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Introducere din partea presedintelui

Al treilea an de activitate a Autoritatii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) in
calitate de autoritate de reglementare a pietelor de valori mobiliare din Uniunea Europeana
(UE) a fost marcat de o serie de progrese in exercitarea mandatului acesteia si de realizari
semnificative in activitatea de cooperare extinsd. O comparatie cu editiile anterioare ale
raportului anual aratd o crestere a responsabilititilor si a competentelor pe care ESMA le

exercita in indeplinirea obiectivelor stabilite de catre Parlamentul European si Consiliu.

Mandatul ESMA se aplica unei largi game de activititi financiare desfasurate pe pietele de valori
mobiliare din UE, de la tranzactionarea de derivate complexe la fonduri speculative,
supravegherea entititilor precum agentiile de rating de credit si registrele centrale de tranzactii
pana la gestionarea fondurilor de investitii si vanzarea lor cédtre public. Cu toate acestea,
responsabilitatea pentru aceste domenii largi si diverse se bazeaza pe un obiectiv foarte clar de

protejare a investitorilor si de asigurare a stabilitatii pietelor noastre financiare.

Fundamentul pentru majoritatea activitatilor ESMA a continuat si fie reprezentat de punerea in
aplicare a modificarilor de reglementare si de supraveghere identificate de UE ca fiind necesare
pentru a face fata crizei financiare si pentru a-si indeplini angajamentele asumate la nivel global

de a construi un sistem financiar mai rezistent.

Cu toate ca indeplinirea acestor obiective si realizarea sarcinilor aferente poate parea o
provocare uriasd, consider cd, de la crearea sa, ESMA a functionat bine in ceea ce priveste
desfasurarea unei activitati de inalta calitate si respectarea unor termene dificile si cu resurse
limitate. Aceasta nu este doar opinia mea, ci a fost confirmata intr-un raport al Fondului
Monetar International din martie 2013, care a constatat ca ESMA a avut performante bune in
special in legatura cu dezvoltarea cadrului unic de reglementare si supravegherea directa a
agentiilor de rating de credit. De asemenea, in 2013, am facut obiectul unei analize a Comisiei
Europene privind Sistemul European de supraveghere financiara (ESFS). Se preconizeaza ca

rezultatele analizei vor fi publicate in prima jumatate a anului 2014.

Analiza ESFS a inclus toata activitatea ESMA, precum si modul in care aceasta si-a atins
obiectivele, atat in calitate de organism independent, cat si ca membru al retelei ESFS . Aceasta
a implicat o colaborare stransa cu autoritatile nationale competente din statele membre si o
relatie stransa de lucru cu colegii nostri din cadrul autoritatilor europene de supraveghere

(ESA): Autoritatea Bancara Europeana (ABE); Autoritatea Europeana de Asigurari si Pensii



Ocupationale (EIOPA); si Comitetul european pentru risc sistemic (CERS).

Una dintre principalele sarcini ale ESMA, unica intre cele trei ESA, este supravegherea actorilor-
cheie de pe piata. Obiectul nostru principal il reprezinta agentiile de rating de credit (CRA), dar
misiunea noastra de supraveghere s-a extins odata cu inregistrarea a sase registre centrale de
tranzactii. Acest lucru consolideaza si mai mult rolul si contributia noastra la supravegherea
paneuropeana, registrele centrale de tranzactii fiind esentiale pentru atingerea obiectivului de

transparenta sporita pentru pietele instrumentelor financiare derivate.

ESMA a dezvoltat un regim de supraveghere eficient pentru agentiile de rating de credit si a
desfasurat o activitate importanta de supraveghere on site a CRA, cel mai recent in cadrul
procesului privind ratingurile suverane. Ancheta a identificat domenii care pot fi imbunatatite in
legatura cu independenta si evitarea conflictelor de interese, confidentialitatea informatiilor de
rating suveran, calendarul de publicare a actiunilor de rating si resursele alocate pentru

ratingurile suverane.

In ceea ce priveste contributia ESMA la cadrul unic de reglementare, o componenti esentiali a
fost legata de Regulamentul privind infrastructura pietei europene (EMIR), in privinta caruia
am finalizat standardele tehnice necesare pentru punerea sa in aplicare si am inceput procesul
de consultare cu privire la obligatiile de compensare pentru instrumente financiare derivate. De
asemenea, am elaborat standarde tehnice pentru fondurile de investitii alternative, am furnizat
consultanta tehnica Comisiei Europene cu privire la Directiva privind prospectul si am elaborat
ghiduri si recomandari pentru o gama larga de subiecte, inclusiv investitii alternative,
Regulamentul privind agentiile de rating de credit (CRA), organismele de plasament colectiv in
valori mobiliare (OPCVM) si fondurile tranzactionate la bursa (ETF), Directiva privind pietele si

instrumentele financiare (MiFID) si vanzarea in lipsa.

Privind spre viitor, acum ca prima faza a reformei de reglementare este finalizata, trebuie sa ne
concentram asupra punerii in aplicare si supravegherii. Reglementarea este credibild doar

atunci cand este pusa in aplicare si supravegheata in mod eficient.

Prin urmare, punerea in aplicare a reformei de reglementare este in prezent, o prioritate pentru
noi, iar aspectul convergentei supravegherii ramane o provocare importanta pentru ESMA.
Pentru a imbunatati organizarea si guvernanta activitdtii noastre de convergentd, ESMA a
introdus modificari menite sa consolideze instrumentul nostru de evaluare inter pares, cu mai
multe vizite la fata locului si mai multe echipe de evaluare, care sa analizeze in profunzime

aspecte de supraveghere de actualitate.



In 2013, am inregistrat progrese in promovarea convergentei practicilor de supraveghere in cele
28 de state membre, prin realizarea de evaludri inter pares referitoare la punerea in aplicare a
legislatiei privind fondurile de pe piata monetara si a Directivei privind abuzul de piata si prin
emiterea de avize cu privire la fondurile alternative, prospecte, contrapartidele centrale si
OPCVM. Toate acestea au contribuit la practici comune la nivel transfrontalier. De asemenea,
am fost activi in promovarea unei abordari comune pentru aplicarea standardelor de raportare
financiara prin dezvoltarea de Prioritati in materie de aplicare a legii comune a UE, care
evidentiaza domeniile asupra carora se vor concentra toate autorititile de aplicare din UE atunci
cand revizuiesc situatiile financiare pentru anul 2013. De asemenea, am publicat un studiu care
a analizat situatiile financiare ale institutiilor financiare europene pentru a evalua
comparabilitatea intre institutii, transparenta si conformitatea cu cerintele IFRS. Acest lucru
este de o importanta deosebitd, avand in vedere evaluarea calitatii activelor bancilor care va fi

efectuata in 2014 de Mecanismul unic de supraveghere nou-infiintat.

Continudm sa inregistram progrese in domeniul protectiei investitorilor, prin elaborarea de
ghiduri, colectarea si analizarea datelor privind tendintele de consum financiar, precum si o
avertizare a investitorilor cu privire la contractele pe diferente, in comun cu ABE Consideram ca
un aspect critic pentru consolidarea progresului nostru in domeniu va fi finalizarea pachetelor
de produse de investitii de retail (PPIR) si MiFID II/MiFIR in 2014. Reforma de reglementare
din ultimii ani nu a imbunitatit suficient protectia consumatorului financiar. In anii urmatori
trebuie sa asiguram echilibrul intre preocuparile de stabilitate prudentiald si preocuparile de
protectie a investitorilor. Sunt optimist ca, datorita legislatiei viitoare, putem avea o contributie

semnificativa la protectia consumatorului de produse financiare.

In ceea ce priveste stabilitatea financiari, ne-am intensificat activitatea de identificare si
masurare a riscurilor de pe pietele de valori mobiliare, atat prin publicatii, cum ar fi raportul
Tendinte, riscuri si vulnerabilitati si tablourile riscurilor, precum si prin contributia noastra la
lucrarile Comitetului mixt al ESA si participarea noastra la CERS. Alaturi de identificarea
riscurilor si analiza economicd, una dintre realizarile cele mai importante ale anului 2013 a fost
realizarea, impreuna cu ABE si autoritatile nationale, a proiectului cu privire la principiile

pentru gestionarea proceselor de stabilire indicilor financiari in UE.

Reforma pietelor financiare la nivel global a presupus implicarea continua a ESMA intr-o gama
larga de activitati si organisme internationale. Aceasta a inclus participarea la activitatea de
coordonare internationald a reformei instrumentelor financiare derivate extrabursiere,

echivalenta agentiilor de rating de credit si regimurilor instrumentelor derivate si facilitarea



incheierii a peste 1 000 de memorandumuri de intelegere privind cooperarea in domeniul
supravegherii fondurilor de investitii alternative intre cele 28 de autoritati din statele membre
ale UE si autoritatile dintr-un numar mare de tari terte. De asemenea, participam la lucrarile
Consiliului pentru Stabilitate Financiarda (FSC), Comitetului pentru sisteme de plati si de
decontare (CPSS), Grupului autoritatilor de reglementare a instrumentelor financiare derivate
extrabursiere (OTC) si IOSCO, in cadrul careia ESMA a devenit din 2013 observator in Consiliul
I0SCO.

ESMA continua sa se asigure ca toate partile interesate relevante au posibilitatea de a contribui
si de a furniza informatii cu privire la deciziile noastre printr-o serie de cii, inclusiv consultari
deschise, publice, audieri si interactiunea cu grupurile de lucru consultative si Grupul partilor
interesate din domeniul valorilor mobiliare si pietelor (SMSG). As dori sa multumesc tuturor
partilor interesate pentru contributiile lor valoroase la ESMA in anul 2013. Mandatul primilor
membri ai SMSG a expirat in 2013 si, privind retrospectiv, SMSG a avut succes in primul sdu

mandat. Astept cu nerabdare sa continudm cooperarea noastra excelenta cu al doilea SMSG.

De asemenea, as dori sa multumesc intregului personal al ESMA pentru eforturile intense,
angajamentul si sacrificiul lor, esentiale in acesti ani de formare ai ESMA. La final, doresc sa le
multumesc sincer colegilor mei din cadrul autoritatilor nationale de pe teritoriul UE, care, in
calitate de membri in Consiliul supraveghetorilor, dedica resurse de timp si energie
considerabile pentru progresul ESMA. Membrii Consiliului de administratie sunt dublu
implicati prin acordarea de asistenta si consiliere pentru a se asigura ca autoritatea isi
indeplineste obiectivele. Membrii consiliilor noastre atat individual, cat si prin institutiile lor,
aduc ESMA contributii valoroase, care sunt esentiale pentru crearea unei culturi de

supraveghere cu adevarat comune la nivelul UE.
Steven Maijoor
Presedinte

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete



Introducere din partea directorului executiv

Anul 2013 a fost al treilea an de existenta al Autoritdtii Europene pentru Valori Mobiliare si
Piete (ESMA). Din punct de vedere organizatoric, se poate afirma ci ESMA a ,evoluat”. Intrucat
evolutia este un proces in curs de desfasurare, acesta a insemnat ca autoritatea de reglementare
a pietelor de valori mobiliare din UE a trebuit sa se dezvolte si sa evolueze pe mai multe fronturi
diferite in 2013. Analizand numai programul nostru de lucru si gama de aspecte pe care le-am
abordat in 2013, se poate intelege ce sarcina solicitanta este si continua sa fie aceasta. Prin
urmare, in calitate de director executiv, sunt incantata sa raportez cu privire la ceea ce a
insemnat anul 2013 in ceea ce priveste dezvoltarea si evolutia ESMA ca organizatie. ESMA a fost
in masura sa isi indeplineasca in 2013, in raport cu obiectivele sale, multiplele responsabilitati si
sarcini (astfel cum sunt specificate in programul de lucru) si numeroasele cereri suplimentare cu
care se confrunta de-a lungul anului in ceea ce priveste stabilirea standardelor, supravegherea si

dezvoltarea organizationala.

Pentru a tine pasul cu responsabilititile si sarcinile suplimentare ale ESMA in 2013, numaérul
angajatilor ESMA a crescut cu mai mult de 50 %, la 139 de angajati, pana la sfarsitul anului. Noi
colegi dintr-o mare varietate de medii profesionale s-au aldturat ESMA, permitand astfel
autoritatii sa-si imbogateascd baza de experiente si competente. Cresterea personalului s-a
reflectat, de asemenea, in progrese substantiale in imbunatétirea sistemelor si procedurilor,
precum si a proceselor noastre interne, in sens general, ceea ce a condus in ansamblu la un pas
inainte semnificativ in eficienta operationald a ESMA. Analizand in perspectiva lunga lista de
responsabilitati, de sarcini in curs si de sarcini noi, in temeiul EMIR, MiFID II sau al altor
dispozitii legislative, ESMA va trebui sa dezvolte in continuare personalul existent si sa atraga

personal nou, precum si sa continue sa-si imbunatateasca eficienta organizationala.

Conturile anuale ale ESMA pentru 2013 reflecti, de asemenea, evolutia autorititii. In 2013,
bugetul anual al ESMA a crescut cu aproximativ 8 milioane EUR comparativ cu anul precedent,
de la 20,2 milioane EUR la 28,1 milioane EUR in 2013. Aceasta reprezinta o crestere globala de
39 %, care este impresionanta, dar si deosebit de necesara pentru a permite ESMA sa aiba
capacitatea si competenta pentru a-si indeplini sarcinile suplimentare prevazute de noua

legislatie a UE. Cu autorizarea a sase noi registre centrale de tranzactii si a unor agentii noi de



rating de credit, sursele de finantare a ESMA reflecta, de asemenea, cresterea rolului de
supraveghetor al autoritatii: in 2013, 23 % din bugetul nostru a provenit din taxele achitate de

entitatile autorizate.

Anul 2013 a fost intr-o oarecare masura un punct de cotiturda pentru ESMA in ceea ce priveste
trecerea de la rolul sau traditional de elaborare de politici la un rol orientat mai degraba spre
punere in aplicare si supraveghere, cu responsabilitate de supraveghere directd pentru un set
extins de entitati ale pietei financiare si mai multe sarcini in curs cu privire la punerea in
aplicare, convergenta in materie de supraveghere si analiza si monitorizarea datelor. Prin
urmare, acesta a fost un an important pentru dezvoltarea in continuare a ESMA ca organizatie.
Permiteti-mi sd ilustrez aceasta schimbare a obiectivului central pe baza dosarului privind
EMIR. Aducerea sub supravegherea autorititilor de reglementare a tranzactionarii
instrumentelor derivate extrabursiere, prin impunerea raportarii tranzactiilor, a compensarii
centrale si a diminudrii riscurilor este o modificare importantd care va face din pietele
instrumentelor financiare derivate un loc mai sigur. In afari de activitatea intensi de stabilire de
standarde pe care ESMA a trebuit sa o realizeze in conformitate cu EMIR, modificarea modului
in care functioneaza tranzactionarea instrumentelor derivate a insemnat, de asemenea, ca
ESMA si-a consolidat rolul de supraveghetor paneuropean, prin preluarea supravegherii a sase
registre centrale de tranzactii recent autorizate din UE. De asemenea, ESMA a jucat un rol cheie,
impreund cu autorititile nationale competente, in inceperea pregitirii colegiilor de
supraveghere, care vor autoriza si supraveghea casele de compensare europene. in final, EMIR a
insemnat, de asemenea, un angajament international sporit pentru ESMA in materie de discutii
active cu omologii nostri din alte jurisdictii-cheie in materie de piete ale instrumentelor
financiare derivate si cu organisme internationale de standardizare precum IOSCO si Consiliul
pentru Stabilitate Financiara (FSC). Este clar ca MiFID II va conduce la unele evolutii similare
care vor impune ESMA si se asigure cd structura sa organizatorica este in masura sa faca fata nu
numai elaborarii initiale a normelor, ci si provocarilor continue legate de punerea in aplicare a

acestora.

Rolul mai important acordat de ESMA aspectelor operationale si de punere in aplicare poate fi
constatat, de asemenea, in dezvoltarea unor sisteme informatice cheie care au fost fie finalizate,
fie initiate in 2013. Este importanta instituirea unor sisteme comune care sa permita utilizarea si
compararea datelor intre autoritatile de reglementare de la nivel national si european si
schimbul de informatii pentru a permite supraveghetorilor sa analizeze si sa monitorizeze

evolutiile importante ale pietei astfel incat Sistemul european de supraveghere financiara sa



poata functiona eficient. De asemenea, multe dintre sistemele informatice au scopul final
important de crestere a transparentei si a informarii utilizatorilor si investitorilor de pe pietele

financiare ale UE.

As dori si multumesc cilduros tuturor celor care au contribuit la activitatea ESMA in 2013. in
primul rand, tuturor membrilor personalului ESMA, fira a caror daruire, angajament si eforturi
neobosite nu ar fi fost posibile realizarile din 2013. Sunt profund recunoscatoare pentru faptul
cd am putut sa lucrez in fiecare zi cu astfel de colegi fantastici. Succesul ESMA se bazeaza pe

oamenii sdi si astept cu nerdbdare sd lucrez in continuare cu toti.

De asemenea, as dori s multumesc omologilor nostri din cadrul autoritatilor de reglementare
din Europa si dincolo de granitele sale pentru contributia lor importanta si buna cooperare,
precum si partilor interesate pentru contributia lor valoroasi. In fine, multumesc actualilor si
fostilor membri ai Consiliului de administratie, precum si ai Consiliului supraveghetorilor
ESMA. ESMA a putut avea atat de mult succes in anul 2013 doar datorita efortului nostru

comun, puternic si incununat de succes.

Verena Ross
Director executiv

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete

1. Rolul si obiectivele ESMA

Infiintatd in ianuarie 2011, ESMA este responsabild cu cresterea protectiei investitorilor si
promovarea unor piete financiare stabile si functionale in Uniunea Europeana (UE). Ca
institutie independentd, ESMA atinge aceste obiective prin elaborarea unui cadru unic de
reglementare pentru pietele financiare ale UE si prin asigurarea aplicarii unitare a acestuia la
nivelul intregii Uniuni Europene, contribuind totodata la supravegherea firmelor de servicii
financiare, cu o prezenta paneuropeana, fie prin supraveghere directa, fie prin coordonarea
activa a activitatii nationale de supraveghere.

Obiectivele ESMA

Reglementarea solida si eficace a pietelor valorilor mobiliare este esentiala pentru cresterea,
integritatea si eficienta pietelor financiare si economiei UE. Reglementarea si supravegherea
eficace reprezinta un factor esential pentru obtinerea si mentinerea increderii in randul
participantilor pe piata. Pentru a promova astfel de conditii, ESMA a fost creata ca o autoritate
independenta a UE, cu scopul de a imbunatati armonizarea atat a normelor, cat si a practicilor



de supraveghere.

Pentru a obtine norme armonizate si punerea in aplicare a acestora la nivelul intregii Uniuni,
ESMA serveste drept organism de standardizare in legatura cu legislatia in domeniul valorilor
mobiliare si asigura consultantd tehnicd in cazul in care este imputernicitd de Comisia
Europeana (CE). De asemenea, ESMA joacd un rol important in supravegherea directa a
actorilor financiari cu prezenta paneuropeana, cum ar fi agentiile de rating de credit sau
registrele centrale de tranzactii actuale. De asemenea, ESMA participa la supravegherea
contrapartidelor centrale prin colegii de supraveghere.

Raportul anual al ESMA este un instrument important pentru garantarea responsabilitdtii in
ceea ce priveste realizarea de cétre autoritate a obiectivelor sale si a programului anual de lucru.
Rolul ESMA poate fi mai bine inteles prin cele cinci obiective pe care si le-a stabilit aceasta, si
anume:

Stabilitatea financiara

Pentru ca ESMA sa contribuie la protejarea stabilitétii financiare a pietelor valorilor mobiliare
din Uniunea Europeani este esential ca aceasta sa analizeze continuu tendintele si sa identifice,
intr-o etapa timpurie, potentialele riscuri si vulnerabilitati la nivel microprudential. ESMA
realizeaza acest lucru, transfrontalier si intersectorial, prin realizarea de analize economice ale
pietelor europene ale valorilor mobiliare si de modele ale impactului potentialelor evolutii ale
pietei.

ESMA informeaza institutiile europene, celelalte autorititi europene de supraveghere si
Comitetul european pentru risc sistemic (CERS), periodic si ad-hoc, cu privire la constatarile
sale. Compilarea micro-datelor colectate la nivel de supraveghere este esentiala pentru
identificarea acumularii potentialelor macro-riscuri pentru economie in ansamblul sau. Prin
urmare, este foarte important ca toti factorii de decizie competenti sa fie informati in mod
regulat, inclusiv, la nivelul UE, Comitetul pentru servicii financiare si Platforma pentru
stabilitate financiara a Comitetului economic si financiar. De la inceputul anului 2013, ESMA a
publicat, de asemenea, rapoarte bianuale pentru a creste gradul de sensibilizare cu privire la
riscurile, tendintele si vulnerabilititile de pe pietele de valori ale UE. ESMA contribuie totodata
la promovarea stabilitatii financiare prin coordonarea masurilor de urgenta la nivelul intregii
UE.

Protectia investitorilor

O alta sarcina importanta a ESMA este sa se asigure ca interesele investitorilor sunt satisfacute
in mod corespunzator. ESMA realizeaza acest lucru prin promovarea transparentei, a simplitatii
si a corectitudinii pe pietele valorilor mobiliare pentru consumatorii de produse sau servicii
financiare. Pentru a garanta ca investitorii beneficiaza de acelasi nivel de protectie indiferent de
punctul de vanzare sau de produsul vandut, ESMA colecteaza, analizeaza si intocmeste rapoarte
cu privire la tendintele de consum, promovand, in acelasi timp, atat cunostintele financiare, cat
si initiativele in materie de educatie si contribuind la extinderea normelor comune de informare.
Activitatea ESMA in domeniu include obiectivul de a se asigura cd informatiile financiare
furnizate investitorilor de catre participantii de pe piata sunt clare, usor de inteles si in



conformitate cu normele existente.

Este important ca ESMA sa monitorizeze activitatile financiare noi si existente, intrucat acest
lucru 1i permite si evalueze necesitatea adoptirii de ghiduri si recomandari cu scopul de a
promova piete ale valorilor mobiliare sigure si solide, imbunatatind astfel protectia investitorilor
in intreaga Uniune.

In cazul in care ESMA identifici produse care pot prezenta in mod inerent amenintiri grave
pentru investitori, aceasta ia in considerare emiterea de avertismente. In cazul in care
propunerile legislative actuale intra in vigoare, ESMA va putea pe viitor si interzica temporar, in
ultima instanta, anumite produse.

Cadrul unic de reglementare

In rolul siu de organism de standardizare, ESMA lucreazi la instituirea unor standarde tehnice
si de punere in aplicare armonizate in diferite domenii de reglementare a valorilor mobiliare.
Prin elaborarea unor astfel de standarde, ESMA contribuie la instituirea unui cadru unic de
reglementare la nivelul UE, aplicabil tuturor participantilor de pe piata, si la crearea unor
conditii de concurenti echitabile in intreaga Uniune Europeana.

Convergenta

ESMA a fost infiintata pentru a promova convergenta in materie de supraveghere, reducand
astfel arbitrajul de reglementare care rezulta din diferite practici in intreaga UE. Diferitele
practici de supraveghere au potentialul de a submina nu doar integritatea, eficienta si
functionarea ordonata a pietelor, ci si, in ultima instanta, stabilitatea financiara.

Pentru a incuraja practicile corecte si echilibrate de supraveghere, ESMA desfasoara evaluari
inter pares ale legislatiei UE existente in domeniul valorilor mobiliare. De asemenea, ESMA
detine o serie de instrumente pentru realizarea convergentei in materie de reglementare,
inclusiv emiterea de avize si intrebdri si raspunsuri, desfisurarea de medieri si, in ultima
instanta, o procedura privind incélcarea legislatiei Uniunii.

Autoritatea urmareste sa utilizeze activitatea sa de convergenta pentru a-si directiona activitatile
in alte domenii ale programului de lucru, inclusiv imbunétatirea cadrului unic de reglementare,
prin emiterea de ghiduri si recomandari in domenii in care exista diferente de aplicare si prin
furnizarea de consiliere Comisiei in domeniile in care poate fi necesara revizuirea legislatiei
pentru alinierea practicilor de supraveghere.

Supravegherea

Competentele de supraveghere directa ale ESMA se axeaza pe doua grupuri de participanti pe
pietele financiare si anume agentiile de rating de credit si registrele centrale de tranzactii.
Incepand cu 1 iulie 2011, ESMA este organismul UE responsabil cu inregistrarea si
supravegherea agentiilor de rating de credit. De la inceputul anului 2013, ESMA are competente
de supraveghere directd in ceea ce priveste registrele centrale de tranzactii si participa la
colegiile de supraveghere care inregistreaza si monitorizeaza contrapartidele centrale.



2. Operatiunile, bugetul si structura ESMA

ESMA este impartita in sase divizii/unitati, care se ocupa cu Piete, investitii si raportare, Agentii
de rating de credit, Analiza economica si cercetare, Aspecte juridice, Cooperare si convergenta si
Operatiuni. Autoritatea este prezidata de Steven Maijoor, presedinte, in timp ce Verena Ross,
directorul executiv, este responsabild pentru gestionarea de zi cu zi. Carlos Tavares actioneaza in
calitate de vicepresedinte al ESMA si este supleant al presedintelui ESMA. Presedintele si
directorul executiv sunt sprijiniti de echipa de comunicatii, echipa de control intern si
contabilitate si asistentii lor personali.

In 2013, bugetul anual al ESMA a crescut cu aproximativ 8 milioane EUR comparativ cu anul
precedent, de la 20,2 milioane EUR 1n 2012 la 28,1 milioane EUR in 2013. Sursele de finantare
s-au diversificat in 2013, deoarece, pentru prima data, s-au primit taxe de la registrele centrale
de tranzactii in urma inregistrarii a sase registre centrale de tranzactii in trimestrul al IV-lea din
2013. ESMA este finantatda in prezent din patru fluxuri separate de venituri, si anume de
autoritatile nationale competente din statele membre (12,9 milioane EUR in 2013, reprezentand
46 % din totalul veniturilor), printr-o subventie de echilibru a Uniunii Europene (8,6 milioane
EUR, reprezentand 31 %), prin taxele percepute de la agentiile de rating de credit (5,7 milioane
EUR, reprezentand 20%) si prin taxele percepute de la registrele centrale de tranzactii (0,83
milioane EUR, reprezentand 3 %).

Bugetul total pentru 2013 al ESMA este defalcat dupa cum urmeaza:

« 28,189 milioane EUR — bugetul total pentru 2013 (C1-credite)

« 26,2 milioane EUR sau 93 % din buget a fost angajat

* 20,4 milioane EUR sau 73 % din buget a fost cheltuit pana la sfarsitul lunii decembrie
2013

+ restul de 5,8 milioane EUR vor fi platite in 2013

Mai multe detalii despre fluxurile de lucru pot fi consultate in versiunea completa a raportului
anual pentru 2013 al ESMA, care este disponibil in limba englezd pe site-ul ESMA la:
www.eSma.europa.eu

Guvernanta si gestionarea ESMA

Doud organisme decizionale guverneaza ESMA: Consiliul supraveghetorilor si Consiliul de
administratie. Incepand din 2011, presedintele cu normi intreagd al ESMA este Steven Maijoor,
iar director executiv este Verena Ross. Ambii 1si desfasoara activitatea la sediul ESMA din Paris
si au un mandat de cinci ani, care poate fi prelungit o singura data. Presedintele este responsabil
cu pregatirea lucrarilor Consiliului supraveghetorilor si prezideaza atat reuniunile Consiliului
supraveghetorilor, cat si reuniunile Consiliului de administratie. De asemenea, presedintele
reprezinta autoritatea pe plan extern. Supleantul sau este Carlos Tavares, vicepresedinte al
ESMA.

Directorul executiv este responsabil de functionarea zilnica a autoritatii, inclusiv de aspectele
legate de personal, elaborarea si punerea in aplicare a programului anual de lucru, elaborarea
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proiectului de buget al autoritatii si pregatirea lucrarilor Consiliului de administratie.

Consiliul supraveghetorilor ESMA

Pe langa presedintele ESMA, Consiliul supraveghetorilor este alcatuit din sefii a 28 de autoritati
nationale competente responsabile cu reglementarea si supravegherea valorilor mobiliare — in
cazul in care existd mai multe autoritati nationale intr-un stat membru, autorititile respective
vor conveni care dintre sefii acestora le va reprezenta —, un observator din partea Comisiei, cate
un reprezentant al ABE si EIOPA si un reprezentant al CERS. In plus, Norvegia, Islanda si
Liechtenstein participd in calitate de observatori permanenti. Directorul executiv al ESMA
participa la consiliu, dar nu are drept de vot. Consiliul ghideaza activitatea autoritatii si detine
responsabilitatea decizionalad finald in ceea ce priveste adoptarea standardelor, avizelor,
recomandarilor, ghidurilor si a altor decizii ale ESMA, inclusiv oferirea de consiliere pentru
institutiile UE. Consiliul este sprijinit de o serie de comisii permanente si grupuri de lucru ale
ESMA care se ocupa de aspectele tehnice (mai multe detalii la p. x).

Membrii actuali ai consiliului si rezumatele proceselor-verbale ale reuniunilor acestuia din 2013
sunt disponibile pe site-ul ESMA la: www.esma.europa.eu/bos

Consiliul de administratie al ESMA

Consiliul de administratie al ESMA este alcatuit din sase membri (si cate un supleant pentru
fiecare) selectati de Consiliul supraveghetorilor dintre membrii sai, plus presedintele ESMA,.
Directorul executiv, vicepresedintele ESMA si un reprezentant din partea Comisiei sunt prezenti
ca participanti fara drept de vot (cu exceptia chestiunilor bugetare, in cazul carora Comisia are
drept de vot).

Rolul principal al Consiliului de administratie este de a se concentra asupra aspectelor de
administrare a autoritatii, cum ar fi dezvoltarea si punerea in aplicare a unui program de lucru
multianual si chestiuni legate de buget si de resursele de personal.

Membrii actuali ai Consiliului de administratie si rezumatele proceselor-verbale ale reuniunilor
acestuia din 2013 sunt disponibile pe site-ul ESMA la: www.esma.europa.eu/mb

Grupul ESMA al partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si pietelor

Grupul partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si pietelor (SMSG) a fost infiintat in
temeiul Regulamentului ESMA cu scopul de a facilita consultarea cu partile interesate in
domenii relevante pentru sarcinile ESMA. ESMA trebuie sd consulte SMSG cu privire la
proiectele sale de standarde tehnice si de ghiduri. Cei 30 de membri ai SMSG s-au reunit pentru
prima data in luna iulie a anului 2011 si au fost desemnati de ESMA pentru o perioada de doi ani
si jumatate in urma unui apel deschis de depunere a candidaturilor. Acestia reprezinta
participantii pe pietele financiare si angajatii acestora, consumatorii si alti utilizatori persoane
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fizice de servicii financiare, utilizatorii de servicii financiare si intreprinderile mici si mijlocii.

Grupul s-a reunit de sapte ori in 2013, iar in doud dintre ocazii a organizat reuniuni impreuna cu
Consiliul supraveghetorilor ESMA. Grupul a emis numeroase recomandari, avize si rapoarte pe
teme legate de activitatile ESMA de elaborare a politicilor. Rezumatele proceselor-verbale ale
reuniunilor, precum si raportul anual al grupului, sunt disponibile pe site-ul ESMA. La sfarsitul
anului 2013, a fost ales un SMSG nou format, care si-a inceput activitatea din ianuarie 2014.

Wwww.esma.europa.eu/smsg

Caracteristicile organizationale ale ESMA

Urmatoarele sase caracteristici descriu ESMA si modul in care aceasta isi indeplineste misiunea
si obiectivele:

e europeana: Atunci cand isi duce la indeplinire sarcinile, ESMA actioneaza in interesul
UE. Organizatia reflecta diversitatea UE;

¢ independenta: ESMA este independentd de institutiile UE, autoritatile nationale si
participantii de pe pietele financiare;

e cooperativa: ESMA formeaza, impreuna cu autoritatile nationale, o retea europeana de
autoritati de supraveghere a pietelor financiare. Aceasta coopereaza cu toate organismele
europene relevante, inclusiv cu Autoritatea Bancarid Europeanid (ABE), Autoritatea
Europeana de Asiguriri si Pensii Ocupationale (EIOPA) si Comitetul european pentru
risc sistemic (CERS), precum si cu autoritétile de reglementare din afara UE;

e responsabila: Procesul decizional al ESMA este transparent si trateaza partile
interesate 1iIntr-o maniera deschisa si incluziva. Organizatia raspunde in fata
Parlamentului European, a Consiliului European, a Comisiei Europene si a publicului
larg;

e profesionala: ESMA depune eforturi pentru a atinge excelenta profesionald prin
angajarea de personal de inaltd calitate, cu competente tehnice solide, cunostinte si
experientd privind pietele financiare, precum si prin respectarea unor practici si
proceduri viabile; si

o eficace: ESMA isi utilizeaza resursele in mod eficient pentru a-si maximiza impactul in
promovarea protectiei investitorilor si a unor piete stabile si functionale in UE.

3. Realizarile ESMA in raport cu obiectivele sale pentru 2013

2.1 Stabilitatea financiara

Stabilitatea financiara este probabil definita cel mai bine drept o situatie in care sistemul
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financiar in ansamblul sdu functioneaza corespunzdtor, fara perturbari si in care sistemul —
alcatuit din intermediari financiari, piete si infrastructuri de piete — este capabil sd absoarba
socurile financiare si reale fara a genera un impact asupra alocdrii activelor. Stabilitatea
financiara inseamna ca sistemul financiar trebuie sa poata transfera eficient si fara dificultati
resurse de la titularii de economii la investitori, iar riscurile trebuie evaluate, gestionate si
estimate cu precizie.

In aceastd acceptiune, protejarea stabilititii financiare necesitd identificarea principalelor
tendinte, riscuri si vulnerabilitdti in alocarea resurselor financiare de la titularii de economii la
investitori si estimarea sau gestionarea incorecta a riscurilor financiare. O astfel de monitorizare
trebuie sa fie orientatd catre viitor: ineficientele in alocarea capitalului sau deficientele in
estimarea si gestionarea riscului pot afecta stabilitatea financiard si, in ultimd instanta,
stabilitatea economica. Monitorizarea evolutiilor atat la nivel micro, cat si la nivel macro este
esentiala, reflectandu-se in structura organizationala a ESMA, a autoritatilor sale omoloage din
domeniul bancar, ABE, si din domeniul asigurarilor si pensiilor, EIOPA, si, in ultima instanta, a
Comitetului european pentru risc sistemic (CERS), unde informatiile se combina la nivel macro.

Aceasta cooperare este importantd pentru aspectele de stabilitate deoarece intermediarii
financiari precum bancile, societitile de asigurari si alti investitori institutionali directioneaza
activele de la investitor la debitor, iar infrastructurile de piata sunt mijloacele prin care fondurile
si activele financiare circula intre cumparatori si vanzatori.

Pentru a se conforma cu mandatul sau de monitorizare a pietelor financiare, cu scopul de a
identifica dezvoltarea de riscuri si pericole pentru stabilitatea financiara, precum si de a estima
impactul noilor reglementari si masuri de politica, in 2013, ESMA a intreprins proiecte de
cercetare in profunzime, cum ar fi:

e activitatea comuna cu CERS cu privire la contrapartidele centrale si contributia lor la
riscul sistemic;

e o0 evaluare a impactului Regulamentului privind vanzarea in lipsa si anumite aspecte ale
swap-urilor pe riscul de credit;

e o revizuire a principiilor de referinta ale pietei financiare si
e un raport privind comercializarea cu amanuntul (retailisation) in UE.

Mai multe detalii despre fluxurile de lucru pot fi consultate in versiunea completa a raportului
anual 2013 al ESMA, care este disponibil in limba englez# pe site-ul ESMA: www.esma.europa.eu

2.2 Protectia consumatorului de produse sau servicii financiare

Asigurarea protectiei drepturilor consumatorilor este o alta sarcina importanta a ESMA.
Autoritatea realizeaza acest lucru prin promovarea transparentei, a simplitatii si a corectitudinii
pe pietele de valori mobiliare pentru consumatorii de produse sau servicii financiare. Pentru a
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garanta ca investitorii beneficiaza de acelasi nivel de protectie, indiferent de punctul de vanzare
sau de produsul vandut, ESMA colecteaza, analizeaza si intocmeste rapoarte cu privire la
tendintele de consum, promovand, in acelasi timp, atat cunostintele financiare, cat si initiativele
de educatie si contribuind la imbunatitirea normelor comune de informare, astfel incat
consumatorii sa poata lua decizii investitionale potrivite.

In cazul in care ESMA identifici produse care pot prezenta in mod inerent amenintiri grave
pentru investitori, aceasta va lua in considerare emiterea de avertismente. Daca propunerile
legislative actuale intra in vigoare, ESMA va avea autoritatea, in ultima instantd, de a interzice
temporar anumite produse. Activitatea ESMA 1n domeniu include obiectivul de a se asigura ca
informatiile financiare furnizate investitorilor de participantii de pe piatd sunt clare, usor de
inteles si in conformitate cu normele existente.

In 2013, aceasta a inclus activititi privind monitorizarea pietelor si inovatia financiara, intrucat
aceste aspecte sunt esentiale pentru a identifica posibila prejudiciere a investitorilor. De
asemenea, ESMA s-a pregatit sa consolideze regimul de protectie a investitorilor in temeiul
MIiFID II, modificarea actualei directive MiFID.

Protectia investitorilor joaca un rol crucial in reconstruirea increderii consumatorilor in pietele
financiare si depasirea crizei financiare. Legislatia actuala privind pietele instrumentelor
financiare (MiFID) asigura deja un grad ridicat si armonizat de protectie a investitorilor in
instrumente financiare, recunoscandu-se pe scard largd cd aceasta a condus la schimbari
semnificative — inclusiv o mai buna protectie si servicii mai bune pentru investitori. Propunerile
MiFID II/MiFIR includ:

e consolidarea cerintelor de fond de protectie a investitorilor (cum ar fi interzicerea
stimulentelor si stabilirea conceptului de consiliere independentd);

e extinderea obiectivului de reglementare de la distribuirea la producerea de instrumente
financiare (guvernanta produsului);

e extinderea domeniului de aplicare a cadrului de reglementare cu scopul, de asemenea, de
a depisi abordarea traditionala de tip izolat (extinderea MiFID la depozite structurate —
si anume, aducerea de produse bancare in MiFID) si

e accent pe supraveghere si punere in aplicare cu noi puteri de interventie asupra
produsului.

In afari de pregitirea pentru MiFID II, ESMA, impreund cu ABE, a avertizat investitorii cu
privire la contractele pe diferenta si a emis ghiduri pentru solutionarea plangerilor in domeniul
bancar si al valorilor mobiliare.

Mai multe detalii despre fluxurile de lucru pot fi consultate in versiunea completd a raportului
anual 2013 al ESMA, care este disponibil in limba engleza pe site-ul ESMA la:
WWWw.esma.europa.eu
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2.3 Supravegherea

Odata cu infiintarea Sistemului european de supraveghere financiara (ESFS), s-a decis, de
asemenea, promovarea unei abordari europene de supraveghere a actorilor paneuropeni precum
colegiile de supraveghere din domeniul bancar si pentru post-tranzactionare (contrapartide
centrale). De asemenea, ESMA a fost desemnata drept organism de supraveghere unic pentru
agentiile de rating de credit (CRA) in cadrul UE. Aceeasi abordare a fost aleasa pentru registrele
centrale de tranzactii —depozitele de date care colecteaza, salveaza si pun la dispozitie date
referitoare la compensare si decontare, pentru care ESMA a preluat responsabilitatea de
supraveghere in 2013. Prin desfasurarea activitatii de supraveghere a participantilor pe pietele
financiare cu o prezenta paneuropeana, care pot avea un impact asupra integritatii pietelor
financiare ale UE, ESMA contribuie la viabilitatea si securitatea pietelor financiare, ceea ce, la
randul sau, sprijina protectia investitorilor.

In 2013, ESMA a incheiat al doilea an intreg in calitate de organism unic de reglementare
responsabil cu inregistrarea, certificarea si supravegherea agentiilor de rating de credit in UE.
Pe parcursul anului trecut, atat activitatile de inregistrare, cat si cele de supraveghere au
continuat cu un numar tot mai mare de agentii de rating de credit care au fost inregistrate si
care se incadreaza, prin urmare, sub supravegherea directi a ESMA.

In 2013 se observi o crestere a cererilor de inregistrare. In total, la sfarsitul anului 2013, au fost
inregistrate 22 de agentii de rating de credit (la nivel de grup) si doua agentii de rating de credit
certificate.

In afari de supravegherea agentiilor de rating de credit, in 2013, ESMA a devenit responsabil,
de asemenea, cu supravegherea registrelor centrale de tranzactii active in cadrul Uniunii
Europene. Registrele centrale de tranzactii colecteaza si stocheaza informatii post-
tranzactionare privind tranzactiile cu instrumente financiare derivate, in scopul de a asigura
transparentd si de a permite autoritdtilor de reglementare sa identifice mai usor posibilele
riscuri care decurg din tranzactionarea de instrumente financiare derivate. In conformitate cu
EMIR, ESMA este responsabila cu inregistrarea si supravegherea registrelor centrale de
tranzactii din UE, precum si cu recunoasterea registrelor centrale de tranzactii din afara UE.

ESMA a autorizat sase registre centrale de tranzactii si a preluat supravegherea acestora. In
conformitate cu EMIR, ESMA are responsabilitati directe si exclusive in ceea ce priveste
inregistrarea si supravegherea registrelor centrale de tranzactii. Aceste depozite de date joacd un
rol central in cresterea gradului de transparenta a pietelor de instrumente derivate din Europa.

Mai multe detalii despre fluxurile de lucru pot fi consultate in versiunea completa a raportului
anual 2013 al ESMA, care este disponibil in limba engleza pe site-ul ESMA la: www.esma.europa.eu

Cadrul unic de reglementare
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Criza financiara a expus efectele negative pe care le poate avea legislatia aplicatd neunitar
asupra pietelor financiare, asupra consumatorilor acestora si asupra economiilor in ansamblul
lor. Prin urmare, s-a considerat necesara introducerea de instrumente eficiente pentru stabilirea
unei aplicari nationale mai armonizate a dreptului UE. Pentru a promova o mai mare coerenta
in legislatia privind valorile mobiliare si aplicarea acesteia, ESMA poate elabora standarde
tehnice de reglementare si de punere in aplicare cu scopul de a asigura conditii concurentiale
echitabile si o protectie adecvata a investitorilor, detaliind si clarificind in mai mare masura
legislatia UE de nivel 1.

Astfel de standarde tehnice urmaresc imbunétatirea calitatii si a coerentei activitatii nationale
de supraveghere, consolidarea supravegherii grupurilor transfrontaliere si instituirea unui cadru
unic de reglementare la nivelul UE, aplicabil tuturor participantilor de pe pietele financiare pe
piata interna. ESMA indeplineste acest rol pentru textele juridice care vizeaza pietele europene
de valori mobiliare (MiFID), infrastructura acestora (EMIR) si functionarea lor ordonata
(vanzarea in lipsa, MAD), precum si prin standarde tehnice de reglementare pentru principalii
participanti de pe pietele financiare, cum ar fi agentiile de rating de credit si fondurile de
investitii (OPCVM, DAFIA).

In 2013, ESMA a efectuat activititi legate de politici cu privire la Regulamentul privind agentiile
de rating de credit (CRA); in 2013, ESMA a publicat documentul sau de dezbatere privind
punerea in aplicare a CRA, in scopul de a colecta informatii de la participantii de pe piatd cu
privire la trei proiecte de standarde tehnice de reglementare, pe care va trebui sa il prezinte
Comisiei in 2014. Respectivele standarde tehnice de reglementare se refera la:

¢ informatii privind instrumentele financiare structurate;
¢ noua Platforma europeani de rating si
e raportarea periodica privind comisioanele percepute de agentiile de rating de credit.

De asemenea, ESMA a furnizat norme de punere in aplicare pentru EMIR, Regulamentul
privind infrastructura pietelor europene, care a intrat in vigoare in august 2012 si care isi
propune sd contribuie la stabilitatea financiara prin solicitarea ca anumite produse sia fie
compensate la nivel central in cazul in care anterior nu existau astfel de cerinte si prin
consolidarea supravegherii contrapartidelor centrale si a registrelor centrale de tranzactii.
ESMA a primit un rol-cheie in calitate de organism de standardizare al UE, pentru elaborarea de
standarde tehnice in domenii precum obligatia de compensare pentru instrumentele derivate
extrabursiere, derogari de la aceasta si standarde pentru contrapartidele centrale si registrele
centrale de tranzactii. De asemenea, ESMA are responsabilitati directe de stabilire a categoriilor
de instrumente financiare derivate care fac obiectul obligatiei de compensare, de supraveghere a
registrelor centrale de tranzactii si de participare la supravegherea contrapartidelor centrale
prin intermediul colegiilor de supraveghere conduse de catre autoritatile nationale de
supraveghere.

In plus, ESMA a pregitit, de asemenea, detalii privind MiFID II, care ar trebui si contribuie la:



e stabilirea unui cadru unic de reglementare pentru pietele financiare din UE;
o facilitarea uniformizarii conditiilor de concurenta intre statele membre;
e imbunatatirea supravegherii si a punerii in aplicare;

¢ reducerea costurilor pentru participantii la piata si
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e imbunatatirea conditiilor de acces si de concurentd pe teritoriul UE.

De asemenea, ESMA a depus eforturi pentru revizuirea Regulamentului privind vanzarea in
lipsd, a pregatit masuri de punere in aplicare a viitorului Regulament privind abuzul de piata, a
consolidat cadrul pentru fondurile de investitii cu amanuntul si a incheiat acorduri de cooperare
pentru supravegherea fondurilor de investitii alternative cu 46 de autoritati din afara UE.

Mai multe detalii despre fluxurile de lucru pot fi consultate in versiunea completa a raportului
anual 2013 al ESMA, care este disponibil in limba engleza pe site-ul ESMA la:
www.eSma.europa.eu

2.4 Convergenta

ESMA a fost infiintatd pentru a promova convergenta in materie de supraveghere prin reducerea
arbitrajului de reglementare rezultat din diferite practici de supraveghere la nivelul intregii UE,
care poate submina nu doar integritatea, eficienta si functionarea ordonata a pietelor, ci si, in
ultima instanta, stabilitatea financiara si protectia investitorilor.

Autoritatea intentioneazd sa isi utilizeze activitatea in materie de convergenta pentru a-si
directiona actiunile in alte domenii ale programului de lucru, inclusiv imbunatatirea cadrului
unic de reglementare, prin emiterea de ghiduri si recomandari in domenii in care exista
diferente de aplicare si prin oferirea de consiliere cdtre CE cu privire la domenii in care ar putea
fi necesara revizuirea legislatiei pentru alinierea practicilor de supraveghere.

In 2013, ESMA a promovat aplicarea convergenta a Regulamentului privind vanzarea in lipsa, a
facilitat si a coordonat punerea in aplicare a unor interdictii temporare, precum si aplicarea si
executarea coerenta a IFRS.

De asemenea, ESMA faciliteaza dezvoltarea unui cod de conduita pentru industria consilierii in
materie de vot din UE si si-a modificat metodologia de evaluare inter pares.

Cele trei autoritati europene de supraveghere (ESA) conlucreaza pe aspecte trans-sectoriale, in
scopul de a asigura abordari coerente in ceea ce priveste reglementarea din sectorul bancar,
valorile mobiliare si sectorul asigurarilor. Aceasta activitate se desfasoara prin Comitetul mixt al
ESA. Anul 2013 a fost crucial pentru Comitetul mixt al celor trei ESA, care a accelerat ritmul
pentru a actiona ca un forum pentru schimb si coordonare intersectoriala. Sub presedintia
EIOPA, comitetul s-a concentrat, in special, asupra:
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e monitorizarii riscurilor;

e protectiei consumatorilor si

e exercitiului de revizuire a Sistemului european al supraveghetorilor financiari (SESF).
Mai multe detalii despre fluxurile de lucru pot fi consultate in versiunea completa a raportului

anual 2013 al ESMA, care este disponibil in limba englezd pe site-ul ESMA la:
www.esma.europa.eu
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