c„tre o societate cu sediul
social sau central situat Óntr-un stat membru vor fi tratate ca
fiind o singur„ sucursal„;

32. titluri de participare — unit„˛i de fond sau ac˛iuni emise
de organisme de plasament colectiv, Ón func˛ie de modul de
constituire al acestora;

33. valori mobiliare:
a) ac˛iuni emise de societ„˛i comerciale ∫i alte valori

mobiliare echivalente ale acestora, negociate pe pia˛a de
capital;

b) obliga˛iuni ∫i alte titluri de crean˛„, inclusiv titlurile de stat
cu scaden˛„ mai mare de 12 luni, negociabile pe pia˛a de
capital;

c) orice alte titluri negociate Ón mod obi∫nuit, care dau
dreptul de a achizi˛iona respectivele valori mobiliare prin
subscriere sau schimb, d‚nd loc la o decontare Ón bani, cu
excep˛ia instrumentelor de plat„;

34. titluri de capital — ac˛iuni ∫i alte valori mobiliare
asimilabile ac˛iunilor, precum ∫i orice alt tip de valori mobiliare,
conferind dreptul de a le dob‚ndi ca urmare a unei conversii
sau a exercit„rii acestui drept, Ón m„sura Ón care valorile din a

doua categorie sunt emise de acela∫i emitent sau de c„tre o
entitate care apar˛ine grupului din care face parte respectivul
emitent;

35. titluri, altele dec‚t cele de tipul titlurilor de capital —
toate valorile mobiliare care nu sunt titluri de capital;

36. valori mobiliare emise Ón mod continuu sau repetat —
valori mobiliare de acela∫i tip ∫i/sau clas„ emise continuu ori Ón
cel pu˛in dou„ tran∫e distincte pe o perioad„ de 12 luni.

(2) C.N.V.M. poate emite, din oficiu sau la cererea unei p„r˛i
interesate, acte administrative care s„ cuprind„ aprecieri
motivate Ón leg„tur„ cu calificarea unei persoane, institu˛ii,
situa˛ii, informa˛ii, opera˛iuni, acte juridice ori instrumente
negociabile cu privire la includerea Ón, sau excluderea din sfera
termenilor ∫i expresiilor cu semnifica˛ia stabilit„ la alin. (1).

(3) Orice persoan„ fizic„ sau juridic„, dac„ se consider„
v„t„mat„ Ón drepturile sale recunoscute de lege printr-un act
administrativ sau prin refuzul nejustificat al C.N.V.M. de a-i
rezolva cererea referitoare la un drept recunoscut de lege, se
poate adresa Ón contencios administrativ la Curtea de Apel
Bucure∫ti.

(4) Se consider„ refuz nejustificat de rezolvare a cererii
referitoare la un drept recunoscut de lege ∫i faptul de a nu
r„spunde peti˛ionarului Ón termenele prev„zute de legisla˛ia Ón
vigoare, de la data Ónregistr„rii cererii.

(5) Œn scopul exercit„rii activit„˛ii de supraveghere, C.N.V.M.
poate:

a) s„ verifice modul de Óndeplinire a atribu˛iilor ∫i obliga˛iilor
legale ∫i statutare ale administratorilor, directorilor, directorilor
executivi, precum ∫i ale altor persoane Ón leg„tur„ cu
activitatea entit„˛ilor reglementate sau supravegheate;

b) s„ solicite consiliului de administra˛ie al entit„˛ilor
reglementate, prev„zute la lit. a), Óntrunirea membrilor acestuia
sau, dup„ caz, convocarea adun„rii generale a ac˛ionarilor,
stabilind problemele ce trebuie Ónscrise pe ordinea de zi;

c) s„ solicite tribunalului competent s„ dispun„ convocarea
de adun„ri generale ale ac˛ionarilor, Ón cazul Ón care nu sunt
respectate prevederile de la lit. b);

d) s„ solicite informa˛ii ∫i documente emiten˛ilor ale c„ror
valori mobiliare fac obiectul unor oferte publice sau au fost
admise la tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„ sau
tranzac˛ionate Óntr-un sistem alternativ de tranzac˛ionare;

e) s„ efectueze controale la sediul entit„˛ilor reglementate
∫i supravegheate de C.N.V.M.;

f) s„ audieze orice persoan„ Ón leg„tur„ cu activit„˛ile
entit„˛ilor reglementate ∫i supravegheate de C.N.V.M.

(6) Registrul C.N.V.M., ˛inut Ón conformitate cu prevederile
prezentei legi, are caracter public.

(7) Prestarea neautorizat„ a oric„ror activit„˛i care cad sub
inciden˛a prezentei legi, utilizarea neautorizat„ a sintagmelor
servicii de investi˛ii financiare, societate de servicii de
investi˛ii financiare, agent pentru servicii de investi˛ii
financiare, societate de administrare a investi˛iilor, societate
de investi˛ii, fond deschis de investi˛ii, pia˛„ reglementat„ ∫i
burs„ de valori, asociate cu oricare din instrumentele
financiare definite la alin. (2) pct. 11, cu m„rfuri, sau a oric„rei
combina˛ii Óntre acestea, f„r„ respectarea condi˛iilor legale,
atrage r„spunderea potrivit legii.“

Art. 2. — Termenii, abrevierile ∫i expresiile utilizate Ón
prezentul regulament au semnifica˛ia prev„zut„ Ón Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.
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TITLUL II
Operatorii de pia˛„ ∫i pie˛ele reglementate

CAPITOLUL 1
Autorizarea ∫i retragerea autoriza˛iei operatorului de pia˛„

∫i a pie˛ei reglementate

Legea nr. 297/2004

îArt. 124. — (1) Pie˛ele reglementate de instrumente
financiare se organizeaz„ ∫i se administreaz„ de c„tre o
persoan„ juridic„, constituit„ sub forma unei societ„˛i pe
ac˛iuni, emitent„ de ac˛iuni nominative, conform Legii
nr. 31/1990*), autorizat„ ∫i supravegheat„ de C.N.V.M.,
denumit„ Ón continuare operator de pia˛„.

(2) C.N.V.M. va publica Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei,
Partea I, orice decizie privind acordarea/retragerea autoriza˛iei
unui operator de pia˛„.

(3) Operatorii de pia˛„ autoriza˛i s„ func˛ioneze Ón Rom‚nia
vor fi Ónscri∫i Ón Registrul C.N.V.M.

(4) Lista pie˛elor reglementate autorizate va fi comunicat„
statelor membre, precum ∫i Comisiei Europene, Ómpreun„ cu
regulamentele, instruc˛iunile ∫i procedurile privind opera˛iunile
pe aceste pie˛e, precum ∫i orice modific„ri ulterioare ale
acestora.

(5) Societatea care administreaz„ o pia˛„ reglementat„ are
legitimitate procesual„ activ„, respectiv pasiv„, pentru orice
drepturi ∫i obliga˛ii, preten˛ii ∫i reclama˛ii legate de activitatea
pie˛elor administrate.

Art. 125. — O pia˛„ reglementat„ este un sistem pentru
tranzac˛ionarea instrumentelor financiare, a∫a cum au fost
definite la art. 2 alin. (1) pct. 11 ∫i care:

a) func˛ioneaz„ regulat;
b) este caracterizat„ de faptul c„ reglement„rile emise ∫i

supuse aprob„rii C.N.V.M. definesc condi˛ile de func˛ionare, de
acces pe pia˛„, condi˛iile de admitere la tranzac˛ionare a unui
instrument financiar;

c) respect„ cerin˛ele de raportare ∫i transparen˛„ Ón
vederea asigur„rii protec˛iei investitorilor stabilite de prezenta
lege, precum ∫i reglement„rile emise de C.N.V.M., Ón
conformitate cu legisla˛ia comunitar„.

Art. 126. — (1) Condi˛iile ∫i documenta˛ia ce trebuie s„
Ónso˛easc„ cererea de autorizare, precum ∫i procedura de
autorizare a operatorului de pia˛„ vor fi stabilite prin
reglement„ri C.N.V.M. ∫i se vor referi Ón principal la:

a) capitalul social minim al societ„˛ii pe ac˛iuni ∫i resursele
financiare necesare pentru desf„∫urarea activit„˛ii;

b) obiectul exclusiv de activitate, const‚nd Ón administrarea
pie˛elor reglementate de instrumente financiare precum ∫i a
activit„˛ilor conexe Ón leg„tur„ cu aceasta;

c) structura ac˛ionariatului, identitatea ∫i integritatea
ac˛ionarilor de˛in‚nd 5% din drepturile de vot;

d) planul de afaceri, structura organizatoric„ ∫i regulile de
ordine interioar„;

e) condi˛iile de calificare ∫i experien˛„ profesional„ ce
trebuie Óndeplinite de administratori ∫i de personalul cu func˛ii
de conducere din cadrul operatorului de pia˛„;

f) dotarea tehnic„ ∫i resursele;
g) contractul Óncheiat cu un auditor financiar, membru al

Camerei Auditorilor Financiari din Rom‚nia ∫i care Óndepline∫te
criteriile comune stabilite de C.N.V.M. ∫i Camera Auditorilor
Financiari din Rom‚nia.“

îArt. 127. — Cererea de autorizare a operatorului de pia˛„
va fi respins„, dup„ caz, dac„:

a) documenta˛ia prezentat„ nu este Óntocmit„ Ón
conformitate cu reglement„rile Ón vigoare sau datele furnizate
sunt incomplete ori incorecte;

b) documenta˛ia prezentat„ este insuficient„ pentru a se
stabili dac„ operatorul de pia˛„ Ó∫i va desf„∫ura activitatea Ón
conformitate cu reglement„rile Ón vigoare;

c) administratorii ∫i personalul cu func˛ii de conducere ai
operatorului de pia˛„ nu au calificarea ∫i experien˛a
profesional„ adecvate func˛iei lor, conform reglement„rilor
C.N.V.M.;

d) transparen˛a pie˛ei, buna desf„∫urare a tranzac˛iilor ∫i
protec˛ia investitorilor nu sunt asigurate;

e) nu sunt respectate prevederile prezentei legi sau ale
reglement„rilor C.N.V.M.“

Art. 3. — (1) Pentru a func˛iona legal un operator de
pia˛„ are obliga˛ia s„ solicite C.N.V.M. autoriza˛ia de
func˛ionare Ón vederea organiz„rii ∫i administr„rii pie˛elor
reglementate de instrumente financiare.

(2) Acordarea autoriza˛iei de func˛ionare a operatorului
de pia˛„ se va face cu condi˛ia ca acesta s„ solicite ∫i
autorizarea cel pu˛in a unei pie˛e reglementate.

(3) Autorizarea operatorului de pia˛„ ∫i a pie˛ei
reglementate este acordat„ numai dac„ C.N.V.M. consider„
c„ at‚t operatorul de pia˛„, c‚t ∫i sistemul/sistemele de
tranzac˛ionare a instrumentelor financiare Óndeplinesc
condi˛iile prev„zute de prezentul regulament.

(4) Decizia de autorizare a pie˛ei reglementate va
include ∫i aprobarea reglement„rilor adoptate de operatorul
de pia˛„ pentru organizarea ∫i func˛ionarea respectivei pie˛e.

(5) C.N.V.M. decide cu privire la autorizarea func˛ion„rii
operatorului de pia˛„ ∫i a pie˛ei/pie˛elor reglementate
administrate de acesta, Ón termen de maximum 90 de zile
de la data depunerii cererii ∫i a documenta˛iei complete
prev„zute Ón anexa nr. 1 la prezentul regulament.

Art. 4. — Œn cazul respingerii cererii, C.N.V.M. emite o
decizie motivat„ pe care o notific„ p„r˛ilor interesate;
aceast„ decizie poate fi contestat„ Ón termen de maximum
30 de zile de la data comunic„rii ei.

Art. 5. — (1) Œn toate actele sale oficiale operatorul de
pia˛„ trebuie s„ men˛ioneze Ón mod expres num„rul ∫i data
deciziei de autorizare emise de C.N.V.M., precum ∫i datele
de identificare.

(2) Denumirea unui operator de pia˛„ aflat sub
autorizarea ∫i supravegherea C.N.V.M. trebuie s„ fie astfel
stabilit„ Ónc‚t s„ nu fie de natur„ s„ produc„ confuzie cu
denumirea altei entit„˛i autorizate s„ func˛ioneze pe
teritoriul Rom‚niei.

Art. 6. — (1) Œn cazul Ón care un operator de pia˛„
inten˛ioneaz„ s„ administreze ∫i alte tipuri de pie˛e
reglementate dec‚t cea/cele autorizat„/autorizate de
C.N.V.M. la momentul acord„rii autoriza˛iei de func˛ionare,
C.N.V.M. va decide cu privire la autorizarea pie˛ei/pie˛elor
reglementate, Ón termen de maximum 60 de zile de la data
depunerii cererii, Ónso˛it„ de urm„toarele documente:

a) hot„r‚rea organului statutar al operatorului de pia˛„
privind Ónfiin˛area pie˛ei reglementate;

b) reglement„rile proprii ce stabilesc modul de
organizare ∫i func˛ionare a pie˛ei/pie˛elor reglementate, Ón
conformitate cu prevederile art. 134 alin. (1) ∫i (2) din
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Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare, ∫i ale prezentului regulament;

c) dovada achit„rii Ón contul C.N.V.M. a tarifului pentru
ob˛inerea autoriza˛iei pie˛ei reglementate.

(2) Prin tip de pia˛„ reglementat„ se Ón˛elege pia˛a
caracterizat„ fie prin diferite tehnici ∫i reguli de
tranzac˛ionare, fie prin tipul de instrumente financiare
admise la tranzac˛ionare (ac˛iuni ∫i alte valori mobiliare
asimilabile ac˛iunilor, obliga˛iuni, titluri de stat, instrumente
financiare derivate etc.).

(3) Reglement„rile fiec„rei pie˛e reglementate trebuie s„
fie disponibile pe pagina de Internet a operatorului de
pia˛„, Ón limbile rom‚n„ ∫i englez„, Ón termen de maximum
30 de zile de la data autoriz„rii pie˛ei reglementate ∫i cu
minimum 5 zile lucr„toare Ónainte de Ónceperea tranzac˛iilor
Ón acea pia˛„.

(4) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ notifice imediat
participan˛ilor la pia˛„ amendamentele aduse reglement„rilor,
dup„ aprobarea lor de c„tre C.N.V.M., precum ∫i informa˛ii
Ón leg„tur„ cu evenimentele probabile, transmi˛‚ndu-le prin
e-mail, fax sau direct Ón sistem. Prin participan˛i se Ón˛elege
intermediarii ∫i traderii care au acces la tranzac˛ionare Ón
cadrul pie˛ei reglementate.

SECfiIUNEA 1

Capitalul social ∫i resursele financiare

Art. 7. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ dispun„ la
momentul autoriz„rii ∫i s„ men˛in„ pe parcursul desf„∫ur„rii
activit„˛ii resursele materiale ∫i financiare suficiente care s„
asigure func˛ionarea sa ordonat„, av‚ndu-se Ón vedere
natura ∫i dimensiunea tranzac˛iilor efectuate pe pia˛a/pie˛ele
reglementat„/reglementate administrat„/administrate de
acesta, precum ∫i tipurile ∫i gradul riscurilor la care este
expus.

(2) Capitalul social minim al operatorului de pia˛„
trebuie s„ reprezinte echivalentul Ón lei a cel pu˛in
5 milioane euro, calculat la cursul de referin˛„ comunicat
de Banca Na˛ional„ a Rom‚niei la data depunerii cererii de
autorizare.

Art. 8. — (1) Un operator de pia˛„ poate s„ de˛in„
participa˛ii exclusiv la urm„toarele persoane juridice:

a) Societatea Comercial„ îFondul de Compensare a
Investitorilor“ — S.A., Ón conformitate cu art. 44 alin. (2)
din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare;

b) depozitarul central, cu respectarea condi˛iilor art. 150
alin. (1) din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare;

c) persoanele juridice al c„ror obiect principal sau
exclusiv de activitate const„ Ón opera˛iuni de compensare
∫i decontare pentru tranzac˛iile cu instrumente financiare
derivate, Ón conformitate cu prevederile art. 157 din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare;

d) societ„˛ile al c„ror obiect principal sau exclusiv de
activitate este prev„zut la art. 10.

(2) Operatorul de pia˛„ poate constitui filiale al c„ror
obiect de activitate s„ fie circumscris obiectului s„u de
activitate conex, iar Ónfiin˛area lor va fi supus„ Ón prealabil
autoriz„rii C.N.V.M.

SECfiIUNEA a 2-a

Obiectul de activitate al operatorului de pia˛„

Art. 9. — Administrarea pie˛elor reglementate const„ Ón:
a) elaborarea, implementarea ∫i aplicarea reglement„rilor

privind condi˛iile ∫i procedurile de acces/admitere, excludere
∫i suspendare a participan˛ilor ∫i a instrumentelor financiare
la ∫i de la tranzac˛ionare;

b) stabilirea condi˛iilor, procedurilor de tranzac˛ionare,
precum ∫i a obliga˛iilor participan˛ilor ∫i ale emiten˛ilor ale
c„ror instrumente financiare au fost admise la
tranzac˛ionare;

c) elaborarea, implementarea ∫i aplicarea procedurilor
privind modul de determinare ∫i publicare a pre˛urilor ∫i a
cota˛iilor, tipurile de contracte ∫i opera˛iuni permise,
standardele contractuale;

d) adoptarea m„surilor necesare func˛ion„rii Ón mod
regulat ∫i ordonat, inclusiv sub aspect tehnic, a pie˛ei
reglementate ∫i verificarea respect„rii regulilor acesteia;

e) administrarea ∫i diseminarea c„tre public a
informa˛iilor privind emiten˛ii, tipurile de instrumente
financiare tranzac˛ionate ∫i serviciile de acces al
participan˛ilor pe pia˛a reglementat„;

f) elaborarea ∫i implementarea mecanismelor de
securitate ∫i control al sistemelor informatice, pentru
protec˛ia drepturilor de autor implicate ∫i a informa˛iilor
confiden˛iale;

g) asigurarea p„str„rii Ón siguran˛„ a datelor ∫i
informa˛iilor stocate, a fi∫ierelor ∫i bazelor de date, inclusiv
Ón situa˛ia unor calamit„˛i naturale, dezastre ∫i a altor
evenimente deosebite.

Art. 10. — Activit„˛ile conexe desf„∫urate de operatorul
de pia˛„ Ón leg„tur„ cu obiectul principal de activitate
prev„zut la art. 9 sunt:

a) realizarea, administrarea, implementarea, Óntre˛inerea,
dezvoltarea ∫i comercializarea de programe pentru
calculator, tehnologii informatice ∫i baze de date referitoare
sau aflate Ón leg„tur„ cu activitatea de tranzac˛ionare,
supraveghere, raportare, informare periodic„ ∫i continu„,
eviden˛„, furnizare de informa˛ii, securizare, av‚nd ca
obiect instrumente financiare, opera˛iuni cu instrumente
financiare, emiten˛i de instrumente financiare, entit„˛i care
opereaz„ pe pia˛a de capital;

b) servicii de investigare a poten˛ialului pie˛ei de capital,
acceptarea ∫i familiarizarea cu produsele, opera˛iunile ∫i
instrumentele noi, comportamentul investitorilor fa˛„ de
produse ∫i servicii, servicii de sondare a opiniei publice
despre probleme economice, inclusiv analiza statistic„ a
rezultatelor;

c) serviciile de publicitate pentru participan˛ii pie˛ei
reglementate ∫i pentru emiten˛ii ale c„ror instrumente
financiare sunt tranzac˛ionate pe pia˛a reglementat„,
prin mijloace proprii, organizarea de mese rotunde,
simpozioane etc;

d) organizarea de cursuri de preg„tire profesional„ ∫i de
calificare a personalului care activeaz„ pe pie˛ele
administrate de operatorul de pia˛„, realizarea de cursuri,
colocvii, seminarii, Óntruniri, destinate perfec˛ion„rii preg„tirii
profesionale a personalului implicat Ón prestarea de servicii
de investi˛ii financiare, inclusiv a personalului propriu al
operatorului de pia˛„, precum ∫i educ„rii publicului ∫i a
altor categorii de persoane care activeaz„ Ón domeniu,
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editarea ∫i comercializarea de materiale Ón domeniul pie˛ei
de capital;

e) administrarea sistemului de arbitraj al operatorului de
pia˛„;

f) constituirea ∫i administrarea sistemelor alternative de
tranzac˛ionare Ón conformitate cu prevederile titlului IV
cap. 2 din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, ∫i ale prezentului regulament.

SECfiIUNEA a 3-a

Structura ac˛ionariatului, identitatea ∫i integritatea ac˛ionarilor

Legea nr. 297/2004

îArt. 129. — (1) Nici un ac˛ionar al unui operator de pia˛„ nu
va putea de˛ine, direct sau indirect, mai mult de 5% din totalul
drepturilor de vot.

(2) Orice achizi˛ie de ac˛iuni ale operatorului de pia˛„, care
conduce la o de˛inere de 5% din totalul drepturilor de vot, va fi
notificat„ operatorului de pia˛„ Ón termenul stabilit prin
reglement„rile C.N.V.M. ∫i supus„ Ón prealabil aprob„rii
C.N.V.M.

(3) Orice Ónstr„inare de ac˛iuni ale operatorului de pia˛„ va fi
notificat„ acestuia ∫i C.N.V.M., Ón termenul prev„zut de
reglement„rile emise de C.N.V.M.

(4) Œn cazul Ón care nu sunt Óndeplinite cerin˛ele cu privire la
integritatea ac˛ionarilor sau se omite ob˛inerea aprob„rii
C.N.V.M., dreptul de vot aferent ac˛iunilor de˛inute cu
nerespectarea prevederilor alin. (1) ∫i (2) este suspendat de
drept, urm‚nd a se aplica procedura stabilit„ la art. 291.“

îArt. 283. — (1) Œn cazul dob‚ndirii sau major„rii unei
participa˛ii la capitalul social al unei entit„˛i reglementate,
efectuat„ cu Ónc„lcarea prevederilor legale ∫i a reglement„rilor
emise Ón aplicarea prezentei legi, drepturile de vot aferente
respectivei de˛ineri sunt suspendate de drept. Ac˛iunile
respective se iau Ón considerare la stabilirea cvorumului
necesar adun„rii generale a ac˛ionarilor.

(2) C.N.V.M. va dispune ac˛ionarilor respectivi s„-∫i v‚nd„,
Ón termen de 3 luni, ac˛iunile aferente participa˛iei Ón leg„tur„
cu care C.N.V.M. nu ∫i-a exprimat acordul. Dup„ expirarea
acestui termen, dac„ ac˛iunile nu au fost v‚ndute, C.N.V.M.
dispune entit„˛ii reglementate anularea ac˛iunilor respective,
emiterea unor noi ac˛iuni purt‚nd acela∫i num„r ∫i v‚nzarea
acestora, urm‚nd ca pre˛ul Óncasat din v‚nzare s„ fie
consemnat la dispozi˛ia dob‚nditorului ini˛ial, dup„ re˛inerea
cheltuielilor ocazionate de v‚nzare.

(3) Consiliul de administra˛ie al entit„˛ii reglementate este
r„spunz„tor de Óndeplinirea m„surilor necesare pentru
anularea ac˛iunilor, potrivit alin. (2), ∫i v‚nzarea ac˛iunilor nou-
emise.

(4) Dac„ din lips„ de cump„r„tori v‚nzarea nu a avut loc
sau s-a realizat numai o v‚nzare par˛ial„ a ac˛iunilor nou-
emise, entitatea reglementat„ va proceda, de Óndat„, la
reducerea capitalului social, cu diferen˛a dintre capitalul social
Ónregistrat ∫i cel de˛inut de ac˛ionarii cu drept de vot.“

Art. 11. — (1) Calitatea de ac˛ionar al unui operator de
pia˛„ poate fi dob‚ndit„ de orice persoan„ care respect„
prevederile prezentului regulament.

(2) Majoritatea drepturilor de vot ale ac˛ionarilor unui
operator de pia˛„ trebuie s„ fie de˛inut„ de intermediarii
care au acces la tranzac˛ionare Ón cadrul pie˛ei/pie˛elor
reglementate administrate de acesta.

(3) Prevederile alin. (2) nu se aplic„ Ón cazul Ón care
ac˛iunile operatorului de pia˛„ sunt admise la tranzac˛ionare
pe o pia˛„ reglementat„.

Art. 12. — (1) Actul constitutiv al operatorului de pia˛„
trebuie s„ con˛in„ prevederi de limitare a drepturilor de vot
ale ac˛ionarilor, Ón conformitate cu art. 129 alin. (1) din
Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare, precum ∫i dispozi˛ii referitoare la aplicarea
procedurii stabilite la art. 283 din Legea nr. 297/2004, cu
modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

(2) Pentru calcularea procentului prev„zut la art. 129
alin. (1) din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, se va ˛ine cont de urm„toarele
elemente:

a) orice de˛inere direct„ sau indirect„ a ac˛iunilor cu
drept de vot ale operatorului de pia˛„;

b) existen˛a unor persoane implicate sau care se afl„ Ón
leg„turi str‚nse.

Art. 13. — (1) Orice inten˛ie de achizi˛ie de ac˛iuni
emise de operatorul de pia˛„, care conduce la de˛inerea,
Ón mod direct sau indirect, a 5% din drepturile de vot,
trebuie notificat„ acestuia Ón termen de maximum dou„ zile
lucr„toare de la data adopt„rii deciziei.

(2) Inten˛ia de achizi˛ie men˛ionat„ la alin. (1) trebuie s„
fie supus„ aprob„rii C.N.V.M. Ón termen de maximum
5 zile lucr„toare de la aprobarea ei de c„tre organul
statutar al operatorului de pia˛„.

(3) Cererea de aprobare prev„zut„ la alin. (2) va fi
Ónso˛it„ de:

a) documentele prev„zute la pct. 7, 8 ∫i 9 din anexa
nr. 1;

b) num„rul ∫i datele de identificare a ac˛ionarilor care
sunt persoane implicate sau cu care se afl„ Ón leg„turi
str‚nse, precum ∫i num„rul de ac˛iuni ∫i procentul din
capitalul social cu drept de vot ce va fi de˛inut de fiecare
persoan„ participant„;

c) procentul total de capital social cu drept de vot ce
va fi de˛inut de c„tre persoanele men˛ionate la lit. b).

(4) Orice modificare a informa˛iilor prev„zute la alin. (3)
trebuie notificat„ operatorului de pia˛„ ∫i C.N.V.M. Ón
termen de maximum 5 zile de la data producerii modific„rii.

Art. 14. — (1) Aprobarea inten˛iei de dob‚ndire a
procentului de 5% din drepturile de vot va fi analizat„ de
C.N.V.M., cu luarea Ón considerare a urm„toarelor cerin˛e
de integritate:

a) persoanele care de˛in controlul direct ori indirect
asupra acestora s„ nu fi f„cut Ón ultimii 5 ani obiectul unor
anchete sau proceduri administrative ori judiciare care s-au
Óncheiat cu sanc˛iuni sau interdic˛ii ori care fac Ón prezent
obiectul unor asemenea anchete sau proceduri;

b) persoanele fizice sau juridice s„ nu de˛in„ sau s„ nu
fi de˛inut direct ori indirect controlul asupra unei societ„˛i
care, Ón ultimii 3 ani, a intrat Ón incapacitate de plat„ sau
care a fost sanc˛ionat„ cu retragerea autoriza˛iei din motive
imputabile acestora;

c) persoanele juridice str„ine sunt supravegheate de
c„tre o autoritate competent„ din statul de origine.

(2) Persoanele prev„zute la alin. (1) trebuie s„
furnizeze, dup„ caz:

a) informa˛ii ∫i documente prin care se justific„ Ón mod
corespunz„tor provenien˛a fondurilor destinate ob˛inerii
participa˛iei la capitalul social al operatorului de pia˛„;
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b) informa˛ii suficiente prin care s„ se asigure
transparen˛a necesar„ pentru identificarea structurii grupului
din care fac parte ∫i natura activit„˛ii desf„∫urate de
acestea pentru realizarea unei supravegheri eficiente;

c) documente ∫i declara˛ii cu privire la datele de
identificare a persoanelor cu care se afl„ Ón rela˛ia de
persoan„ implicat„ sau de leg„turi str‚nse.

Art. 15. — (1) La verificarea informa˛iilor men˛ionate la
art. 14 alin. (2) lit. b) C.N.V.M. va avea Ón vedere ca
documentele furnizate s„ provin„ de la autorit„˛ile/entit„˛ile
din statele de origine sau din statele Ón care sunt situate
persoanele juridice din cadrul grupului, competente,
conform legisla˛iei na˛ionale, Ón ˛inerea eviden˛elor structurii
ac˛ionariatului unei societ„˛i comerciale. Œn situa˛ia Ón care
legisla˛ia din statele men˛ionate anterior Ómpiedic„
transparen˛a structurii ac˛ionariatului, C.N.V.M. poate lua Ón
considerare informa˛iile provenind din alte surse disponibile.

(2) Œn cazul Ón care cerin˛ele prev„zute la art. 14
alin. (1) ∫i (2) nu sunt Óndeplinite sau se omite ob˛inerea
aprob„rii C.N.V.M., se aplic„ prevederile art. 283 din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

Art. 16. — (1) C.N.V.M. va refuza aprobarea dob‚ndirii
de c„tre o persoan„ a pozi˛iei prev„zute la art. 129
alin. (1) din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, dac„, ˛in‚nd seama de necesitatea
de a garanta administrarea prudent„ a pie˛elor
reglementate, apreciaz„ c„ persoana care ar ocupa o
astfel de pozi˛ie poate prejudicia func˛ionarea Ón bune
condi˛ii a pie˛elor reglementate sau o bun„ supraveghere a
acestora.

(2) Œn cazul aprob„rii participa˛iei, decizia C.N.V.M. va
stabili ∫i termenul maxim Ón care trebuie s„ se realizeze
dob‚ndirea pozi˛iei respective.

Art. 17. — Œn conformitate cu prevederile art. 129
alin. (3) din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, orice Ónstr„inare de ac˛iuni ale
operatorului de pia˛„ va fi notificat„ acestuia ∫i C.N.V.M. Ón
termen de dou„ zile lucr„toare.

SECfiIUNEA a 4-a

Administrarea ∫i conducerea operatorului de pia˛„

Legea nr. 297/2004

îArt. 130. — (1) Membrii consiliului de administra˛ie al
operatorului de pia˛„ sunt valida˛i individual de C.N.V.M.,
Ónainte de Ónceperea exercit„rii mandatului de c„tre fiecare
dintre ace∫tia.

(2) Personalul din conducerea executiv„, so˛ul/so˛ia sau
rudele acestora, precum ∫i afinii p‚n„ la gradul al doilea
inclusiv nu pot fi ac˛ionari, administratori, cenzori, angaja˛i,
agen˛i pentru servicii de investi˛ii financiare, reprezentan˛i ai
compartimentului de control intern la un intermediar sau
persoane implicate cu acesta.

(3) Membrii consiliului de administra˛ie al operatorului de
pia˛„ sunt obliga˛i s„ notifice Ón scris acestuia natura ∫i
Óntinderea interesului sau a rela˛iilor materiale, dac„:

a) este parte a unui contract Óncheiat cu operatorul de pia˛„;
b) este administrator al unei persoane juridice care este

parte a unui contract Óncheiat cu operatorul de pia˛„;
c) se afl„ Ón leg„turi str‚nse sau are o rela˛ie material„ cu o

persoan„ care este parte Óntr-un contract Óncheiat cu operatorul
de pia˛„;

d) se afl„ Ón situa˛ia care ar putea influen˛a adoptarea
deciziei Ón cadrul ∫edin˛elor consiliului de administra˛ie.

Art. 131. — Operatorul de pia˛„ trebuie s„ identifice ∫i s„
previn„, prin reglement„ri proprii, orice conflicte de interese
Óntre el, ac˛ionarii s„i, administratorii ∫i pia˛a reglementat„, Ón
scopul asigur„rii bunei func˛ion„ri a acesteia.“

îArt. 134. — (3) Competen˛a privind aprobarea
reglement„rilor stabilite la alin. (1) ∫i alin. (2) lit. b)—g) poate fi
delegat„ consiliului de administra˛ie al operatorului de pia˛„.

(4) Consiliul de administra˛ie are obliga˛ia de a notifica
C.N.V.M. Ón leg„tur„ cu orice Ónc„lcare a prezentei legi, a
reglement„rilor C.N.V.M. ∫i a regulilor pie˛ei, precum ∫i
m„surile adoptate Ón acest sens.

(5) Nivelul comisioanelor ∫i al tarifelor practicate de
operatorul de pia˛„ vor fi aprobate de adunarea general„ a
ac˛ionarilor ∫i notificate C.N.V.M.“

Art. 18. — (1) Administrarea unui operator de pia˛„ va
fi Óncredin˛at„ unui consiliu de administra˛ie format din cel
pu˛in 5 membri persoane fizice. Modul de constituire,
atribu˛iile ∫i responsabilit„˛ile consiliului de administra˛ie vor
fi stabilite Ón actul constitutiv al societ„˛ii, Ón conformitate
cu prevederile Legii nr. 31/1990 privind societ„˛ile
comerciale, republicat„, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare, cu respectarea prevederilor Legii nr. 297/2004,
cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, precum ∫i ale
prezentului regulament.

(2) Conducerea efectiv„ a operatorului de pia˛„ trebuie
s„ fie asigurat„ de dou„ persoane, denumite Ón continuare
conduc„tori. Conduc„torii trebuie s„ fie angaja˛i cu contract
individual de munc„ ai operatorului de pia˛„ ∫i pot fi
membri ai consiliului de administra˛ie. Conduc„torii sunt
persoanele care, potrivit actelor constitutive ∫i/sau hot„r‚rii
organelor statutare ale operatorului de pia˛„, sunt
Ómputernicite s„ coordoneze activitatea zilnic„ a acestuia ∫i
sunt Ónvestite cu competen˛a de a angaja r„spunderea
operatorului de pia˛„. Œn aceast„ categorie nu se includ
persoanele care asigur„ conducerea nemijlocit„ a
compartimentelor din cadrul operatorului de pia˛„ sau a
sediilor secundare ale acestuia.

Art. 19. — Membrii consiliului de administra˛ie ∫i
conduc„torii operatorului de pia˛„ trebuie s„ Óndeplineasc„
cumulativ urm„toarele condi˛ii:

a) s„ aib„ o bun„ reputa˛ie, calificare ∫i experien˛„
profesional„ pentru realizarea obiectivelor propuse ∫i pentru
crearea premiselor necesare desf„∫ur„rii activit„˛ii
operatorului de pia˛„, Ón conformitate cu prevederile Legii
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare,
precum ∫i a unei administr„ri sigure, prudente ∫i
transparente a opera˛iunilor pe pie˛ele reglementate
administrate de acesta, Ón scopul protej„rii intereselor
investitorilor;

b) s„ aib„ studii superioare absolvite cu examen de
licen˛„ ∫i o experien˛„ profesional„ Ón domeniul financiar-
bancar sau al pie˛ei de capital de minimum 5 ani;

c) s„ nu se afle sub inciden˛a sanc˛iunilor prev„zute la
art. 273 alin. (1) lit. c) din Legea nr. 297/2004, cu
modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, aplicate de C.N.V.M.,
sau a unor sanc˛iuni similare aplicate de Banca Na˛ional„
a Rom‚niei, Comisia de Supraveghere a Asigur„rilor sau
de alte autorit„˛i de supraveghere ∫i reglementare Ón
domeniul economic ∫i financiar din statele membre sau
nemembre.
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d) s„ nu fi fost condamna˛i printr-o sentin˛„ r„mas„
definitiv„ pentru infrac˛iuni Ón leg„tur„ cu activitatea
desf„∫urat„ sau pentru fapte de corup˛ie, sp„lare de bani,
infrac˛iuni contra patrimoniului, abuz, luare ori dare de mit„,
fals ∫i uz de fals, deturnare de fonduri, evaziune fiscal„
sau alte fapte de natur„ s„ conduc„ la concluzia c„ nu
sunt create premisele necesare pentru asigurarea unei
gestiuni s„n„toase ∫i prudente a operatorului de pia˛„;

e) s„ nu fi fost administratori ai unei societ„˛i care s-a
aflat Ón curs de reorganizare judiciar„ ori a fost declarat„
Ón stare de faliment sau care a fost suspendat„ ori i s-a
retras autoriza˛ia de c„tre autoritatea competent„ pe
perioada exercit„rii func˛iilor cu care au fost Ónvesti˛i;

f) s„ nu fac„ parte din conducere, s„ nu fie
administratori, angaja˛i sau auditori financiari ∫i s„ nu
de˛in„ nici o participare la un alt operator de pia˛„ ∫i/sau
operator de sistem;

g) s„ nu de˛in„ nici o func˛ie public„.
Art. 20. — (1) Œn vederea valid„rii individuale a

membrilor consiliului de administra˛ie ∫i a aprob„rii numirii
conduc„torilor operatorului de pia˛„, C.N.V.M. va evalua
toate circumstan˛ele ∫i informa˛iile legate de activitatea,
reputa˛ia ∫i de experien˛a fiec„rei persoane propuse, lu‚nd
Ón considerare documentele prev„zute la pct. 5 ∫i,
respectiv, pct. 6 din anexa nr. 1 la prezentul regulament.

(2) C.N.V.M. va refuza s„ valideze membrii consiliului
de administra˛ie sau s„ aprobe numirea conduc„torilor
operatorilor de pia˛„ dac„ exist„ motive Óntemeiate ∫i
demonstrabile pentru a crede c„ ace∫tia nu pot asigura
administrarea ∫i efectuarea opera˛iunilor pe pia˛a
reglementat„ Ón condi˛ii sigure ∫i prudente.

Art. 21. — (1) Œn termen de 30 de zile de la apari˛ia
unei situa˛ii de incompatibilitate, impediment legal,
imposibilitate definitiv„ de exercitare a mandatului sau de
vacan˛„ a postului de membru al consiliului de
administra˛ie, operatorul de pia˛„ va supune valid„rii
C.N.V.M. o alt„ persoan„ desemnat„, Ón conformitate cu
actele constitutive ale societ„˛ii, pentru exercitarea
mandatului respectiv p‚n„ la expirarea acestuia, cu
respectarea condi˛iilor prev„zute la art. 19.

(2) Se consider„ imposibilitate definitiv„ de exercitare a
mandatului orice Ómprejurare care creeaz„ o indisponibilitate
cu o durat„ mai mare sau egal„ cu 90 de zile
consecutive.

Art. 22. — Atribu˛iile consiliului de administra˛ie al
operatorului de pia˛„ vor fi stabilite prin actul constitutiv, Ón
conformitate cu prevederile Legii nr. 31/1990, republicat„,
cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, ∫i vor cuprinde Ón
plus fa˛„ de acestea cel pu˛in urm„toarele:

a) aprob„ Óncheierea contractelor cu entit„˛ile autorizate
s„ administreze sisteme de compensare-decontare Ón
vederea asigur„rii finaliz„rii eficiente ∫i la timp a
tranzac˛iilor efectuate Ón cadrul sistemelor sale;

b) aprob„ Óncheierea contractului de prest„ri de servicii
cu un auditor financiar, membru al Camerei Auditorilor
Financiari din Rom‚nia ∫i care Óndepline∫te criteriile
comune stabilite de C.N.V.M. ∫i de Camera Auditorilor
Financiari din Rom‚nia;

c) ia m„suri Ón vederea asigur„rii unui management
sigur al opera˛iilor tehnice ale sistemului, ∫i, Ón mod
special, Ón vederea asigur„rii de proceduri eficiente pentru
cazurile de urgen˛„, care s„ asigure continuitatea

desf„∫ur„rii activit„˛ii ∫i eliminarea riscurilor de apari˛ie a
unor disfunc˛ionalit„˛i ale sistemelor tehnice;

d) verific„ Óndeplinirea cerin˛elor de experien˛„ ∫i de
integritate de c„tre persoanele care au func˛ii de
conducere ∫i de control Ón structura operatorului de pia˛„;

e) propune spre aprobare adun„rii generale a
ac˛ionarilor sau, Ón cazul deleg„rii de competen˛e conform
actului constitutiv ∫i prevederilor art. 134 alin. (3) din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare,
aprob„ regulile ∫i procedurile Ón vederea asigur„rii unei
bune administr„ri a pie˛elor reglementate;

f) nume∫te, elibereaz„ din func˛ie ∫i stabile∫te salariul
conduc„torilor operatorului de pia˛„, hot„r‚nd ∫i atribu˛iile
acestora;

g) adopt„ proiectul de buget al operatorului de pia˛„, pe
care Ól prezint„ spre aprobare adun„rii generale a
ac˛ionarilor;

h) aprob„ Óncheierea de acte juridice a c„ror valoare
estimat„ dep„∫e∫te limita stabilit„ pentru conduc„tori, Ón
limitele stabilite prin actul constitutiv sau prin hot„r‚rea
adun„rii generale a ac˛ionarilor;

i) stabile∫te strategia general„ de dezvoltare a
operatorului de pia˛„ ∫i o supune spre aprobare adun„rii
generale a ac˛ionarilor;

j) solu˛ioneaz„ contesta˛iile Ómpotriva deciziilor
conduc„torului/conduc„torilor;

k) supune spre aprobare adun„rii generale a ac˛ionarilor
nivelul comisioanelor ∫i al tarifelor practicate de operatorul
de pia˛„ pentru opera˛iunile specifice pe pie˛ele
reglementate administrate de acesta;

l) nume∫te persoanele care vor fi Ónscrise pe lista de
arbitri ai sistemului de arbitraj al operatorului de pia˛„;

m) aprob„ participarea societ„˛ii, Ón condi˛iile art. 8 din
prezentul regulament, la capitalul social al altor societ„˛i
comerciale.

Art. 23. — (1) Ori de c‚te ori este necesar ∫i cel pu˛in
o dat„ pe an, p‚n„ la 31 martie, fiecare membru al
consiliului de administra˛ie are obliga˛ia s„ notifice
consiliului de administra˛ie al operatorului de pia˛„ natura
∫i Óntinderea interesului sau ale rela˛iilor sale materiale,
conform prevederilor art. 130 alin. (3) din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

(2) Obliga˛ia prev„zut„ la alin. (1) revine membrului
consiliului de administra˛ie atunci c‚nd a cunoscut sau
trebuia s„ cunoasc„ faptul c„ a fost Óncheiat ori este Ón
curs de a fi Óncheiat un contract fa˛„ de care acesta are
un interes material sau Ón situa˛ia Ón care pe ordinea de zi
se dezbat ∫i se supun aprob„rii probleme fa˛„ de care
respectivul membru se afl„ Ón conflict de interese.

(3) Un membru al consiliului de administra˛ie are un
interes material sau se afl„ Ón conflict de interese Ón orice
situa˛ie care se refer„ la patrimoniul ori la interesele
personale sau ale familiei acestuia (so˛ului/so˛iei, rudelor ∫i
afinilor p‚n„ la gradul al II-lea inclusiv) ∫i care se afl„ Ón
leg„tur„ direct„ ori incident„ cu activitatea operatorului de
pia˛„.

(4) Membrul consiliului de administra˛ie care are un
interes material sau o rela˛ie material„ ori care se afl„
Óntr-un conflict de interese nu va participa la dezbaterile
care au leg„tur„ cu acestea ∫i se va ab˛ine de la votul
asupra oric„rei probleme legate de acestea, fiind considerat
prezent la stabilirea cvorumului necesar lu„rii unei decizii.
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(5) Atunci c‚nd un membru al consiliului de
administra˛ie al operatorului de pia˛„ nu declar„ un conflict
de interese, Ón conformitate cu prevederile alin. (1)—(4):

a) operatorul de pia˛„, un ac˛ionar al acestuia sau
C.N.V.M. poate cere instan˛ei judec„tore∫ti anularea oric„rui
contract Ón care acesta are un interes material nedeclarat,
potrivit celor prev„zute la alin. (1)—(4);

b) C.N.V.M. poate solicita operatorului de pia˛„ anularea
hot„r‚rii consiliului de administra˛ie ∫i Ónlocuirea
respectivului membru al consiliului de administra˛ie.

Art. 24. — Conduc„torii operatorului de pia˛„:
a) reprezint„ legal societatea Ón fa˛a autorit„˛ilor publice

∫i Ón rela˛iile cu persoanele fizice ∫i/sau juridice, rom‚ne
∫i/sau str„ine, dac„ au fost mandata˛i astfel de consiliul de
administra˛ie; prin semn„tura lor, conduc„torii angajeaz„
patrimonial societatea ca persoan„ juridic„;

b) urm„resc respectarea regulilor ∫i procedurilor pie˛elor
reglementate de c„tre participan˛ii la pia˛„;

c) exercit„ competen˛e de sanc˛ionare sau de instituire
a m„surilor cu caracter preventiv asupra participan˛ilor pe
pie˛ele reglementate ∫i agen˛ilor pentru servicii de investi˛ii
financiare atesta˛i pentru a-∫i desf„∫ura activitatea pe
pie˛ele reglementate;

d) informeaz„ imediat C.N.V.M. cu privire la orice
neregul„ sau disfunc˛ionalitate Ón cadrul sistemului de
tranzac˛ionare.

SECfiIUNEA a 5-a

Dotarea tehnic„ ∫i resursele

Art. 25. — (1) Un operator de pia˛„ trebuie s„ aib„ o
dotare adecvat„ pentru administrarea riscurilor la care este
expus„ pia˛a reglementat„, s„ implementeze sistemele
corespunz„toare, care s„ permit„ identificarea tuturor
riscurilor semnificative ale opera˛iilor de pia˛„ ∫i, totodat„,
s„ pun„ Ón practic„ m„suri efective pentru diminuarea
acestora.

(2) Sistemul tehnico-informatic folosit de operatorul de
pia˛„ trebuie s„ Óndeplineasc„ cel pu˛in urm„toarele func˛ii:

a) de tranzac˛ionare automat„, sigur„ ∫i transparent„ a
tuturor instrumentelor financiare, permi˛‚nd accesul la
distan˛„, introducerea Ón sistem, modificarea, retragerea ∫i
anularea ordinelor, individual de c„tre participan˛ii care
Óndeplinesc condi˛iile de acces stabilite de operatorul de
pia˛„, pentru fiecare tip de pia˛„ reglementat„;

b) de furnizare a informa˛iilor care s„ cuprind„ cel pu˛in
urm„toarele:

1. datele de identificare a participan˛ilor Ón contul c„rora
s-au introdus ordine de tranzac˛ionare ∫i/sau au fost
Óncheiate tranzac˛ii;

2. identificarea instrumentelor financiare tranzac˛ionate;
3. data, ora, minutul ∫i secunda la care s-au executat

tranzac˛iile;
4. codul/num„rul fiec„rei tranzac˛ii;
5. exercitarea contractelor cu op˛iuni;
6. num„rul pozi˛iilor deschise pentru fiecare scaden˛„;
7. expunerea pe fiecare participant;
c) de Ónregistrare ∫i ˛inere a eviden˛ei, precum ∫i de

arhivare a tuturor detaliilor privind tranzac˛iile Óncheiate;
d) de protec˛ie adecvat„ a integrit„˛ii pie˛ei reglementate

prin asigurarea comunic„rii Ón timp real prin intermediul
sistemului Óntre participan˛i, operatorul de pia˛„, depozitarul
central ∫i sistemul de compensare-decontare administrat de

acesta, casa de compensare/contrapartea central„, dup„
caz.

(3) Sistemul tehnico-informatic trebuie s„ fie construit
astfel Ónc‚t s„ asigure tranzac˛ionarea continu„, stocarea ∫i
furnizarea Ón timp real a cel pu˛in urm„toarelor informa˛ii
pentru fiecare instrument financiar: pre˛ maxim, pre˛ minim,
pre˛ul ultimei tranzac˛ii, volumul tranzac˛ionat, varia˛ia ∫i
pozi˛iile deschise.

(4) Œn vederea respect„rii cerin˛elor prev„zute la alin. (2)
∫i (3), operatorul de pia˛„ trebuie s„ se asigure c„:

a) sunt stabilite reglement„ri ∫i proceduri transparente ∫i
nediscre˛ionare care s„ asigure tranzac˛ionarea corect„ ∫i
ordonat„ pentru fiecare dintre pie˛ele reglementate pe care
le administreaz„ ∫i, totodat„, sunt stabilite criterii obiective
pentru executarea eficient„ a ordinelor, Ón scopul asigur„rii
protec˛iei investitorilor;

b) dispune de tehnici pentru administrarea sigur„ a
opera˛iunilor tehnice ale sistemului, inclusiv instalarea de
sisteme de recuperare ∫i refacere a datelor pierdute Ón caz
de calamit„˛i, pentru a face fa˛„ riscurilor de apari˛ie a
unor disfunc˛ionalit„˛i Ón cadrul sistemelor;

c) dispune de tehnici care s„ faciliteze Óncheierea,
executarea ∫i Ónregistrarea eficient„ ∫i la timp a tranzac˛iilor
executate Ón cadrul sistemelor sale;

d) participan˛ii care asigur„ conectarea clien˛ilor la
calculatoarele proprii Ón vederea execut„rii ordinelor
acestora dispun de condi˛ii minime de siguran˛„ a
sistemului lor, care s„ permit„ cel pu˛in urm„toarele:

1. detectarea ordinelor care pot fi considerate nepotrivite
Ón condi˛iile curente din pia˛„;

2. oprirea oric„rui ordin care ar putea duce la
Ónc„lcarea oric„ror limite de credit de c„tre client sau a
oric„ror restric˛ii Ón ceea ce prive∫te m„rimea ori tipul
ordinelor;

e) participan˛ii sunt deplin r„spunz„tori pentru orice
ordin introdus Ón pia˛„.

(5) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ dispun„ de un spa˛iu
destinat sediului social, care s„ fie corespunz„tor
desf„∫ur„rii activit„˛ii sale, astfel Ónc‚t s„ poat„ asigura o
dotare tehnic„ minimal„ cuprinz‚nd programe pentru
calculator ∫i echipamente informatice de calcul ∫i
comunica˛ie adecvate pentru pie˛ele reglementate Ón care
se tranzac˛ioneaz„ Ón sistem electronic, precum ∫i
mecanisme de securitate ∫i control al sistemelor informatice
pentru asigurarea p„str„rii Ón siguran˛„ a datelor ∫i
informa˛iilor stocate.

(6) Spa˛iul destinat sediului social al operatorului de
pia˛„ trebuie s„ asigure buna desf„∫urare a activit„˛ii ∫i s„
aib„ urm„toarele caracteristici:

a) s„ fie destinat exclusiv activit„˛ii de administrare a
pie˛elor reglementate ∫i a activit„˛ilor conexe Ón leg„tur„ cu
aceasta;

b) s„ aib„ o suprafa˛„ care s„ asigure respectarea
normelor tehnice pentru instalarea ∫i exploatarea
echipamentelor din dotare ∫i desf„∫urarea Ón bune condi˛ii
a activit„˛ii personalului propriu;

c) s„ asigure securitatea spa˛iului conform
reglement„rilor Ón vigoare;

d) s„ aib„ surs„ de alimentare cu energie electric„ de
rezerv„.

(7) Œn cazul Ón care operatorul de pia˛„ de˛ine at‚t un
sediu social, c‚t ∫i un sediu  central, condi˛iile men˛ionate
la alin. (5) ∫i (6) trebuie s„ fie respectate de sediul central,
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acesta reprezent‚nd sediul de la care operatorul de pia˛„
desf„∫oar„ activit„˛ile autorizate de C.N.V.M.

SECfiIUNEA a 6-a

Modific„ri Ón modul de organizare ∫i func˛ionare 

a operatorului de pia˛„ ∫i a pie˛ei reglementate

Legea nr. 297/2004

îArt. 126. — (2) Condi˛iile care stau la baza acord„rii
autoriza˛iei trebuie respectate pe toat„ durata de func˛ionare a
operatorului de pia˛„. Orice modificare a acestora trebuie
supus„, Ón prealabil, autoriz„rii C.N.V.M.“

Art. 26. — (1) Urm„toarele modific„ri Ón modul de
organizare ∫i func˛ionare a operatorului de pia˛„/pie˛ei
reglementate vor fi supuse autoriz„rii/aprob„rii C.N.V.M.,
anterior intr„rii Ón vigoare, sau, dup„ caz, Ónregistr„rii
acestora la oficiul registrului comer˛ului:

a) emiterea, modificarea ∫i completarea reglement„rilor
pie˛ei/pie˛elor reglementate administrate de operatorul de
pia˛„ Ón conformitate cu art. 134 alin. (1) ∫i (2) din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, ∫i cu
prevederile prezentului regulament;

b) majorarea/reducerea capitalului social;
c) modificarea conducerii operatorului de pia˛„;
d) schimbarea sediului social/sediului central;
e) Ónfiin˛area/desfiin˛area sediilor secundare;
f) schimbarea denumirii/emblemei.
(2) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ supun„ valid„rii

C.N.V.M., Ónaintea Ónceperii exercit„rii mandatului,
modificarea componen˛ei consiliului de administra˛ie,
prezent‚nd pentru fiecare membru documenta˛ia prev„zut„
la pct. 5 din anexa nr. 1 la prezentul regulament.

(3) Œn termen de maximum 5 zile de la data eliber„rii
certificatului de Ónregistrare de men˛iuni de la oficiul
registrului comer˛ului, dar nu mai t‚rziu de 60 de zile de la
data emiterii deciziei de completare ∫i/sau de modificare a
autoriza˛iei de func˛ionare ori a deciziei de validare a
membrilor consiliului de administra˛ie, operatorul de pia˛„
are obliga˛ia s„ transmit„ la C.N.V.M. copia certificatului de
Ónscriere de men˛iuni, respectiv noul certificat de
Ónregistrare, Ón situa˛ia Ón care modificarea produs„ impune
Ónregistrarea la oficiul registrului comer˛ului ∫i, dup„ caz,
eliberarea unui nou certificat.

(4) Œn vederea eliber„rii deciziei C.N.V.M. de completare
∫i/sau de modificare a autoriza˛iei de func˛ionare a
operatorului de pia˛„ ∫i/sau a pie˛elor reglementate, acesta
va transmite o cerere Ónso˛it„ de documentele prev„zute Ón
anexa nr. 2 la prezentul regulament.

Art. 27. — (1) Œn cazul Ón care majorarea/reducerea
capitalului social al operatorului de pia˛„ are loc ca urmare
a opera˛iunilor de fuziune/divizare, cererea de autorizare a
modific„rii capitalului social va fi Ónso˛it„ de informa˛iile ∫i
documentele prev„zute Ón anexa nr. 3 la prezentul
regulament.

(2) Œnainte de a solicita autorizarea C.N.V.M., societ„˛ile
participante la fuziune/divizare trebuie s„ ia toate m„surile
necesare, astfel Ónc‚t s„ se asigure c„
societatea/societ„˛ile ce rezult„ ca operator/operatori de
pia˛„ Óndepline∫te/Óndeplinesc cerin˛ele stabilite de prezentul
regulament ∫i de alte prevederi legale incidente.

(3) Societ„˛ile rezultate Ón urma unei fuziuni prin
contopire sau ca urmare a diviz„rii vor solicita C.N.V.M.,
dup„ caz:

a) retragerea autoriza˛iilor de func˛ionare a societ„˛ilor
participante la fuziune, conform prevederilor sec˛iunii a 7-a;

b) eliberarea unei noi autoriza˛ii de func˛ionare, Ón
conformitate cu prevederile prezentului regulament.

Art. 28. — (1) Un operator de pia˛„ poate organiza ∫i
administra pie˛e reglementate ∫i Ón alt„ localitate dec‚t cea
Ón care se afl„ sediul social/sediul central, prin Ónfiin˛area
de sucursale.

(2) Sucursala trebuie s„ aib„ o structur„ organizatoric„
care s„ permit„ administrarea unei pie˛e reglementate
autorizate de C.N.V.M., ∫i s„ respecte Ón mod cumulativ
cel pu˛in urm„toarele cerin˛e:

a) s„ de˛in„ un spa˛iu corespunz„tor desf„∫ur„rii
activit„˛ii, care trebuie s„ fie Ón folosin˛a exclusiv„ a
operatorului de pia˛„, Óndeplinind condi˛iile prev„zute la
art. 25 alin. (5) ∫i (6);

b) s„ asigure la sediul respectiv dotarea tehnic„
necesar„ desf„∫ur„rii activit„˛ii sucursalei;

c) persoana din conducerea sucursalei s„ Óndeplineasc„
condi˛iile prev„zute la art. 19;

d) s„ aib„ un regulament propriu de organizare ∫i
func˛ionare, avizat de consiliul de administra˛ie al
operatorului de pia˛„;

e) s„ foloseasc„ Ón mod legal un program de
tranzac˛ionare pe un calculator specializat, care s„
Óndeplineasc„ cel pu˛in func˛iile prev„zute la art. 25
alin. (2) ∫i (3).

(3) Situa˛ia centralizatoare a opera˛iunilor desf„∫urate Ón
cadrul sucursalelor va fi remis„ zilnic sediului social/sediului
central.

(4) Lunar, toate documentele aferente activit„˛ilor
desf„∫urate de sucursale vor fi transmise Ón original, Ón
vederea arhiv„rii, la sediul social/sediul central al
operatorului de pia˛„.

(5) Operatorul de pia˛„ are obliga˛ia s„ men˛in„
condi˛iile impuse la autorizarea sucursalelor pe toat„ durata
de func˛ionare a acestora, notific‚nd C.N.V.M. orice
modificare.

SECfiIUNEA a 7-a

Retragerea ∫i suspendarea autoriza˛iei operatorului de pia˛„ 

∫i a pie˛ei reglementate

Legea nr. 297/2004

îArt. 128. — C.N.V.M. este Ón drept s„ retrag„ autoriza˛ia
unui operator de pia˛„:

a) dac„ operatorul de pia˛„ nu mai Óndepline∫te condi˛iile
care au stat la baza autoriz„rii;

b) dac„ operatorul de pia˛„ nu ∫i-a exercitat obiectul de
activitate pentru care a fost autorizat, pe o perioad„ mai mare
de 6 luni;

c) dac„ autoriza˛ia a fost ob˛inut„ pe baza unor declara˛ii
sau informa˛ii false ori care au indus Ón eroare;

d) dac„ operatorul de pia˛„ a Ónc„lcat prevederile prezentei
legi ori ale reglement„rilor emise de C.N.V.M.;

e) Ón caz de fuziune sau divizare;
f) la cererea acestuia.“
îArt. 138. — Œn cazul retragerii autoriza˛iei unui operator de

pia˛„, Óncep‚nd cu data precizat„ Ón decizie nu vor mai putea fi
efectuate opera˛iuni cu instrumente financiare pe acea pia˛„,
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iar ordinele de tranzac˛ionare Ónregistrate de intermediari ∫i
Ónc„ neexecutate p‚n„ la acea dat„ devin nule de drept, d‚nd
loc la restituirea valorilor mobiliare ∫i sumelor depozitate,
respectiv a comisioanelor Óncasate, opera˛iunile Óncheiate p‚n„
la aceast„ dat„ urm‚nd a fi finalizate la scaden˛ele lor,
intermediarii fiind ˛inu˛i s„ respecte clauzele contractelor
Óncheiate cu investitorii acestora [...].“

Art. 29. — (1) Retragerea autoriza˛iei de func˛ionare a
unui operator de pia˛„ poate fi decis„ de C.N.V.M. Ón
condi˛iile prev„zute de art. 128 din Legea nr. 297/2004, cu
modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

(2) Operatorul de pia˛„ are obliga˛ia s„ convoace, Ón
termen de maximum 30 de zile, adunarea general„ a
ac˛ionarilor, care va avea Ón vedere dizolvarea ∫i lichidarea
societ„˛ii.

(3) Œn situa˛ia Ón care operatorul de pia˛„ nu Ó∫i
Óndepline∫te obliga˛ia prev„zut„ la alin. (2), C.N.V.M. va
solicita consiliului de administra˛ie al acestuia s„ convoace
adunarea general„ a ac˛ionarilor Ón vederea dizolv„rii ∫i
lichid„rii societ„˛ii.

(4) Œn cazul Ón care nu sunt respectate prevederile
alin. (3), C.N.V.M. va solicita tribunalului competent s„
dispun„ convocarea adun„rii generale a ac˛ionarilor Ón
vederea Óncadr„rii operatorului de pia˛„ Ón prevederile alin. (2).

(5) Retragerea autoriza˛iei de func˛ionare sau ini˛ierea
procedurii de retragere nu exonereaz„ operatorul de pia˛„
de executarea fa˛„ de C.N.V.M. ∫i fa˛„ de entit„˛ile pie˛ei
de capital a obliga˛iilor care au luat na∫tere anterior
emiterii deciziei de retragere a autoriza˛iei.

Art. 30. — (1) Œn situa˛ia Ón care operatorul de pia˛„
solicit„ retragerea autoriza˛iei sale de func˛ionare ∫i/sau
autoriza˛ia pie˛ei/pie˛elor reglementate administrate, acesta
va Ónainta o cerere de renun˛are la autorizare motivat„,
Ónso˛it„ de urm„toarele documente:

a) hot„r‚rea organului statutar al operatorului de pia˛„;
b) dovada public„rii anun˛ului operatorului de pia˛„ cu

privire la inten˛ia de a Ónceta activitatea, publicat Ón
3 cotidiene de circula˛ie na˛ional„, Ón termen de maximum
5 zile de la data hot„r‚rii organului statutar;

c) declara˛ie pe propria r„spundere a conduc„torului
operatorului de pia˛„, Ón original, din care s„ rezulte c„ pe
pia˛a/pie˛ele reglementate administrate nu au mai fost
efectuate opera˛iuni dup„ data adun„rii generale a
ac˛ionarilor Ón care s-a aprobat solicitarea retragerii
autoriza˛iei;

d) dovada achit„rii datoriilor fa˛„ de participan˛i, C.N.V.M.
∫i fa˛„ de orice alte entit„˛i implicate ale pie˛ei de capital;

e) hot„r‚rea organului statutar cuprinz‚nd indicarea
adresei arhivei ∫i a datelor de identificare ∫i de contract al
persoanei responsabile cu administrarea arhivei societ„˛ii;

f) raportul auditorului financiar cu privire la situa˛ia
societ„˛ii;

g) balan˛a de verificare aferent„ lunii Ón curs;
h) orice alte documente ∫i informa˛ii pe care C.N.V.M.

le consider„ necesare pentru solu˛ionarea cererii.
(2) Œn cazul retragerii autoriza˛iei de func˛ionare a unui

operator de pia˛„ ca urmare a unei fuziuni/diviz„ri,
documentele prev„zute la alin. (1) vor fi completate cu
proiectul de fuziune/divizare ∫i cu dovada necontest„rii la
oficiul registrului comer˛ului a proiectului de fuziune/divizare.

(3) C.N.V.M. va decide cu privire la retragerea
autoriza˛iei operatorului de pia˛„, respectiv a pie˛ei/pie˛elor

reglementate la data constat„rii Óndeplinirii condi˛iilor
necesare pentru asigurarea protec˛iei investitorilor, dar nu
mai t‚rziu de 90 de zile de la data Ónregistr„rii
documenta˛iei complete conform prevederilor alin. (1).

Art. 31. — Œn cazul retragerii autoriza˛iei operatorului de
pia˛„ prin ordonan˛„ de sanc˛ionare, C.N.V.M. va desemna
un administrator provizoriu care efectueaz„ numai acte de
administrare, Ón sensul conserv„rii patrimoniului existent la
data retragerii autoriza˛iei, precum ∫i supravegherea
transferului opera˛iunilor c„tre o alt„ societate autorizat„ s„
efectueze opera˛iunile specifice operatorului de pia˛„ ∫i
publicarea acestei situa˛ii.

Art. 32. — (1) C.N.V.M. poate retrage autoriza˛ia pie˛ei
reglementate Ón urm„toarele situa˛ii:

a) implicit, Ón cazul retragerii autoriza˛iei de func˛ionare
a operatorului de pia˛„ la cerere sau ca sanc˛iune, cu
excep˛ia cazurilor de fuziune/divizare;

b) pia˛a reglementat„ nu a func˛ionat Ón termen de
12 luni de la ob˛inerea autoriza˛iei acesteia;

c) operatorul de pia˛„ renun˛„ Ón mod expres la
autoriza˛ia pie˛ei reglementate, cu respectarea prevederilor
art. 30 alin. (1) sau pia˛a reglementat„ respectiv„ nu a
func˛ionat timp de 6 luni consecutive;

d) autoriza˛ia pie˛ei reglementate a fost ob˛inut„ prin
declara˛ii false sau prin orice mijloace nelegale;

e) pia˛a reglementat„ nu mai Óndepline∫te condi˛iile
impuse, care au fost luate cu considerare la acordarea
autoriza˛iei;

f) au fost Ónc„lcate Ón mod grav ∫i repetat prevederile
Legii nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare,
sau ale prezentului regulament cu privire la administrarea
pie˛ei reglementate.

(2) Œn cazul Ón care operatorul de pia˛„ administreaz„ o
singur„ pia˛„ reglementat„, retragerea autoriza˛iei pie˛ei
reglementate, men˛ionat„ la alin. (1), implic„ retragerea de
drept a autoriza˛iei de func˛ionare a operatorului de pia˛„.

(3) C.N.V.M. poate suspenda autoriza˛ia unei pie˛e
reglementate dac„ operatorul de pia˛„ nu asigur„
func˛ionarea corect„, ordonat„ ∫i regulat„ a acesteia.

Art. 33. — Œn cazurile de retragere ∫i suspendare
men˛ionate la art. 32 vor fi aplicate m„surile prev„zute la
art. 138 din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare.

CAPITOLUL 2

Cerin˛e privind func˛ionarea operatorului de pia˛„ 

∫i a pie˛ei reglementate

Legea nr. 297/2004

îArt. 132. — C.N.V.M. va stabili, prin reglement„ri, condi˛iile
generale Ón care se vor desf„∫ura tranzac˛iile cu instrumente
financiare admise la tranzac˛ionare pe pie˛ele reglementate din
Rom‚nia, procedurile de efectuare a tranzac˛iilor ∫i termenele
Ón care intermediarii implica˛i vor raporta respectivele
tranzac˛ii.“

îArt. 134. — (1) Modul de organizare ∫i func˛ionare a pie˛ei
reglementate este stabilit prin reglement„ri proprii, emise de
c„tre operatorul de pia˛„, adoptate de c„tre adunarea general„
a ac˛ionarilor ∫i aprobate de c„tre C.N.V.M., Ón conformitate cu
prevederile prezentei legi ∫i ale legisla˛iei comunitare
aplicabile.
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(2) Reglement„rile prev„zute la alin. (1) vor stabili, cel pu˛in
urm„toarele:

a) condi˛iile ∫i procedurile de admitere, excludere ∫i
suspendare a intermediarilor la ∫i de la tranzac˛ionare;

b) condi˛iile ∫i procedurile de admitere, excludere ∫i
suspendare a instrumentelor financiare la ∫i de la
tranzac˛ionare;

c) condi˛iile, procedurile de tranzac˛ionare, precum ∫i
obliga˛iile intermediarilor ∫i emiten˛ilor admi∫i la tranzac˛ionare;

d) standardele profesionale impuse persoanelor care
efectueaz„ opera˛iuni pe pia˛a reglementat„;

e) procedurile privind modul de determinare ∫i publicare a
pre˛urilor ∫i a cota˛iilor;

f) tipurile de contracte ∫i opera˛iuni permise;
g) administrarea ∫i diseminarea informa˛iilor c„tre public;
h) standardele contractuale ∫i sistemul de compensare-

decontare utilizat;
i) mecanisme de securitate ∫i control al sistemelor

informatice, pentru asigurarea p„str„rii Ón siguran˛„ a datelor ∫i
informa˛iilor stocate, a fi∫ierelor ∫i bazelor de date, inclusiv Ón
situa˛ia unor evenimente deosebite.“

SECfiIUNEA 1

Accesul participan˛ilor pe pia˛a reglementat„

Legea nr. 297/2004

îArt. 126. — (3) Operatorul de pia˛„ nu poate limita num„rul
persoanelor cu drept de acces pe pia˛a reglementat„
administrat„.“

Art. 34. — Operatorul de pia˛„ trebuie s„ notifice
C.N.V.M. lista participan˛ilor Ónaintea Ónceperii tranzac˛ion„rii
Ón cadrul unei pie˛e reglementate, dar nu mai t‚rziu de
60 de zile de la data ob˛inerii autoriza˛iei.

Art. 35. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„
stabileasc„ ∫i s„ men˛in„ reglement„ri transparente ∫i
nediscriminatorii, bazate pe criterii obiective, cu privire la
accesul, suspendarea ∫i excluderea participan˛ilor pe pie˛ele
reglementate, cu respectarea prevederilor art. 126 alin. (3)
din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare.

(2) Reglement„rile prev„zute la alin. (1) vor cuprinde
toate obliga˛iile participan˛ilor decurg‚nd din:

a) organizarea ∫i administrarea pie˛elor reglementate;
b) condi˛iile de acces la sistemele informatice ale

operatorului de pia˛„;
c) regulile privind tranzac˛iile pe pie˛ele reglementate;
d) standardele profesionale impuse personalului

intermediarilor care opereaz„ pe pia˛a reglementat„;
e) condi˛iile privind alte categorii de participan˛i dec‚t

intermediarii care Óntrunesc cerin˛ele art. 36;
f) regulile ∫i procedurile pentru compensarea ∫i

decontarea tranzac˛iilor executate pe pie˛ele reglementate;
g) m„surile disciplinare riguroase ∫i impar˛iale pentru

cazurile de Ónc„lc„ri grave ale regulilor stabilite pentru
participan˛ii la pia˛„.

Art. 36. — Operatorul de pia˛„ permite accesul pe o
pia˛„ reglementat„ participan˛ilor care:

a) Óndeplinesc cerin˛ele impuse de regulile pie˛ei
respective ∫i de reglement„rile C.N.V.M.;

b) fac dovada dot„rii tehnice adecvate ∫i a calific„rii ∫i
atest„rii corespunz„toare a agen˛ilor pentru servicii de
investi˛ii financiare;

c) au o structur„ organizatoric„ cerut„ prin regulile
pie˛ei;

d) dispun de resurse suficiente pentru activitatea pe
care vor s„ o desf„∫oare pe pia˛a reglementat„, lu‚nd Ón
considerare diferitele cerin˛e financiare pe care le poate
stabili pia˛a reglementat„ pentru a garanta decontarea
adecvat„ a tranzac˛iilor.

Art. 37. — (1) Œn cazul Óncheierii unor tranzac˛ii,
participan˛ii care au acces pe o pia˛„ reglementat„ nu sunt
obliga˛i s„ aplice unul altuia cerin˛ele prev„zute la art. 73
alin. (1), art. 77, art. 80 alin. (1) lit. c), art. 81 alin. (2)—(6),
art. 82, 83, art. 84 alin. (1), art. 85 alin. (1), art. 90,
art. 91 alin. (2) ∫i art. 92 din Regulamentul nr. 15/2005
privind serviciile de investi˛ii financiare, aprobat prin Ordinul
pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare
nr. 70/2005.

(2) Participan˛ii la pie˛ele reglementate trebuie s„
respecte condi˛iile stabilite cu privire la obliga˛iile prev„zute
la art. 73 alin. (1), art. 77, art. 80 alin. (1) lit. c), art. 81
alin. (2)—(6), art. 82, 83, art. 84 alin. (1), art. 85 alin. (1),
art. 90, art. 91 alin. (2) ∫i art. 92 din Regulamentul
nr. 15/2005, Ón rela˛ia cu clien˛ii lor atunci c‚nd, ac˛ion‚nd
Ón numele clien˛ilor lor, execut„ ordinele acestora pe pia˛a
reglementat„.

Art. 38. — Reglement„rile operatorului de pia˛„ privind
accesul participan˛ilor pe pia˛a reglementat„ trebuie s„
con˛in„ prevederi referitoare la participarea direct„ sau de
la distan˛„ a intermediarilor din statele membre, cu
respectarea reglement„rilor aplicabile.

SECfiIUNEA a 2-a

Admiterea, suspendarea sau retragerea la/de la tranzac˛ionare

a instrumentelor financiare pe pia˛a reglementat„

Legea nr. 297/2004

îArt. 137. — (1) C.N.V.M. poate suspenda o parte sau toate
opera˛iunile cu instrumente financiare, Ón cazul Ón care constat„
c„ nu sunt respectate prevederile legale ∫i/sau apreciaz„ c„
este imposibil„ men˛inerea unei pie˛e ordonate, put‚nd fi
afectate interesele investitorilor.

(2) Orice decizie de suspendare, luat„ conform alin. (1),
precum ∫i motivele care au stat la baza acesteia vor fi aduse
imediat la cuno∫tin˛a publicului ∫i vor fi publicate Ón Buletinul
C.N.V.M.“

îArt. 234. — Pentru valorile mobiliare admise la
tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„, C.N.V.M. poate:

[...]
b) s„ suspende sau s„ solicite operatorului de pia˛„

suspendarea de la tranzac˛ionare a valorilor mobiliare, dac„
consider„ c„ situa˛ia emitentului este de a∫a natur„ Ónc‚t
tranzac˛ionarea ar fi Ón detrimentul investitorilor;

c) s„ ia toate m„surile pentru a se asigura c„ publicul este
corect informat;

d) s„ decid„ ca valorile mobiliare admise la tranzac˛ionare
pe o pia˛„ reglementat„ s„ fie retrase de la tranzac˛ionare, Ón
condi˛iile Ón care consider„ c„, datorit„ unor circumstan˛e
speciale, nu se mai poate men˛ine o pia˛„ ordonat„ pentru
respectivele valori mobiliare.“

Art. 39. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ aib„
reglement„ri clare ∫i transparente aprobate de C.N.V.M. cu
privire la admiterea la tranzac˛ionare a instrumentelor
financiare pe pia˛a reglementat„ pe care o administreaz„.
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(2) Reglement„rile prev„zute la alin. (1) trebuie s„
cuprind„ proceduri prin care instrumentele financiare
admise la tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„ sunt
tranzac˛ionate Óntr-o manier„ corect„, ordonat„ ∫i eficient„,
iar valorile mobiliare sunt liber negociabile.

Art. 40. — Condi˛iile minime pentru admiterea la
tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„ a instrumentelor
financiare derivate trebuie s„ includ„ cel pu˛in urm„toarele:

a) contractele privind instrumentele financiare derivate
permit formarea ordonat„ a pre˛ului, precum ∫i existen˛a
condi˛iilor efective de compensare ∫i decontare;

b) termenii contractului reprezent‚nd instrumentele
financiare derivate trebuie s„ fie clari ∫i s„ permit„ o
corelare Óntre pre˛ul instrumentului financiar derivat ∫i pre˛ul
activului suport;

c) pre˛ul activului suport trebuie s„ fie public;
d) suficiente informa˛ii specifice, necesare pentru a

evalua instrumentul financiar derivat;
e) acordurile pentru determinarea pre˛ului de decontare

a contractului cu instrumente financiare derivate trebuie s„
asigure faptul c„ pre˛ul reflect„ Ón mod adecvat pre˛ul
activului suport ∫i minimizeaz„ posibilit„˛ile de manipulare;

f) atunci c‚nd un instrument financiar derivat impune
livrarea activului suport Ón schimbul decont„rii fondurilor
b„ne∫ti:

1. trebuie s„ existe proceduri adecvate privind
decontarea ∫i livrarea activului suport;

2. trebuie s„ existe mijloace adecvate pentru ob˛inerea
de informa˛ii relevante, corecte ∫i actualizate referitoare la
activul suport.

Art. 41. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„
stabileasc„ ∫i s„ men˛in„ reguli privind respectarea de
c„tre emiten˛ii ale c„ror valori mobiliare sunt admise la
tranzac˛ionare pe pia˛a reglementat„ a obliga˛iilor acestora
privind transparen˛a ∫i informarea investitorilor, conform
cerin˛elor de raportare periodic„ ∫i continu„.

(2) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ asigure accesul
participan˛ilor la raport„rile prev„zute la alin. (1), primite de
la emiten˛ii acestora.

(3) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ stabileasc„ proceduri
privind modul de urm„rire cu regularitate a respect„rii
cerin˛elor de admitere pe pia˛a reglementat„ a
instrumentelor financiare, Ón conformitate cu reglement„rile
Ón vigoare.

Art. 42. — (1) O valoare mobiliar„ care a fost admis„
la tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„ poate fi ulterior
admis„ la tranzac˛ionare pe alte pie˛e reglementate, f„r„
acordul emitentului, Ón conformitate cu prevederile legale
incidente.

(2) Œn situa˛ia Ón care valorile mobiliare sunt admise la
tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„ f„r„ acordul
emitentului, acesta va fi informat, Ón termen de maximum
dou„ zile lucr„toare, de c„tre operatorul de pia˛„ care
administreaz„ pia˛a reglementat„, cu privire la faptul c„
valorile mobiliare emise de acesta sunt tranzac˛ionate pe
respectiva pia˛„ reglementat„.

(3) Emitentul nu are obliga˛ia de a furniza Ón mod direct
informa˛iile prev„zute la art. 41 alin. (1) Ón situa˛ia Ón care
valorile mobiliare emise de respectivul emitent au fost
admise la tranzac˛ionare f„r„ acordul acestuia.

Art. 43. — (1) F„r„ a prejudicia dreptul C.N.V.M. de
retragere sau suspendare de la tranzac˛ionare a
instrumentelor financiare admise pe o pia˛„ reglementat„,

conform art. 234 lit. b) ∫i d) ∫i art. 137 din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare,
operatorul de pia˛„ trebuie s„ emit„ proceduri de
suspendare sau de retragere de la tranzac˛ionare a unui
instrument financiar care nu mai Óndepline∫te condi˛iile
acelei pie˛e reglementate, cu excep˛ia cazului Ón care un
asemenea demers ar putea aduce prejudicii semnificative
investitorilor sau func˛ion„rii ordonate a pie˛ei reglementate.

(2) Operatorul de pia˛„ care suspend„ sau retrage de
la tranzac˛ionare un instrument financiar trebuie s„ fac„
public„ aceast„ decizie ∫i s„ o comunice C.N.V.M.

(3) Œn cazul suspend„rii sau retragerii de la
tranzac˛ionare a unui instrument financiar conform alin. (2),
C.N.V.M. va informa autorit„˛ile competente din celelalte
state membre.

(4) Œn cazul Ón care C.N.V.M. dispune retragerea sau
suspendarea de la tranzac˛ionare a unui instrument
financiar de pe una ori mai multe pie˛e reglementate, va
face public„, f„r„ Ónt‚rziere, decizia sa ∫i va informa
autorit„˛ile competente din statele membre.

(5) Œn cazul Ón care C.N.V.M. va fi informat„ de c„tre o
autoritate competent„ dintr-un stat membru cu privire la
retragerea sau suspendarea unui instrument financiar care
este tranzac˛ionat at‚t Ón statul membru, c‚t ∫i Ón Rom‚nia,
C.N.V.M. va dispune suspendarea sau retragerea acelui
instrument financiar de la tranzac˛ionare din cadrul pie˛elor
reglementate ∫i a sistemelor alternative de tranzac˛ionare
care intr„ sub jurisdic˛ia sa, cu excep˛ia cazului Ón care ar
putea fi aduse prejudicii semnificative intereselor
investitorilor sau func˛ion„rii ordonate a pie˛ei.

SECfiIUNEA a 3-a

Monitorizarea respect„rii regulilor pie˛ei reglementate 

∫i depistarea abuzului pe pia˛„

Legea nr. 297/2004

îArt. 133. — (4) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ respecte
cerin˛ele C.N.V.M. cu privire la prevenirea ∫i depistarea
abuzului pe pia˛„“.

îArt. 134. — (6) Operatorul de pia˛„ poate stabili un sistem
de arbitraj pentru rezolvarea disputelor Óntre intermediari ∫i/sau
emiten˛ii ale c„ror instrumente financiare sunt admise la
tranzac˛ionare pe pie˛ele administrate de c„tre operatorul
respectiv.“

Art. 44. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„
stabileasc„ ∫i s„ men˛in„ proceduri eficiente pentru
monitorizarea permanent„ a respect„rii regulilor sale de
tranzac˛ionare de c„tre participan˛ii pie˛elor reglementate
administrate. Operatorul de pia˛„ trebuie s„ monitorizeze
tranzac˛iile efectuate de c„tre participan˛i prin intermediul
sistemelor sale pentru a identifica at‚t Ónc„lcarea regulilor
de tranzac˛ionare, care pot afecta func˛ionarea ordonat„ a
pie˛ei, c‚t ∫i a practicilor care ar putea implica abuzul pe
pia˛„.

(2) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ urm„reasc„ modul Ón
care se efectueaz„ r„scump„rarea ac˛iunilor emise de
societ„˛ile comerciale admise la tranzac˛ionare pe pie˛ele
reglementate, precum ∫i tranzac˛iile bazate pe informa˛ii
confiden˛iale.

(3) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ supravegheze
conduita participan˛ilor la pia˛„ ∫i s„ Óntreprind„ investiga˛ii
∫i audieri Ón acele probleme care privesc Ónc„lcarea
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regulamentelor pie˛ei reglementate, cu stabilirea sanc˛iunilor
aferente.

(4) Œn cazul Ónc„lc„rii prevederilor reglement„rilor pie˛ei
reglementate, operatorul de pia˛„ poate aplica sanc˛iuni,
independent de sanc˛iunile care vor fi stabilite de C.N.V.M.

(5) Operatorul de pia˛„ are obliga˛ia s„ raporteze
C.N.V.M., f„r„ Ónt‚rziere, orice Ónc„lcare semnificativ„ a
regulilor pie˛elor reglementate administrate, cauzele care
Ómpiedic„ efectuarea ordonat„ a tranzac˛iilor, Ónc„lcarea
regulilor de conduit„, precum ∫i practicile care ar putea
constitui abuz pe pia˛„. Operatorul de pia˛„ trebuie s„
furnizeze C.N.V.M. informa˛ii ∫i asisten˛„ necesare Ón
investigarea ∫i sanc˛ionarea abuzului pe pia˛„ ap„rut Ón
cadrul pie˛ei reglementate.

Art. 45. — Modul de organizare ∫i func˛ionare a
sistemului de arbitraj se stabile∫te prin reglement„rile
operatorului de pia˛„, cu aprobarea C.N.V.M., Ón
conformitate cu prevederile art. 134 alin. (6) din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

SECfiIUNEA a 4-a

Cerin˛e privind transparen˛a pre- ∫i posttranzac˛ionare 

Ón cadrul pie˛ei reglementate

Legea nr. 297/2004

îArt. 133. — (1) Operatorii de pia˛„ vor asigura respectarea
normelor privind transparen˛a ∫i protec˛ia investitorilor, conform
reglement„rilor emise de C.N.V.M.

(2) Reglement„rile, cota˛iile pie˛elor reglementate, precum
∫i volumele de tranzac˛ionare sunt informa˛ii de interes public
∫i trebuie f„cute accesibile publicului, cel pu˛in pe paginile de
internet ale operatorului de pia˛„.

(3) Œn scopul evalu„rii de c„tre investitori, Ón orice moment,
a termenilor unei tranzac˛ii pe care inten˛ioneaz„ s„ o
efectueze ∫i s„ verifice dup„ aceea condi˛iile Ón care aceast„
tranzac˛ie a fost executat„, operatorul de pia˛„ trebuie s„ pun„
la dispozi˛ia acestora informa˛iile prev„zute Ón reglement„rile
C.N.V.M. care vor stabili mijloacele, forma ∫i termenul Ón care
trebuie s„ fie furnizate aceste informa˛ii, Ón func˛ie de natura,
dimensiunea ∫i nevoile pie˛ei reglementate Ón cauz„ ∫i ale
investitorilor care opereaz„ pe aceast„ pia˛„.“

Art. 46. — (1) Operatorii de pia˛„ trebuie s„ pun„ la
dispozi˛ie publicului, Ón mod continuu pe toat„ durata
programului normal de tranzac˛ionare ∫i Ón termeni
comerciali rezonabili, pre˛urile curente ∫i cantit„˛ile curente
de v‚nzare ∫i cump„rare pentru instrumentele financiare
admise la tranzac˛ionare pe pie˛ele reglementate
administrate de ace∫tia.

(2) Operatorii de pia˛„ vor permite accesul la sistemul
propriu folosit pentru transmiterea public„ a informa˛iilor, Ón
termeni comerciali rezonabili ∫i pe baze nediscriminatorii,
intermediarilor care ac˛ioneaz„ ca operatori independen˛i, Ón
scopul public„rii cota˛iilor lor Ón conformitate cu prevederile
art. 104 din Regulamentul nr. 15/2005.

(3) Prin operator independent se Ón˛elege intermediarul
care efectueaz„ opera˛iuni de tranzac˛ionare Ón conformitate
cu prevederile titlului III, cap. III sec˛iunea a 2-a din
Regulamentul nr. 15/2005.

Art. 47. — C.N.V.M. poate exonera operatorul de pia˛„
de obliga˛ia de a face publice informa˛iile men˛ionate la
art. 46 alin. (1), ˛in‚nd cont de modelul pie˛ei, de tipul ∫i
dimensiunea ordinelor, precum ∫i Ón cazul tranzac˛ion„rii

unui volum mare comparativ cu volumul normal din pia˛„,
aferent instrumentelor financiare respective.

Art. 48. — (1) Operatorii de pia˛„ au obliga˛ia s„ fac„
publice, Ón timp real ∫i Ón termeni comerciali rezonabili,
pre˛ul, volumul ∫i momentul execut„rii tranzac˛iilor pentru
instrumentele financiare admise la tranzac˛ionare pe pie˛ele
reglementate administrate de ace∫tia.

(2) Operatorii de pia˛„ vor permite accesul la sistemul
propriu folosit pentru transmiterea public„ a informa˛iilor
prev„zute la alin. (1), Ón termeni comerciali rezonabili ∫i pe
baze nediscriminatorii, intermediarilor care ac˛ioneaz„ ca
operatori independen˛i, Ón scopul public„rii detaliilor
tranzac˛iilor efectuate de ace∫tia, Ón conformitate cu
prevederile art. 111 alin. (2) din Regulamentul nr. 15/2005.

Art. 49. — (1) C.N.V.M. poate aproba procedurile
operatorului de pia˛„ prin care se stabile∫te am‚narea
public„rii detaliilor unor tranzac˛ii, lu‚nd Ón considerare
modelul pie˛ei, tipul ∫i dimensiunea ordinelor, precum ∫i Ón
cazul tranzac˛iilor cu un volum mare comparativ cu volumul
normal din pia˛„, aferent instrumentelor financiare
respective.

(2) Procedurile privind am‚narea public„rii unor
tranzac˛ii men˛ionate la alin. (1) trebuie s„ fie f„cute
publice participan˛ilor la pia˛„ ∫i publicului investitor.

SECfiIUNEA a 5-a

Contractele Óncheiate cu societatea care administreaz„

sistemul de compensare-decontare, casa de compensare 

∫i contrapartea central„ din alte state membre

Legea nr. 297/2004

îArt. 42. — (1) Intermediarii autoriza˛i Ón statele membre pot
avea acces pe o pia˛„ reglementat„ din Rom‚nia s„ presteze
servicii de natura celor prev„zute la art. 5 alin. (1) lit. b) ∫i c),
precum ∫i Ón sistemele de compensare-decontare aferente
acestor pie˛e, fie:

a) direct, Ón baza liberei circula˛ii a serviciilor sau prin
Ónfiin˛area de sucursale;

b) indirect, prin Ónfiin˛area de filiale ori achizi˛ionarea unei
S.S.I.F. care este deja membr„ sau are acces pe o pia˛„
reglementat„ sau Óntr-un sistem de compensare-decontare.

(2) Accesul pe o pia˛„ reglementat„ sau Óntr-un sistem de
compensare-decontare al intermediarilor prev„zu˛i la alin. (1)
este condi˛ionat de respectarea reglement„rilor emise de
operatorul de pia˛„ ∫i de sistemele de compensare-decontare,
aprobate de C.N.V.M., a regulilor de conduit„ ∫i a standardelor
profesionale impuse persoanelor care desf„∫oar„ activit„˛i Ón
numele acestor intermediari.“

Art. 50. — (1) Operatorul de pia˛„ poate acorda
participan˛ilor la pia˛a reglementat„ administrat„ de acesta
dreptul de a desemna un sistem de compensare-decontare
al tranzac˛iilor cu instrumente financiare aflat sub jurisdic˛ia
unui alt stat membru, cu condi˛ia ca:

a) s„ existe dispozitive ∫i leg„turi func˛ionale Óntre
sistemul de decontare desemnat ∫i oricare alt sistem sau
infrastructur„ necesar„ asigur„rii decont„rii tranzac˛iilor
respective Óntr-un mod economic ∫i eficient; ∫i

b) s„ existe aprobarea C.N.V.M. cu privire la faptul c„
decontarea tranzac˛iilor Óncheiate pe pia˛a reglementat„
printr-un alt sistem de decontare dec‚t cel desemnat de
operatorul de pia˛„ asigur„ condi˛iile tehnice necesare
pentru a permite func˛ionarea corect„ ∫i ordonat„ a pie˛elor
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financiare.
(2) Œn ceea ce prive∫te aprobarea prev„zut„ la alin. (1)

lit. b), C.N.V.M. va consulta Banca Na˛ional„ a Rom‚niei
sau, dup„ caz, banca central„/autoritatea din statul
membru, Ón calitatea acesteia de autoritate de
supraveghere a sistemelor de pl„˛i ∫i decontare a
opera˛iunilor cu instrumente financiare.

Art. 51. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ aib„ reguli
cu privire la Óncheierea de contracte cu societatea care
administreaz„ un sistem de compensare-decontare, casa
de compensare ∫i/sau contrapartea central„ dintr-un alt stat
membru, Ón scopul instituirii unor mecanisme adecvate Ón
vederea asigur„rii compens„rii ∫i decont„rii tuturor sau
numai a unora dintre tranzac˛iile Óncheiate de participan˛ii
la pia˛a reglementat„ prin sistemul acesteia.

(2) Pentru men˛inerea func˛ion„rii ordonate a pie˛ei
reglementate ∫i lu‚nd Ón considerare prevederile men˛ionate
la art. 50, C.N.V.M. poate interzice utilizarea sistemului de
compensare-decontare ∫i/sau a casei de compensare/
contrap„r˛ii centrale dintr-un alt stat membru.

Art. 52. — Drepturile intermediarilor men˛ionate la
art. 42 din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, precum ∫i cele prev„zute la art. 50
alin. (1) se vor acorda f„r„ a prejudicia dreptul societ„˛ii
care administreaz„ sistemul de compensare-decontare, al
casei de compensare ∫i al contrap„r˛ii centrale de a refuza
Óntemeiat, din motive comerciale legitime, furnizarea
serviciilor solicitate.

CAPITOLUL 3
Supravegherea operatorilor de pia˛„ 

∫i a pie˛elor reglementate

Legea nr. 297/2004

îArt. 135. — (1) C.N.V.M. supravegheaz„ pie˛ele
reglementate Ón scopul asigur„rii transparen˛ei, func˛ion„rii
corespunz„toare a activit„˛ii de tranzac˛ionare ∫i a protec˛iei
investitorilor.

(2) C.N.V.M. stabile∫te reguli pentru Ónregistrarea ∫i
arhivarea datelor cu privire la tranzac˛ionarea instrumentelor
financiare pe pie˛ele reglementate, precum ∫i termenele ∫i
condi˛iile de p„strare a acestor informa˛ii.

(3) Œn exercitarea prerogativelor sale de supraveghere ∫i
control ale pie˛elor reglementate, C.N.V.M. poate numi un
inspector ale c„rui principale atribu˛ii sunt:

a) urm„re∫te respectarea reglement„rilor legale incidente;
b) particip„, f„r„ drept de vot, la adunarea general„ a

ac˛ionarilor ∫i la ∫edin˛ele consiliului de administra˛ie al
operatorului de pia˛„, put‚nd formula observa˛ii ∫i put‚nd cere
ca acestea s„ fie incluse Ón procesul-verbal al ∫edin˛ei;

c) are acces liber Ón toate incintele, la toate documentele,
informa˛iile ∫i eviden˛ele operatorului de pia˛„;

d) informeaz„ ∫i propune C.N.V.M. m„suri pentru orice
situa˛ie constatat„.

(4) Operatorul de pia˛„ va asigura mijloacele ∫i condi˛iile
necesare Ón vederea Óndeplinirii atribu˛iilor inspectorului,
prev„zute la alin. (3).

Art. 136. — (1) C.N.V.M. poate solicita operatorului de pia˛„
transmiterea de date, informa˛ii ∫i documente, Ón mod periodic
sau Ón orice alt mod, stabilind ∫i termenul Ón care acestea vor fi
transmise.

(2) C.N.V.M. poate solicita modificarea reglement„rilor
emise de operatorul de pia˛„.

(3) C.N.V.M. poate efectua inspec˛ii ∫i poate adopta
m„surile necesare Ón ceea ce prive∫te operatorul de pia˛„
respectiv.“

SECfiIUNEA 1

Raport„ri privind activitatea operatorului de pia˛„

Art. 53. — (1) Operatorul de pia˛„ va notifica de Óndat„
C.N.V.M. cu privire la urm„toarele situa˛ii:

a) Ónc„lcarea regulilor de tranzac˛ionare ale pie˛ei
reglementate de c„tre participan˛i, precum ∫i m„surile
adoptate;

b) erorile semnificative ale structurilor tehnologice ∫i ale
sistemelor informatice destinate tranzac˛ion„rii;

c) planificarea activit„˛ilor corespunz„toare obiectivelor
operatorului de pia˛„ ∫i planurile privind achizi˛ia de ac˛iuni;

d) orice eveniment relevant care ar putea avea
consecin˛e asupra organiz„rii ∫i func˛ion„rii pie˛ei/pie˛elor
reglementate administrate.

(2) Acordurile, alian˛ele sau cooper„rile specifice
obiectului de activitate vor fi notificate Ón prealabil C.N.V.M.

Art. 54. — (1) Operatorul de pia˛„ are obliga˛ia s„
transmit„ C.N.V.M. toate hot„r‚rile adun„rilor generale ale
ac˛ionarilor ∫i ale consiliului de administra˛ie, Ón termen de
maximum 10 zile de la data la care au avut loc ∫edin˛ele.

(2) La cererea C.N.V.M., operatorul de pia˛„ trebuie s„
transmit„ procesele-verbale aferente ∫edin˛elor adun„rilor
generale ale ac˛ionarilor.

Art. 55. — Œn vederea Óndeplinirii atribu˛iilor sale,
operatorul de pia˛„ trebuie s„ dispun„ de mecanisme
adecvate de control intern ∫i de audit intern, care se vor
stabili prin norme proprii, Ón concordan˛„ cu reglement„rile
Ón vigoare.

Art. 56. — (1) Operatorul de pia˛„ are obliga˛ia s„
transmit„ C.N.V.M., anual, Ón termen de maximum 150 de
zile de la Óncheierea exerci˛iului financiar, un raport care
trebuie s„ cuprind„:

a) situa˛ia financiar„ anual„;
b) raportul auditorului financiar;
c) raportul administratorilor;
d) raportul de activitate al operatorului de pia˛„ Óntocmit

de conduc„tori ∫i aprobat de consiliul de administra˛ie.
(2) Raportul sintetic de activitate al operatorului de pia˛„

va fi publicat pe pagina proprie de Internet.
(3) Raportul men˛ionat la alin. (1) lit. d) va fi Óntocmit ∫i

prezentat ˛in‚ndu-se cont de urm„toarele cerin˛e
organiza˛ionale:

a) separarea func˛iilor opera˛ionale ∫i de control ∫i
procedura de administrare a conflictelor de interese;

b) controlul opera˛iunilor, cu specificarea sarcinilor ∫i
responsabilit„˛ilor, cu privire, Ón special, la monitorizarea ∫i
corectarea neregulilor;

c) procedurile de raportare la diferite niveluri ale
structurii de conducere, cu indicarea specific„ a raport„rii
erorilor ap„rute ∫i m„surile luate pentru eliminarea
acestora.

(4) Raportul men˛ionat la alin. (1) lit. d) trebuie s„
cuprind„ cel pu˛in urm„toarele:

a) organigrama ∫i structura func˛ional„;
b) delegarea atribu˛iilor;
c) structura sistemului de control intern;
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d) m„surile luate pentru a asigura conformitatea cu
regulile ∫i buna func˛ionare a pie˛elor reglementate, cu
referire Ón special la mijloacele tehnice;

e) evaluarea m„surilor adoptate pentru limitarea
riscurilor, subliniind orice problem„ de natur„ opera˛ional„
ap„rut„;

f) principalele rezultate ale activit„˛ii de control la toate
nivelurile structurii organizatorice.

(5) Cel pu˛in o dat„ pe an operatorul de pia˛„ are
obliga˛ia s„ testeze echipamentele informatice ∫i programul
pentru calculator de tranzac˛ionare specializat, Ón special cu
privire la m„surile de securitate ale sistemului informatic,
precum ∫i la procedurile de recuperare. Testele vor fi
realizate de c„tre o ter˛„ parte sau de c„tre departamentul
specializat, cu condi˛ia ca acesta din urm„ s„ fie diferit ∫i
independent de departamentul de produc˛ie al structurii
tehnologice ∫i programului pentru calculator de
tranzac˛ionare specializat. Rezultatele acestor teste vor fi
notificate C.N.V.M. p‚n„ cel t‚rziu la 31 decembrie,
Ómpreun„ cu m„surile luate sau propuse a se lua de c„tre
operatorul de pia˛„ pentru a elimina disfunc˛ionalit„˛ile
constatate. Orice problem„ semnificativ„ a structurii
tehnologice sau a programului pentru calculator trebuie
raportat„ de Óndat„ C.N.V.M. M„surile stabilite de c„tre
operatorul de pia˛„ vor fi comunicate C.N.V.M. Ón maximum
dou„ zile lucr„toare de la adoptarea acestora.

(6) Raportul anual al operatorului de pia˛„ va fi Ónso˛it
de urm„toarele documente:

a) lista participan˛ilor pentru fiecare pia˛„ reglementat„
organizat„ ∫i administrat„;

b) lista membrilor consiliului de administra˛ie ∫i a
conduc„torilor operatorului de pia˛„;

c) lista actualizat„ a registrului ac˛ionarilor, indic‚ndu-se
pentru fiecare ac˛ionar:

1. num„rul ac˛iunilor de˛inute;
2. ponderea ac˛iunilor cu drept de vot de˛inute Ón totalul

ac˛iunilor de˛inute.
(7) Operatorul de pia˛„ trebuie s„ fac„ publice

urm„toarele informa˛ii:
a) informa˛ii cu privire la structura ac˛ionariatului

operatorului de pia˛„ ∫i Ón special informa˛ii cu privire la
datele de identificare ∫i m„rimea interesului oric„rei
persoane care exercit„ o influen˛„ semnificativ„ asupra
conducerii acestuia;

b) informa˛ii cu privire la orice modificare a structurii
ac˛ionariatului care conduce la schimbarea persoanelor care
exercit„ o influen˛„ semnificativ„ asupra opera˛iunilor pie˛ei
reglementate.

Art. 57. — (1) Operatorul de pia˛„ are obliga˛ia de a
transmite la C.N.V.M., trimestrial, un raport cuprinz‚nd
urm„toarele informa˛ii:

a) evolu˛ia principalilor indicatori economico-financiari, pe
structura formularului de bilan˛ contabil;

b) situa˛ia activelor financiare cu grad mare de
lichiditate;

c) lista cuprinz‚nd participan˛ii la pia˛a reglementat„,
care au Óncheiat tranzac˛ii pe pie˛ele reglementate Ón
perioada de raportare;

d) cauzele care au determinat apari˛ia unor modific„ri
fa˛„ de con˛inutul raport„rilor trimestriale anterioare, dac„
este cazul.

(2) Raport„rile trimestriale se transmit C.N.V.M. Ón cel
mult 45 de zile de la sf‚r∫itul fiec„rui trimestru.

SECfiIUNEA a 2-a

Raport„ri privind activitatea pie˛ei reglementate

Art. 58. — (1) Operatorul de pia˛„ trebuie s„
eviden˛ieze distinct pentru fiecare ∫edin˛„ tranzac˛iile
Óncheiate pe fiecare pia˛„ reglementat„ administrat„.
Œnregistr„rile electronice vor cuprinde cel pu˛in urm„toarele:

a) data ∫i momentul (exprimat Ón ore, minute ∫i
secunde) la care a fost introdus ordinul;

b) identificarea instrumentului financiar;
c) cantitatea de instrumente financiare — obiect al

ordinului respectiv;
d) identificarea tipului de ordin primit (de exemplu,

limit„, la pia˛„ etc.);
e) calificarea ordinului ca fiind de v‚nzare sau de

cump„rare;
f) pre˛ul la care a fost introdus ordinul;
g) orice limit„/restric˛ie con˛inut„ de ordin;
h) durata de valabilitate a ordinului;
i) orice instruc˛iuni de modificare sau anulare a

ordinului;
j) tipul de cont aferent ordinului introdus Ón sistem (cont

client, cont propriu sau, dup„ caz, cont persoane relevante
îstaff“);

k) data ∫i momentul (exprimat Ón ore, minute ∫i
secunde) la care ordinul a fost executat;

l) pre˛ul la care ordinul a fost executat;
m) m„rimea ordinului executat (cantitatea);
n) identitatea p„r˛ilor tranzac˛iei.
(2) Œnregistr„rile electronice ale tranzac˛iilor men˛ionate

la alin. (1) vor fi p„strate pe o perioad„ minim„ de 8 ani.
Art. 59. — (1) Raportul zilnic Óntocmit pentru fiecare

pia˛„ se transmite la C.N.V.M., Ón format electronic sau pe
suport magnetic, cel t‚rziu cu o or„ Ónaintea deschiderii
urm„toarei ∫edin˛e de tranzac˛ionare ∫i va cuprinde cel
pu˛in urm„toarele:

a) pentru fiecare instrument financiar:
1. num„rul de tranzac˛ii efectuate;
2. num„rul de instrumente financiare tranzac˛ionate;
3. pre˛ul de deschidere;
4. pre˛ul maxim ∫i pre˛ul minim;
5. pre˛ul de Ónchidere;
6. pre˛ul mediu ponderat (cu excep˛ia instrumentelor

financiare derivate);
7. varia˛ia pre˛ului fa˛„ de pre˛ul de referin˛„ din

∫edin˛a precedent„ de tranzac˛ionare;
b) pentru ac˛iuni ∫i obliga˛iuni, elementele men˛ionate la

lit. a), precum ∫i valoare total„ a tranzac˛iilor efectuate;
c) pentru instrumentele financiare derivate, elementele

men˛ionate la lit. a), precum ∫i urm„toarele:
1. tipul contractului;
2. scaden˛a/data expir„rii;
3. num„rul pozi˛iilor deschise ∫i varia˛ia acestora.

d) pentru indici:
1. num„rul de puncte;
2. varia˛ia fa˛„ de ziua precedent„.

(2) Raportul lunar Óntocmit pentru fiecare pia˛„ se
transmite la C.N.V.M., Ón format electronic sau pe suport
magnetic, Ón termen de maximum 10 zile de la sf‚r∫itul
lunii pentru care se face raportarea, ∫i va cuprinde cel
pu˛in urm„toarele:

a) valoarea total„ a tranzac˛iilor ∫i evolu˛ia comparativ„
cu luna precedent„ a valorii acesteia;
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b) num„rul instrumentelor financiare tranzac˛ionate,
comparativ cu num„rul Ónregistrat Ón luna precedent„;

c) num„rul tranzac˛iilor, comparativ cu num„rul
Ónregistrat Ón luna precedent„;

d) evolu˛ia indicilor pie˛ei respective.
(3) Raportul anual de activitate Óntocmit pentru fiecare

pia˛„ trebuie s„ cuprind„ cel pu˛in volumul tranzac˛iilor
pentru fiecare tip de instrument financiar, pentru anul
Óncheiat ∫i pentru anul anterior. Acest raport se va
transmite C.N.V.M. Ómpreun„ cu raportul operatorului de
pia˛„, Ón termenul prev„zut la art. 56 alin. (1).

(4) Rapoartele zilnice, lunare ∫i anuale, cu excep˛ia
informa˛iilor confiden˛iale, vor fi f„cute publice Ón termenele
prev„zute la alin. (1)—(3), pe pagina de Internet a
operatorului de pia˛„ ∫i/sau Ón cel pu˛in un cotidian de
circula˛ie na˛ional„.

Art. 60. — C.N.V.M. are dreptul s„ verifice Ón orice
moment toate Ónregistr„rile contabile, opera˛iunile ∫i
incintele aflate Ón folosin˛a operatorului de pia˛„.

TITLUL III
Operatorii de sistem ∫i sistemele alternative 

de tranzac˛ionare

CAPITOLUL 1
Constituirea ∫i func˛ionarea sistemelor alternative 

de tranzac˛ionare

Legea nr. 297/2004

îArt. 2 alin. (1) pct. 26 — sistem alternativ de tranzac˛ionare —
un sistem care pune Ón prezen˛„ mai multe p„r˛i care cump„r„
∫i v‚nd instrumente financiare, Óntr-un mod care conduce la
Óncheierea de contracte, denumit ∫i sistem multilateral de
tranzac˛ionare.“

îArt. 139. — (1) Sistemul alternativ de tranzac˛ionare poate
fi administrat, prin derogare de la art. 6, de c„tre intermediarii
autoriza˛i sau de c„tre operatorul de pia˛„, denumi˛i Ón
continuare operatori de sistem.

(2) Valorile mobiliare care nu Óndeplinesc cerin˛ele de
admitere la tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„ pot fi
tranzac˛ionate Ón cadrul unui sistem alternativ de
tranzac˛ionare.

(3) Operatorii de sistem supun aviz„rii C.N.V.M. inten˛ia de
constituire a sistemului alternativ de tranzac˛ionare ∫i solicit„
aprobarea acesteia.

(4) Se supun aprob„rii C.N.V.M. administrarea sistemului,
descrierea complet„ a caracteristicilor acestuia ∫i regulile de
func˛ionare.

(5) Regulile de func˛ionare a sistemului alternativ de
tranzac˛ionare vor cuprinde cel pu˛in urm„toarele:

a) procedurile de tranzac˛ionare;
b) procedurile referitoare la informa˛iile puse la dispozi˛ia

participan˛ilor ∫i publicului, Ónainte ∫i dup„ tranzac˛ionare;
c) tipul ∫i num„rul participan˛ilor, precum ∫i condi˛iile de

acces la sistemul alternativ de tranzac˛ionare;
d) instrumentele financiare tranzac˛ionate.
(6) C.N.V.M. poate solicita modificarea procedurilor emise

de operatorul sistemului alternativ de tranzac˛ionare.
Art. 140. — (1) Sistemul alternativ de tranzac˛ionare trebuie

s„ fie astfel structurat Ónc‚t:
a) s„ asigure derularea ordonat„ ∫i corect„ a opera˛iunilor;

b) s„ asigure intermediarilor acces nediscriminatoriu la
sistemul alternativ de tranzac˛ionare ∫i un tratament egal
participan˛ilor;

c) s„ garanteze c„ procedurile aplicabile sistemului sunt Ón
m„sur„ s„ asigure posibilitatea de a ob˛ine cel mai bun pre˛, la
un moment dat;

d) s„ asigure suficiente informa˛ii cu privire la ordinele date
∫i tranzac˛iile Óncheiate, Ón conformitate cu standarde minime
de transparen˛„;

e) s„ respecte cerin˛ele C.N.V.M. cu privire la prevenirea ∫i
detectarea abuzurilor pe pia˛„, prevenirea sp„l„rii banilor ∫i a
finan˛„rii de acte de terorism.

(2) Participan˛ii la sistemul alternativ de tranzac˛ionare vor fi
informa˛i de c„tre operatorul de sistem cu privire la obliga˛iile
lor de compensare-decontare a tranzac˛iilor Ón cadrul
sistemului.“

SECfiIUNEA 1

Aprobarea constituirii sistemelor alternative de tranzac˛ionare

Art. 61. — (1) Este interzis intermediarilor ∫i operatorilor
de pia˛„ s„ administreze un sistem alternativ de
tranzac˛ionare Ónainte de a solicita C.N.V.M. ∫i de a ob˛ine
aprobarea constituirii respectivului sistem alternativ de
tranzac˛ionare.

(2) Operatorii de sistem ∫i sistemele alternative de
tranzac˛ionare administrate de ace∫tia sunt Ónscrise Ón
Registrul C.N.V.M., dup„ aprobarea constituirii sistemelor
alternative de tranzac˛ionare.

(3) C.N.V.M. va decide cu privire la aprobarea
constituirii sistemului alternativ de tranzac˛ionare Ón termen
de 60 de zile de la data depunerii cererii ∫i a
documentelor complete prev„zute la art. 64. Prin decizia
de aprobare a constituirii sistemului alternativ de
tranzac˛ionare vor fi aprobate ∫i regulile sale de
func˛ionare, precum ∫i administrarea acestuia de c„tre
respectivul operator de sistem.

Art. 62. — Pot solicita aprobarea constituirii unui sistem
alternativ de tranzac˛ionare:

a) operatorii de pia˛„;
b) institu˛iile de credit;
c) societ„˛ile de servicii de investi˛ii financiare care au

un capital ini˛ial reprezent‚nd echivalentul a cel pu˛in
730.000 euro, atins Ón conformitate cu etapele de majorare
a capitalului social prev„zute la art. 7 alin. (2)—(4) din
Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile
ulterioare.

Art. 63. — Denumirea unui sistem alternativ de
tranzac˛ionare trebuie s„ fie astfel stabilit„ Ónc‚t s„ nu fie
de natur„ a produce confuzie cu denumirea altei entit„˛i
autorizate s„ func˛ioneze pe teritoriul Rom‚niei ∫i nu
trebuie s„ con˛in„ termeni ca îburs„ de valori“, îpia˛„
reglementat„“ sau combina˛ii ale acestor sintagme, chiar ∫i
luate Ón parte.

Art. 64. — (1) Cererea operatorului de sistem privind
aprobarea constituirii ∫i administr„rii sistemului alternativ de
tranzac˛ionare trebuie s„ fie Ónso˛it„ de:

a) hot„r‚rea organului statutar al operatorului de sistem
privind administrarea unui sistem alternativ de
tranzac˛ionare;

b) actul constitutiv sau actul adi˛ional la acesta,
cuprinz‚nd informa˛ii cu privire la includerea Ón obiectul de
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activitate al operatorului de sistem a activit„˛ii de
administrare a unui sistem alternativ de tranzac˛ionare;

c) organigrama operatorului de sistem;
d) regulile de func˛ionare a sistemului alternativ de

tranzac˛ionare;
e) contractul cu societatea care administreaz„ sistemul

de compensare-decontare ∫i/sau cu casa de
compensare/contrapartea central„;

f) descrierea tehnic„ a sistemului alternativ de
tranzac˛ionare;

g) orarul de func˛ionare a sistemului alternativ de
tranzac˛ionare;

h) serviciile ce se ofer„ de sistemul alternativ de
tranzac˛ionare;

i) procedurile cu privire la modul de solu˛ionare a
disputelor dintre participan˛ii la sistemul alternativ de
tranzac˛ionare ∫i operatorii de sistem;

j) categoriile, nivelurile ∫i plafoanele comisioanelor ∫i
tarifelor ce vor fi practicate;

k) dovada achit„rii Ón contul C.N.V.M. a tarifului
prev„zut pentru aprobarea constituirii ∫i administr„rii
sistemului alternativ de  tranzac˛ionare ∫i a Ónscrierii Ón
Registrul C.N.V.M.

(2) Regulile de func˛ionare a sistemului alternativ de
tranzac˛ionare trebuie s„ cuprind„ informa˛iile prev„zute la
art. 139 alin. (5) din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, precum ∫i urm„toarele:

a) regulile care guverneaz„ procesul de tranzac˛ionare,
inclusiv tipurile de ordine ce pot fi introduse Ón sistem ∫i
principiile pe baza c„rora sunt pu∫i Ón prezen˛„
cump„r„torii ∫i v‚nz„torii, modul de formare a pre˛ului ∫i
de executare a ordinelor, structurile ∫i modul de func˛ionare
a sistemului, precum ∫i regulile de administrare a acestuia;

b) condi˛iile de suspendare sau retragere la/de la
tranzac˛ionare a instrumentelor financiare Ón cadrul
sistemului alternativ de tranzac˛ionare;

c) instrumentele financiare care pot fi tranzac˛ionate Ón
cadrul sistemului alternativ de tranzac˛ionare ∫i, dup„ caz,
emiten˛ii acestora;

d) condi˛iile ∫i procedurile privind accesul ∫i men˛inerea
Ón sistem a participan˛ilor;

c) contractele standard care reglementeaz„ rela˛ia
operatorului de sistem cu participan˛ii ∫i emiten˛ii valorilor
mobiliare;

f) procedurile ∫i termenele limit„ pentru compensarea ∫i
decontarea tranzac˛iilor Óncheiate Ón cadrul sistemului;

g) metodele de supraveghere a respect„rii regulilor ∫i
m„surile ce se iau Ón caz de Ónc„lcare a acestora;

h) regulile privind respectarea cerin˛elor C.N.V.M. cu
privire la prevenirea ∫i detectarea abuzurilor pe pia˛„,
prevenirea sp„l„rii banilor ∫i a finan˛„rii actelor de terorism.

(3) Orice modific„ri ale regulilor de func˛ionare ∫i ale
oric„ror alte proceduri ale sistemului alternativ de
tranzac˛ionare trebuie s„ fie supuse aprob„rii C.N.V.M.
anterior comunic„rii lor c„tre participan˛ii ∫i emiten˛ii ale
c„ror valori mobiliare se tranzac˛ioneaz„ Ón cadrul
sistemului alternativ de tranzac˛ionare.

Art. 65. — (1) C.N.V.M. este Ón drept s„ retrag„
aprobarea de constituire ∫i administrare a unui sistem
alternativ de tranzac˛ionare de c„tre un operator de sistem
Ón urm„toarele situa˛ii:

a) la cererea operatorului de sistem;

b) dac„ operatorul de sistem  nu mai Óndepline∫te
condi˛iile care au stat la baza aprob„rii  constituirii ∫i
administr„rii sistemului alternativ de tranzac˛ionare;

c) dac„ aprobarea constituirii sistemului alternativ de
tranzac˛ionare a fost ob˛inut„ pe baza unor declara˛ii sau
informa˛ii false ori care au indus Ón eroare;

d) dac„ operatorul de sistem a Ónc„lcat prevederile Legii
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, ∫i
ale prezentului regulament cu privire la administrarea unui
sistem alternativ de tranzac˛ionare;

e) dac„ sistemul alternativ de tranzac˛ionare nu a
Ónceput s„ func˛ioneze Ón termen de maximum 6 luni de la
aprobarea constituirii ∫i administr„rii acestuia de c„tre
operatorul de sistem sau dac„ Ón cadrul acestuia nu s-au
efectuat tranzac˛ii pentru o perioad„ mai mare de 3 luni.

(2) Suspendarea sau retragerea autoriza˛iei unui
intermediar ori a unui operator de pia˛„ care administreaz„
un sistem alternativ de tranzac˛ionare va atrage automat ∫i
suspendarea sau retragerea aprob„rii constituirii unui
sistem alternativ de tranzac˛ionare acordate de C.N.V.M.
acestuia.

SECfiIUNEA a 2-a

Tranzac˛ionarea ∫i finalizarea tranzac˛iilor 

Ón cadrul unui sistem alternativ de tranzac˛ionare

Art. 66. — (1) Operatorul de sistem trebuie s„ notifice
C.N.V.M. lista participan˛ilor Ónaintea Ónceperii tranzac˛ion„rii
Ón cadrul sistemului alternativ de tranzac˛ionare, dar nu mai
t‚rziu de 3 luni de la data aprob„rii constituirii acestuia.

(2) Operatorul de sistem are obliga˛ia s„ notifice
C.N.V.M.  accesul sau excluderea unui participant Ón/din
cadrul sistemului alternativ de tranzac˛ionare Ón termen de
maximum dou„ zile lucr„toare de la eveniment.

Art. 67. — (1) Operatorul de sistem trebuie s„
stabileasc„ reguli ∫i proceduri transparente ∫i
nediscre˛ionare pentru o tranzac˛ionare corect„ ∫i ordonat„,
precum ∫i criterii obiective pentru o execu˛ie eficient„ a
ordinelor introduse Ón sistem.

(2) Operatorul de sistem trebuie s„ instituie reguli
transparente referitoare la criteriile de determinare a
instrumentelor financiare care vor putea fi tranzac˛ionate Ón
cadrul sistemului alternativ de tranzac˛ionare pe care Ól
administreaz„.

(3) Operatorul de sistem trebuie s„ asigure suficiente
informa˛ii publicului sau s„ se asigure c„ exist„ acces la
informa˛iile menite s„ permit„ participan˛ilor Ón cadrul
sistemului alternativ de tranzac˛ionare s„ Ó∫i formeze
decizia investi˛ional„ av‚nd Ón vedere at‚t natura
participan˛ilor, c‚t ∫i tipurile de instrumente financiare
tranzac˛ionate.

Art. 68. — (1) Participan˛ii Ón cadrul sistemului alternativ
de tranzac˛ionare trebuie s„ respecte obliga˛iile prev„zute
la art. 73 alin. (1), art. 77, art. 80 alin. (1) lit. c), art. 81
alin. (2)—(6), art. 82, 83, art. 84 alin. (1), art. 85 alin. (1),
art. 90, art. 91 alin. (2) ∫i art. 92 din Regulamentul
nr. 15/2005 Ón rela˛ia cu clien˛ii lor atunci c‚nd, ac˛ion‚nd
Ón numele clien˛ilor lor, execut„ ordinele Ón cadrul
sistemului alternativ de tranzac˛ionare.

(2) Operatorul de sistem trebuie s„ stabileasc„ ∫i s„
men˛in„ reguli transparente, bazate pe criterii obiective, ce
reglementeaz„ accesul participan˛ilor Ón cadrul sistemului
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alternativ de tranzac˛ionare. Aceste reguli trebuie s„
respecte cerin˛ele prev„zute la art. 36.

(3) Operatorul de sistem trebuie s„ se asigure c„
procedurile de acces Ón sistem sunt respectate Ón mod
corespunz„tor, astfel Ónc‚t participan˛ii s„ fie proteja˛i
Ómpotriva accesului neautorizat care poate pune Ón pericol
confiden˛ialitatea ∫i integritatea datelor din sistem.

(4) Operatorul de sistem trebuie s„ informeze Ón mod
clar participan˛ii Ón cadrul sistemului alternativ de
tranzac˛ionare cu privire la responsabilit„˛ile lor privind
decontarea tranzac˛iilor executate Ón cadrul sistemului. Œn
acest sens, operatorul de sistem trebuie s„ stabileasc„
procedurile necesare pentru a facilita decontarea eficient„
a tranzac˛iilor derulate Ón cadrul sistemului alternativ de
tranzac˛ionare, cu condi˛ia respect„rii normelor sistemului
de compensare-decontare utilizat.

Art. 69. — (1) Œn vederea men˛inerii integrit„˛ii sistemului
tehnic care asigur„ Ónregistrarea, administrarea ∫i
executarea ordinelor, precum ∫i raportarea tranzac˛iilor
derulate Ón cadrul unui sistem alternativ de tranzac˛ionare,
un operator de sistem are urm„toarele obliga˛ii:

a) s„ efectueze teste periodice pentru a verifica
posibilitatea sistemului de a procesa ordinele Ón timp real ∫i
Ón mod echitabil ∫i de a administra varia˛iile substan˛iale
ale volumului tranzac˛ionat;

b) s„ asigure recuperarea datelor pierdute, Ón cazul
unor disfunc˛ionalit„˛i ale sistemului;

c) s„ analizeze vulnerabilitatea sistemelor sale fa˛„ de
riscurile interne ∫i externe, cazurile de for˛„ major„ ∫i
dezastrele naturale;

d) s„ notifice prompt C.N.V.M. cu privire la toate
modific„rile produse Ón sistemele sale.

(2) Operatorul de sistem trebuie s„ se asigure c„
procedurile electronice ale sistemului alternativ de
tranzac˛ionare Ónregistreaz„ tranzac˛iile Ón a∫a fel Ónc‚t s„
se poat„ efectua o c„utare pe fiecare instrument financiar
tranzac˛ionat, fiecare tranzac˛ie ∫i fiecare participant Ón
cadrul sistemului.

SECfiIUNEA a 3-a

Monitorizarea respect„rii regulilor unui sistem alternativ 

de tranzac˛ionare ∫i depistarea abuzului pe pia˛„

Legea nr. 297/2004

îArt. 141. — Operatorul de sistem monitorizeaz„
respectarea de c„tre participan˛i a contractelor Óncheiate de
ace∫tia.“

Art. 70. — (1) Operatorul de sistem trebuie s„
stabileasc„ ∫i s„ men˛in„ proceduri eficiente pentru
monitorizarea permanent„ a respect„rii de c„tre participan˛i
a regulilor de tranzac˛ionare Ón cadrul sistemului alternativ
de tranzac˛ionare pe care Ól administreaz„. Operatorul de
sistem trebuie s„ monitorizeze tranzac˛iile efectuate de
c„tre participan˛i Ón cadrul sistemului s„u pentru  a
identifica Ónc„lcarea regulilor de tranzac˛ionare, situa˛iile
care pot afecta efectuarea ordonat„ a tranzac˛iilor, precum
∫i practicile care pot implica abuzul pe pia˛„.

(2) Operatorul de sistem trebuie s„ raporteze C.N.V.M.,
Ón termen de maximum 24 de ore, orice Ónc„lcare
semnificativ„ a regulilor sistemului alternativ de
tranzac˛ionare, cauzele care Ómpiedic„ efectuarea ordonat„
a tranzac˛iilor, precum ∫i practicile care ar putea constitui
abuz pe pia˛„. Operatorul de sistem trebuie s„ furnizeze

C.N.V.M., f„r„ Ónt‚rziere, informa˛iile relevante, precum ∫i
asisten˛a complet„ necesar„ pentru investigarea ∫i
sanc˛ionarea abuzului pe pia˛„ ap„rut Ón cadrul sistemului
alternativ de tranzac˛ionare.

SECfiIUNEA a 4-a

Cerin˛e privind  transparen˛a pre- ∫i posttranzac˛ionare 

Ón cadrul unui sistem alternativ de tranzac˛ionare

Art. 71. — (1) Operatorul de sistem trebuie s„
informeze participan˛ii despre faptul c„ Ón situa˛ia Ón care,
Ón cadrul sistemului alternativ de tranzac˛ionare, se
tranzac˛ioneaz„ f„r„ acordul emitentului valori mobiliare
admise la tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„, emitentul
nu are nici o obliga˛ie de raportare periodic„ ∫i continu„ Ón
rela˛ie cu respectivul sistem alternativ de tranzac˛ionare.

(2) Tranzac˛ionarea valorilor mobiliare Ón cadrul
sistemului alternativ de tranzac˛ionare f„r„ acordul
emitentului este permis„ numai atunci c‚nd respectivele
valori mobiliare sunt admise la tranzac˛ionare Ón cadrul
unei pie˛e reglementate ∫i Ói sunt aplicabile cerin˛ele de
transparen˛„ ∫i informare stabilite pe respectiva pia˛„.

(3) C.N.V.M.  poate decide cu privire la suspendarea
sau retragerea unui instrument financiar de la
tranzac˛ionare Ón cadrul sistemului alternativ de
tranzac˛ionare, iar operatorul de sistem trebuie s„ se
conformeze imediat dispozi˛iilor acesteia.

(4) Operatorul de sistem nu va men˛ine Ón cadrul
sistemului pe care Ól administreaz„ instrumente financiare
cu care nu s-au efectuat tranzac˛ii mai mult de 3 luni
consecutiv.

Art. 72. — (1) Operatorul de sistem trebuie s„ pun„ la
dispozi˛ie publicului, prin intermediul sistemului alternativ de
tranzac˛ionare administrat, Ón mod continuu, pe tot
parcursul programului normal de tranzac˛ionare ∫i Ón
termeni comerciali rezonabili, pre˛urile curente ∫i cantit„˛ile
curente de v‚nzare ∫i cump„rare pentru instrumentele
financiare admise la tranzac˛ionare pe pie˛ele reglementate.

(2) C.N.V.M. poate exonera operatorul de sistem de
obliga˛ia de a face publice informa˛iile men˛ionate la
alin. (1), ˛in‚nd cont de modelul pie˛ei, de tipul ∫i
dimensiunile ordinelor, precum ∫i Ón cazul tranzac˛ion„rii
unui volum mare,  comparativ cu volumul normal din pia˛„
aferent instrumentelor financiare respective.

(3) Prevederile alin. (1) ∫i (2) se aplic„ ∫i pentru
instrumentele financiare care sunt tranzac˛ionate numai Ón
cadrul unui sistem alternativ de tranzac˛ionare.

Art. 73. — (1) Operatorii de sistem au obliga˛ia de a
face publice Ón timp real ∫i Ón termeni comerciali rezonabili
informa˛iile privind pre˛ul, volumul ∫i momentul execut„rii
tranzac˛iilor desf„∫urate Ón cadrul sistemului alternativ de
tranzac˛ionare pe care Ól administreaz„, at‚t cu instrumente
financiare admise la tranzac˛ionare pe pie˛ele reglementate,
c‚t ∫i cu instrumente financiare care sunt tranzac˛ionate
numai Ón cadrul unui sistem alternativ de tranzac˛ionare.

(2) Obliga˛ia operatorilor de sistem prev„zut„ la
alin. (1) nu se aplic„ Ón cazul informa˛iilor despre
tranzac˛iile efectuate Ón cadrul unui sistem alternativ de
tranzac˛ionare cu instrumente financiare admise la
tranzac˛ionare pe o pia˛„ reglementat„, care sunt f„cute
publice prin intermediul sistemului respectivei pie˛e
reglementate.

Art. 74. — (1) C.N.V.M. poate aproba procedurile
operatorului de sistem prin care se stabile∫te am‚narea
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public„rii elementelor unor tranzac˛ii, lu‚nd Ón considerare
modelul pie˛ei, tipul ∫i dimensiunea ordinelor, precum ∫i Ón
cazul tranzac˛ion„rii  unui volum ridicat comparativ cu
volumul normal din pia˛„, aferent instrumentelor financiare
respective.

(2) Procedurile privind aprobarea am‚n„rii public„rii
tranzac˛iilor men˛ionate la alin. (1) vor fi comunicate
participan˛ilor la pia˛„ ∫i publicului investitor.

SECfiIUNEA a 5-a

Contractele Óncheiate de un operator de sistem cu societatea

care administreaz„ sistemul de compensare-decontare, 

casa de compensare ∫i contrapartea central„ 

din alte state membre

Art. 75. — (1) Operatorul  de sistem poate Óncheia
contracte cu o contraparte central„ sau o cas„ de
compensare ∫i cu o societate care administreaz„ un sistem
de compensare-decontare dintr-un alt stat membru, Ón
scopul asigur„rii compens„rii ∫i decont„rii tranzac˛iilor
Óncheiate de participan˛i Ón cadrul sistemului alternativ de
tranzac˛ionare.

(2) C.N.V.M. poate interzice motivat utilizarea
contrap„r˛ii centrale, a casei de compensare ∫i/sau a
sistemelor de compensare-decontare dintr-un alt stat
membru, Ón scopul men˛inerii func˛ion„rii ordonate a
sistemului alternativ de tranzac˛ionare ∫i lu‚nd Ón
considerare condi˛iile impuse privind sistemul de
compensare-decontare prev„zute la art. 50 alin. (1).

CAPITOLUL 2
Supravegherea sistemelor alternative de tranzac˛ionare

Legea nr. 297/2004

îArt. 142. — (1) C.N.V.M. va emite norme generale privind
constituirea, supravegherea ∫i func˛ionarea sistemelor
alternative de tranzac˛ionare.

(2) C.N.V.M. poate numi un inspector pentru delegarea
puterilor de supraveghere ∫i control ale sistemelor alternative
de tranzac˛ionare.“

Art. 76. — Operatorul de sistem trebuie s„ asigure
accesul C.N.V.M. Ón timp real la sistemul alternativ de
tranzac˛ionare administrat.

Art. 77. — (1) Operatorul de sistem trebuie s„
eviden˛ieze distinct tranzac˛iile Óncheiate Ón cadrul sistemului
alternativ de tranzac˛ionare, Ón conformitate cu prevederile
art. 59 alin. (1), acestea urm‚nd a fi f„cute publice pe
pagina de Internet a operatorului de sistem, p‚n„ cel t‚rziu
la Ónceputul urm„toarei ∫edin˛e de tranzac˛ionare, dar f„r„
a dep„∫i 24 de ore.

(2) Operatorul de sistem trebuie s„ transmit„ la
C.N.V.M. un raport anual care s„ cuprind„ cel pu˛in
volumul tranzac˛iilor pentru fiecare tip de instrument
financiar, pentru anul Óncheiat ∫i pentru anul anterior. Acest
raport se va transmite p‚n„ la data de 31 ianuarie  a
anului urm„tor celui pentru care se face raportarea.
Raportul anual al operatorului de sistem trebuie s„ includ„
lista participan˛ilor la sistemul alternativ de tranzac˛ionare
constituit ∫i administrat de acesta.

Art. 78. — (1) Œn scopul asigur„rii protec˛iei investitorilor,
operatorii de sistem trebuie s„ p„streze pentru o perioad„
de cel pu˛in 5 ani, Ón format electronic, urm„toarele:

a) toate rapoartele ce trebuie Óntocmite Ón conformitate
cu art. 77;

b) notific„rile f„cute de operatorul de sistem c„tre
participan˛ii la sistemul alternativ de tranzac˛ionare,
referitoare la orarul de tranzac˛ionare, disfunc˛ionalit„˛i ale
sistemului, modific„ri ale procedurilor de sistem, restric˛ii
sau limit„ri privind accesul Ón sistemul alternativ de
tranzac˛ionare;

c) cel pu˛in o copie a procedurilor de acces la sistemul
alternativ de tranzac˛ionare, precum ∫i a documentelor
referitoare la decizia operatorului de sistem de acordare,
refuz sau limitare a accesului oric„rei persoane la sistem;

d) orice alte documente Óntocmite sau primite de
operatorul de sistem, care justific„ opera˛iunile din cadrul
sistemului.

(2) Fiecare operator de sistem trebuie s„ furnizeze
C.N.V.M., la cerere, sub semn„tur„ electronic„, Ón cel mult
4 zile lucr„toare, copii ale eviden˛elor sistemului alternativ
de tranzac˛ionare ce trebuie s„ fie p„strate conform alin. (1).

TITLUL IV
Opera˛iuni transfrontaliere

Art. 79. — Entit„˛ile autorizate de C.N.V.M. pot efectua
tranzac˛ii sau plasamente Ón instrumente financiare
tranzac˛ionate pe pie˛ele de instrumente financiare
recunoscute de C.N.V.M.  ∫i Ónscrise Ón Registrul C.N.V.M.,
dup„ cum urmeaz„:

a) pie˛ele reglementate administrate de operatorii de
pia˛„ autoriza˛i de C.N.V.M.;

b) sistemele alternative de tranzac˛ionare administrate
de operatorii de sistem autoriza˛i de C.N.V.M.;

c) pie˛ele reglementate autorizate de autorit„˛ile
competente din statele membre ∫i publicate Ón Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene;

d) sistemele alternative de tranzac˛ionare autorizate de
autorit„˛ile competente din statele membre;

e) pie˛ele de instrumente financiare din statele
nemembre, dac„ sunt Óndeplinite urm„toarele cerin˛e:

1. C.N.V.M. a Óncheiat un acord de colaborare
(reciprocitate) cu autoritatea competent„ de autorizare ∫i
supraveghere a pie˛ei de instrumente financiare din statul
nemembru de origine, conform art. 174 din Regulamentul
nr. 15/2005;

2. pia˛a de instrumente financiare este organizat„ ∫i
func˛ioneaz„ regulat Ón baza unor reguli similare celor
comunitare, aprobate de autoritatea competent„ prev„zut„
la pct. 1.

Art. 80. — (1) Conectarea intermediarilor la sistemele
pie˛elor de instrumente financiare men˛ionate la art. 79 are
loc Ón urm„toarele situa˛ii:

a) conectarea intermediarilor autoriza˛i Ón Rom‚nia la
sistemele pie˛elor reglementate ∫i/sau la sistemele
alternative de tranzac˛ionare din Rom‚nia;

b) conectarea intermediarilor autoriza˛i Ón Rom‚nia la
sistemele pie˛elor reglementate ∫i/sau la sistemele
alternative din statele membre;

c) conectarea intermediarilor autoriza˛i Ón statele membre
la sistemele pie˛elor reglementate ∫i/sau la sistemele
alternative de tranzac˛ionare din Rom‚nia.

(2) Intermediarii autoriza˛i Ón statele nemembre nu se
pot conecta direct la sistemele pie˛elor reglementate ∫i/sau
la sistemele alternative de tranzac˛ionare din Rom‚nia, cu
excep˛ia cazului Ón care C.N.V.M. a autorizat sucursala
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unui intermediar din statul nemembru Ón condi˛iile prev„zute
de art. 43 din Legea nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i
complet„rile ulterioare, ∫i de art. 69 din Regulamentul
nr. 15/2005.

(3) Intermediarii autoriza˛i de C.N.V.M. nu se pot
conecta direct la sistemele pie˛elor de instrumente
financiare dintr-un stat nemembru, cu excep˛ia cazului Ón
care, Ón temeiul art. 43 lit. e) din Legea nr. 297/2004, cu
modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, a fost Ónfiin˛at„ ∫i
autorizat„ o sucursal„ Ón respectivul stat nemembru, Ón
condi˛ii de reciprocitate ∫i acord interna˛ional.

Art. 81. — Entit„˛ile autorizate de C.N.V.M. pot Óncheia
contracte cu intermediari din statele membre sau
nemembre pentru a efectua tranzac˛ii, investi˛ii sau
plasamente Ón instrumente financiare tranzac˛ionate Ón
cadrul sistemelor pie˛elor men˛ionate la art. 79 lit. c), d) ∫i
e), cu respectarea prevederilor Legii nr. 297/2004, cu
modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, ∫i a regulamentelor
C.N.V.M. incidente, emise Ón aplicarea acesteia. Ace∫tia vor
informa investitorii despre condi˛iile execut„rii ordinelor prin
intermediarii respectivi ∫i costurile aferente (comision).

Art. 82. — (1) Operatorii de pia˛„ ∫i operatorii de
sistem din statele membre pot efectua pe teritoriul
Rom‚niei opera˛iunile specifice necesare pentru a facilita
intermediarilor din Rom‚nia accesul/conectarea ∫i
tranzac˛ionarea de la distan˛„ la sistemele pie˛elor
reglementate ∫i/sau la sistemele alternative de
tranzac˛ionare administrate de ace∫tia, cu condi˛ia ca
C.N.V.M. s„ fi primit o notificare Ón acest sens din partea
autorit„˛ilor competente din statele membre de origine ale
respectivilor operatori de pia˛„/operatori de sistem.

(2) C.N.V.M. poate solicita autorit„˛ilor competente din
statele membre lista ∫i datele de identificare a
participan˛ilor Ón pie˛ele reglementate sau Ón sistemele
alternative de tranzac˛ionare administrate de operatorii de
pia˛„ sau de operatorii de sistem autoriza˛i Ón respectivele
state membre.

Art. 83. — (1) Operatorii de pia˛„ ∫i operatorii de
sistem trebuie s„ notifice, Ón prealabil, C.N.V.M. inten˛ia de
a efectua opera˛iuni pe teritoriul statelor membre, pentru a
permite accesul/conectarea de la distan˛„ pe pie˛ele
reglementate sau Ón cadrul sistemelor alternative de
tranzac˛ionare administrate de ace∫tia al/a intermediarilor
din respectivele state membre.

(2) Notificarea prev„zut„ la alin. (1) va fi comunicat„ de
C.N.V.M. autorit„˛ilor competente din statele membre
indicate de operatorul de pia˛„ sau de operatorul de
sistem, Ón termen de maximum 30 de zile.

(3) La solicitarea autorit„˛ilor competente din statele
membre, C.N.V.M. va comunica acestora datele de
identificare a participan˛ilor Ón pia˛a reglementat„ sau Ón
cadrul sistemului alternativ de tranzac˛ionare administrat de
un operator de pia˛„ sau de un operator de sistem
autorizat Ón Rom‚nia.

Art. 84. — (1) Œn cazul Ón care C.N.V.M. dispune de
informa˛ii clare conform c„rora operatorii de pia˛„ sau
operatorii de sistem men˛iona˛i la art. 82 alin. (1) nu
respect„ obliga˛iile ce decurg din prevederile Legii
nr. 297/2004 ∫i ale reglement„rilor adoptate Ón aplicarea
acesteia Ón conformitate cu legisla˛ia comunitar„, aceasta
va comunica acele date ∫i informa˛ii autorit„˛ii competente
din statul membru de origine.

(2) Dac„, de∫i au fost luate m„suri de c„tre autoritatea
competent„ din statul membru de origine sau dac„ acele
m„suri s-au dovedit inadecvate, operatorul de pia˛„ sau
operatorul de sistem continu„ s„ ac˛ioneze Óntr-o manier„
care prejudiciaz„ Ón mod clar interesele investitorilor din
Rom‚nia sau func˛ionarea ordonat„ a pie˛elor, C.N.V.M.,
dup„ ce va informa autoritatea competent„ din statul
membru de origine, va dispune m„surile necesare pentru
protec˛ia investitorilor ∫i func˛ionarea corect„ a pie˛elor.
Aceste m„suri vor include posibilitatea de a interzice
operatorului de pia˛„ sau operatorului de sistem s„ ini˛ieze
orice opera˛iuni de natura celor prev„zute la art. 82
alin. (1). Comisia European„ va fi informat„ Ón cel mai
scurt timp Ón leg„tur„ cu aceste m„suri.

(3) C.N.V.M. va comunica operatorului de pia˛„ sau
operatorului de sistem decizia motivat„ cuprinz‚nd m„surile
adoptate conform alin. (2).

TITLUL V
Sanc˛iuni

Legea nr. 297/2004

îArt. 272. — Constituie contraven˛ii urm„toarele fapte:
a) Ónc„lcarea prevederilor prezentei legi ori ale

reglement„rilor emise de C.N.V.M. Ón aplicarea prezentei legi;
b) desf„∫urarea f„r„ autoriza˛ie sau cu Ónc„lcarea oric„rei

condi˛ii sau restric˛ii prev„zute Ón autoriza˛ie, a oric„ror activit„˛i
sau opera˛iuni pentru care prezenta lege sau reglement„rile
C.N.V.M. impun autorizarea;

c) nerespectarea regulilor pruden˛iale ∫i de conduit„;
d) nerespectarea m„surilor stabilite prin actele de control

sau Ón urma acestora;
e) nerespectarea obliga˛iilor de auditare a situa˛iilor

financiare sau auditarea lor de persoane neautorizate.
Art. 273. — (1) S„v‚r∫irea contraven˛iilor prev„zute la

art. 272 se sanc˛ioneaz„ cu:
a) avertisment;
b) amend„;
c) sanc˛iuni contraven˛ionale complementare, aplicate dup„

caz:
1. suspendarea autoriza˛iei;
2. retragerea autoriza˛iei;
3. interzicerea temporar„ a desf„∫ur„rii unor activit„˛i ∫i

servicii ce cad sub inciden˛a prezentei legi.
(2) C.N.V.M. poate face public„ orice m„sur„ sau sanc˛iune

impus„ pentru nerespectarea prevederilor prezentei legi ∫i ale
reglement„rilor adoptate Ón aplicarea acesteia, cu excep˛ia
situa˛iilor care, prin difuzare public„, ar pune Ón pericol
func˛ionarea Ón condi˛ii normale a pie˛ei sau ar aduce prejudicii
deosebite p„r˛ilor implicate.“

îArt. 276. — Limitele amenzilor se stabilesc dup„ cum
urmeaz„:

a) Óntre 0,5% ∫i 5% din capitalul social v„rsat, Ón func˛ie de
gravitatea faptei s„v‚r∫ite, pentru persoanele juridice;

b) Óntre 5.000.000 lei ∫i 500.000.000 lei, pentru persoanele
fizice, acestea put‚ndu-se actualiza prin ordin al pre∫edintelui
C.N.V.M.;

c) Óntre jum„tate ∫i totalitatea valorii tranzac˛iei realizate cu
s„v‚r∫irea faptelor prev„zute la art. 245—248 din titlul VII.“

îArt. 279. — (1) S„v‚r∫irea cu inten˛ie a faptelor prev„zute
la art. 237 alin. (3), art. 245—248 constituie infrac˛iune ∫i se
pedepse∫te cu Ónchisoarea de la 6 luni la 5 ani sau cu amend„,
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Ón limitele prev„zute la art. 276 lit. c), ∫i cu pedeapsa accesorie
a interdic˛iei prev„zute la art. 273 alin. (1) lit. c) pct. 3.

(2) Constituie infrac˛iune ∫i se pedepse∫te cu Ónchisoare de
la 6 luni la 5 ani sau cu amend„, Ón limitele prev„zute la
art. 276 lit. c), accesarea cu inten˛ie de c„tre persoane
neautorizate a sistemelor electronice de tranzac˛ionare, de
depozitare sau de compensare-decontare.“

Art. 85. — (1) Œnc„lcarea dispozi˛iilor prezentului
regulament se sanc˛ioneaz„ potrivit titlului X din Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

(2) C.N.V.M. retrage orice autoriza˛ie ob˛inut„ pe baza
unor informa˛ii false sau eronate ∫i interzice persoanelor
r„spunz„toare de furnizarea acestor informa˛ii exercitarea
oric„rei activit„˛i reglementate ∫i supravegheate de
C.N.V.M., pentru o perioad„ cuprins„ Óntre 1 ∫i 5 ani.

Art. 86. — Nerespectarea prevederilor art. 26 alin. (3)
privind notificarea Ónregistr„rilor la oficiul registrului
comer˛ului se sanc˛ioneaz„, dup„ caz, cu avertisment sau
cu amend„ aplicat„ conduc„torilor operatorului de pia˛„.

Art. 87. — (1) NeÓndeplinirea obliga˛iei de raportare
c„tre C.N.V.M. Ón termenele prev„zute la titlul II cap. 3 ∫i
titlul III cap. 2 se sanc˛ioneaz„, dup„ caz, cu sanc˛iunile
prev„zute la art. 273 din Legea nr. 297/2004, cu
modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

(2) Œn cazul Ón care C.N.V.M. constat„ Ónc„lcarea
sistematic„ de c„tre operatorul de pia˛„ a prevederilor Legii
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, ∫i
ale reglement„rilor adoptate Ón aplicarea acesteia, poate
proceda la revocarea valid„rii membrilor consiliului de
administra˛ie, urm‚nd ca adunarea general„ a ac˛ionarilor
s„ fie convocat„ Ón cel mai scurt timp pentru alegerea unui
nou consiliu de administra˛ie.

Art. 88. — Sanc˛iunile aplicate de C.N.V.M. vor fi f„cute
publice at‚t Ón Buletinul C.N.V.M., c‚t ∫i pe pagina de
Internet a C.N.V.M.

TITLUL VI

Dispozi˛ii tranzitorii ∫i finale

Legea nr. 297/2004

îArt. 281. — (1) C.N.V.M. va stabili, prin regulament,
perioada Ón care entitatea reglementat„ de c„tre aceasta
trebuie s„ se Óncadreze Ón prevederile prezentei legi, perioad„
care nu va dep„∫i 18 luni de la intrarea Ón vigoare a acesteia.

(2) Autoriza˛iile emise entit„˛ilor reglementate Ónainte de
intrarea Ón vigoare a prezentei legi Ó∫i p„streaz„ valabilitatea.
Entit„˛ile reglementate sunt obligate ca, p‚n„ la termenul
prev„zut la alin. (1), s„ depun„ modific„ri ∫i/sau complet„ri ale
documentelor care au stat la baza acord„rii autoriza˛iilor, Ón
scopul Óncadr„rii Ón prevederile prezentei legi ∫i al Ónregistr„rii
acestora Ón Registrul C.N.V.M.“

îArt. 287. — S.C. Bursa Monetar-Financiar„ ∫i de M„rfuri —
S.A. Sibiu, S.C. Bursa Rom‚n„ de M„rfuri — S.A., precum ∫i
societ„˛ile de brokeraj ale membrilor ac˛ionari ai celor dou„
burse, au obliga˛ia s„ se Óncadreze Ón prevederile prezentei
legi, Ón termen de maximum 18 luni de la intrarea Ón vigoare a
acesteia.“

Art. 89. — Bursa de Valori Bucure∫ti ∫i Societatea
Comercial„ îBursa Monetar-Financiar„ ∫i de M„rfuri“ —
S.A. Sibiu se vor Óncadra Ón prevederile art. 7, cel t‚rziu la
data ader„rii Rom‚niei la Uniunea European„.

Art. 90. — (1) Deciziile cu privire la autorizarea sau
retragerea autoriza˛iilor entit„˛ilor men˛ionate la art. 1
alin. (1) vor fi eliberate de c„tre C.N.V.M. Ón baza
prevederilor prezentului regulament, Ón termen de maximum
30 de zile de la Ónregistrarea dosarului complet al
solicitantului, cu excep˛ia cazului Ón care Legea
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare, sau
prevederile prezentului regulament stabilesc un alt termen.

(2) Orice solicitare a C.N.V.M. de informa˛ii suplimentare
sau de modificare a documentelor prezentate ini˛ial Ón
vederea autoriz„rii/aprob„rii/valid„rii Óntrerupe termenele
prev„zute Ón prezentul regulament, care reÓncep s„ curg„
de la data depunerii respectivelor informa˛ii sau modific„ri,
depunere ce nu poate fi f„cut„ mai t‚rziu de 60 de zile
de la data solicit„rii C.N.V.M., sub sanc˛iunea respingerii
cererii.

(3) Documentele vor fi returnate solicitantului, cu
ar„tarea motivelor restituirii, Ón situa˛ia Ón care acestea sunt
incomplete, ilizibile sau se constat„ depunerea lor Óntr-o
form„ necorespunz„toare ori lipsa unor documente, precum
∫i Ón situa˛ia Ón care nu se respect„ punctual prevederile
Legii nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare,
∫i ale reglement„rilor C.N.V.M.

Art. 91. — Toate documentele prev„zute Ón prezentul
regulament, necesare autoriz„rii, precum ∫i cele referitoare
la eviden˛e ∫i raport„ri vor fi transmise C.N.V.M. Ón limba
rom‚n„. Documentele referitoare la persoanele fizice ∫i
juridice str„ine vor fi prezentate Ón copie legalizat„ ∫i Ón
traducere legalizat„.

Art. 92. — Desf„∫urarea oric„rei activit„˛i similare celor
reglementate prin prezentul regulament, precum ∫i utilizarea
Ón leg„tur„ cu aceste activit„˛i a sintagmelor: burs„,
operator de pia˛„, operator de sistem, pia˛„ reglementat„,
sistem alternativ de tranzac˛ionare sau a altora similare,
precum ∫i derivatele denumirilor acestora f„r„ autorizarea
C.N.V.M. vor fi sanc˛ionate conform prevederilor Legii
nr. 297/2004, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare.

Art. 93. — (1) Œn vederea asigur„rii func˛ion„rii eficiente
∫i ordonate a pie˛elor reglementate ∫i a sistemelor
alternative de tranzac˛ionare ∫i Ón completarea art. 39—42,
46—49 ∫i 72—74, C.N.V.M. poate adopta, conform
normelor comunitare ce vor fi emise, instruc˛iuni privind
m„suri de implementare referitoare la:

a) caracteristicile diferitelor clase de instrumente
financiare, pentru a fi luate Ón considerare de c„tre
operatorul de pia˛„ atunci c‚nd se evalueaz„ un instrument
financiar Ón vederea admiterii acestuia la tranzac˛ionare pe
o pia˛„ reglementat„;

b) metodele prin care operatorul de pia˛„ va verifica
dac„ societatea comercial„ emitent„ de valori mobiliare Ó∫i
Óndepline∫te obliga˛iile cu privire la informarea ini˛ial„,
continu„ ∫i curent„, Ón conformitate cu prevederile legale Ón
vigoare;

c) mijloacele pe care operatorul de pia˛„ trebuie s„ le
stabileasc„ pentru a facilita participan˛ilor s„i accesul la
informa˛iile f„cute publice conform reglement„rilor legale Ón
vigoare;

d) nivelul minim ∫i maxim Ón care se pot Óncadra pre˛ul
de v‚nzare ∫i de cump„rare sau cota˛iile anun˛ate de
formatorii de pia˛„, precum ∫i volumul tranzac˛iilor aferente
acestor pre˛uri/cota˛ii, pentru care se va impune
transmiterea public„ a informa˛iilor Ón cadrul pie˛elor
reglementate/sistemelor alternative de tranzac˛ionare;

e) m„rimea sau tipul ordinelor, precum ∫i modelul pie˛ei
pentru care C.N.V.M. poate exonera operatorul de
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pia˛„/operatorul de sistem de la publicarea informa˛iilor
pretranzac˛ionare pe pie˛ele reglementate/sistemele
alternative de tranzac˛ionare;

f) scopul ∫i con˛inutul informa˛iilor posttranzac˛ionare pe
pie˛ele reglementate/sistemele alternative de tranzac˛ionare
care trebuie s„ fie disponibile publicului;

g) condi˛iile conform c„rora C.N.V.M. poate aproba
am‚narea public„rii informa˛iilor posttranzac˛ionare de c„tre
un operator de pia˛„/operator de sistem, precum ∫i criteriile
ce urmeaz„ s„ fie aplicate Ón acest caz Ón func˛ie de
m„rimea ∫i tipul instrumentelor financiare implicate Ón
tranzac˛iile efectuate  pe pie˛ele reglementate/sistemele
alternative de tranzac˛ionare.

(2) Prevederile art. 43 alin. (3)—(5), art. 50, 51, art. 72
alin. (2), art. 74, 75 ∫i art. 79—84 intr„ Ón vigoare
Óncep‚nd cu data ader„rii Rom‚niei la Uniunea European„.

Art. 94. — Anexele nr. 1—3 fac parte integrant„ din
prezentul regulament.

Art. 95. — (1) Prezentul regulament intr„ Ón vigoare la
data public„rii acestuia ∫i a ordinului de aprobare Ón
Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, ∫i va fi publicat Ón
Buletinul C.N.V.M. ∫i pe site-ul C.N.V.M. (www.cnvmr.ro).

(2) La data intr„rii Ón vigoare a prezentului regulament
se abrog„ Regulamentul nr. 14/2004 privind pie˛ele
reglementate ∫i sistemele alternative de tranzac˛ionare,
aprobat prin Ordinul pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a
Valorilor Mobiliare nr. 66/2004, publicat Ón Monitorul Oficial
al Rom‚niei, Partea I, nr. 1.271 din 29 decembrie 2004.

(3) La data emiterii actelor individuale de autorizare a
operatorului de pia˛„ ∫i a pie˛ei reglementate sau, dup„
caz, a avizului  privind aprobarea constituirii sistemului
alternativ de tranzac˛ionare, Ón conformitate cu prevederile
prezentului regulament, se abrog„:

a) Regulamentul nr. 1/1996 privind statutul comisarului
general al Bursei de valori, aprobat prin
Ordinul pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor
Mobiliare nr. 4/1996, publicat Ón Monitorul Oficial al
Rom‚niei, Partea I, nr. 37 din 21 februarie 1996;

b) Regulamentul nr. 2/1999 privind organizarea pie˛ei
valorilor mobiliare necotate, aprobat prin Ordinul
pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare
nr. 4/1999, publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei,
Partea I, nr. 123 din 25 martie 1999;

c) Regulamentul nr. 3/1999 de procedur„ al Camerei
Arbitrale a Bursei de Valori Bucure∫ti ∫i al Camerei
Arbitrale a Pie˛ei RASDAQ, aprobat prin Ordinul
pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare
nr. 6/1999, publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I,
nr. 319 din 5 iulie 1999;

d) Regulamentul nr. 4/1999 privind supravegherea
electronic„ a pie˛ei de capital, aprobat prin Ordinul
pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale de Valorilor Mobiliare
nr. 7/1999, publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei,
Partea I, nr. 220 din 19 mai 1999;

e) Regulamentul nr. 9/1999 privind organizarea ∫i
func˛ionarea Organismului posttranzac˛ionare, aprobat prin
Ordinul pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor
Mobiliare nr. 17/1999, publicat Ón Monitorul Oficial al
Rom‚niei, Partea I, nr. 534 din 2 noiembrie 1999;

f) Regulamentul nr. 12/1999 privind func˛ionarea
Colectivului tehnic pentru reglementarea ∫i supravegherea
pie˛ei RASDAQ, aprobat prin Ordinul pre∫edintelui Comisiei
Na˛ionale a Valorilor Mobiliare nr. 22/1999, publicat Ón
Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, nr. 29 din 26
ianuarie 2000;

g) Regulamentul nr. 13/1999 privind licita˛ia electronic„
pe pia˛a RASDAQ, aprobat prin Ordinul pre∫edintelui
Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare nr. 23/1999,
publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, nr. 29
din 26 ianuarie 2000;

h) Regulamentul nr. 4/2001 de modificare ∫i completare
a Regulamentului nr. 12/1999 privind func˛ionarea
Colectivului tehnic pentru reglementarea ∫i supravegherea
pie˛ei RASDAQ, aprobat prin Ordinul pre∫edintelui Comisiei
Na˛ionale a Valorilor Mobiliare nr. 9/2001, publicat Ón
Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, nr. 641 din 12
octombrie 2001;

i) titlul II din Regulamentul nr. 4/2002 privind pie˛ele
reglementate de m„rfuri ∫i instrumente financiare derivate
∫i orice alte dispozi˛ii Ón leg„tur„ cu acest titlu, aprobat prin
Ordinul pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor
Mobiliare nr. 104/2002, publicat Ón Monitorul Oficial al
Rom‚niei, Partea I, nr. 948 din 24 decembrie 2002;

j) Regulamentul nr. 2/2002 privind transparen˛a ∫i
integritatea Bursei Electronice RASDAQ, aprobat prin
Ordinul pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor
Mobiliare nr. 90/2002, publicat Ón Monitorul Oficial al
Rom‚niei, Partea I, nr. 712 din 1 octombrie 2002;

k) Regulamentul nr. 2/2004 de modificare ∫i completare
a Regulamentului nr. 2/2002 privind transparen˛a ∫i
integritatea pie˛ei RASDAQ, aprobat prin Ordinul
pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare
nr. 7/2004, publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei,
Partea I, nr. 290 din 1 aprilie 2004;

l) Instruc˛iunile nr. 5/1998 privind rapoartele de
supraveghere ale pie˛elor de capital, aprobat prin Ordinul
pre∫edintelui Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare
nr. 17/1998, publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei,
Partea I, nr. 407 din 27 octombrie 1998;

m) art. 12 ∫i 14 din Instruc˛iunea nr. 4/2004 privind
unele m„suri tranzitorii Ón aplicarea Legii nr. 297/2004
privind pia˛a de capital, aprobat prin Ordinul pre∫edintelui
Comisiei Na˛ionale a Valorilor Mobiliare nr. 29/2004,
publicat Ón Monitorul Oficial al Rom‚niei, Partea I, nr. 714
din 6 august 2004;

n) Dispunerea de m„suri nr. 2 din 26 martie 2004 privind
tranzac˛ionarea unui prim grup de emiten˛i lista˛i pe Bursa
Electronic„ RASDAQ prin intermediul platformei tehnice puse
la dispozi˛ie de Bursa de Valori Bucure∫ti, Ón cadrul unui
program-pilot, cu modific„rile ∫i complet„rile ulterioare;

o) orice alte dispozi˛ii contrare.
Art. 96. — Prezentul regulament transpune urm„toarele

articole din Directiva nr. 2004/39/EC privind pie˛ele de
instrumente financiare, publicat„ Ón Jurnalul Oficial al
Comunit„˛ilor Europene (JOCE) nr. L 145 din 30 aprilie 2004:

1. titlul II îCondi˛ii de autorizare ∫i operare pentru
firmele de investi˛ii“ — art. 14, 26, 29, 30, art. 31 alin. (5)
∫i (6), art. 34 alin. (2) ∫i art. 35;

2. titlul III îPie˛e reglementate“ — art. 36—46;
3. titlul IV îAutorit„˛ile competente“ — art. 62 alin. (3)

∫i (4).
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ANEXA Nr. 1*)

*) Anexa nr. 1 este reprodus„ Ón facsimil.
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ANEXA Nr. 2*)

*) Anexa nr. 2 este reprodus„ Ón facsimil.
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ANEXA Nr. 3*)

*) Anexa nr. 3 este reprodus„ Ón facsimil.


