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Introducere din partea presedintelui

La momentul in care cititi prezentul raport anual, Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete
(ESMA) isi va fi sarbatorit a cincea aniversare. Analizand retrospectiv ultimii cinci ani, Tn mod special
anul 2015, ESMA a realizat pasi semnificativi in indeplinirea misiunii sale de consolidare a protectiei
investitorilor si de promovare a stabilitatii si bunei functionari a pietelor financiare printr-o varietate de
mijloace, si anume evaluarea riscurilor la adresa investitorilor, a pietelor si a stabilitatii financiare,
crearea unui cadru unic de reglementare, promovarea convergentei in materie de supraveghere si
supravegherea agentiilor de rating de credit si a registrelor centrale de tranzactii. in prezent, Autoritatea
este recunoscuta pe scara larga ca autoritate de reglementare pe pietele UE si continua sa construiasca
si sa consolideze aceasta pozitie prin diversele sale fluxuri de lucru.

Primii ani ai existentei sale s-au axat pe punerea in aplicare a modificarilor de reglementare si de
supraveghere, in vederea asigurarii unui sistem financiar mai rezistent. ESMA a inregistrat progrese in
domenii-cheie precum supravegherea, bine stabilitd si incorporatéd in prezent, de catre aceasta a
agentiilor de rating de credit, ampla sa activitate privind cadrul unic de reglementare si promovarea
convergentei in materie de supraveghere in toate statele membre. Analizadnd reglementarile noi si
actualizate care sunt deja in vigoare sau care vor fi puse in aplicare Tn curand, se poate resimti deja
aparitia unei piete europene unice mai coerente a valorilor mobiliare — o piatd care va fi mai
transparentd, integrata si sigura pentru ca investitorii sa investeasca aici, ceea ce, la randul sau, va
contribui la cresterea economica.

Cadrul unic de reglementare dezvoltat de ESMA pentru pietele de valori mobiliare acopera o gama
larga de domenii, inclusiv gestionarea activelor, societdtile de investitii, instrumentele financiare
derivate, locurile de tranzactionare, agentile de rating de credit si lucréarile pregéatitoare pentru
transparenta produselor (PRIIPS). Raportarea privind instrumentele financiare derivate si
supravegherea de catre ESMA a registrelor centrale de tranzactii a imbunatatit transparenta pietei UE
a instrumentelor financiare derivate, de care vor beneficia investitorii din intreaga Uniune. De
asemenea, ESMA si-a consolidat in mod semnificativ capacitatile de a identifica riscurile la adresa
protectiei investitorilor si a stabilitatii financiare. Supravegherea pe care o exercitdm asupra agentiilor
de rating de credit a evoluat in continuare si pentru prima datd am amendat o entitate supravegheata,
aflata in sfera noastra de activitate. Toate aceste activitati fac parte din ratiunea de a exista a ESMA.

in toate activitatile noastre, vom coopera indeaproape cu Parlamentul European, Comisia Europeana
si Consiliul European pentru a ne atinge obiectivele de consolidare a protectiei investitorilor si de
asigurare a stabilitatii si bunei functionari a pietelor financiare. Am asigurat, in special pentru activitatea
noastra privind cadrul de reglementare, un dialog periodic cu Parlamentul si Consiliul in scopul de a
asigura coerenta intre proiectele noastre de standarde si legislatia convenita de catre colegiuitori. De
asemenea, colaboram indeaproape cu autoritatile similare ABE si EIOPA in cadrul comitetului comun.
Sub presedintia ESMA, comitetul comun s-a axat, in special, pe protectia consumatorilor si evaluarea
riscurilor trans-sectoriale.

MIFID Il este, de departe, cel mai important act legislativ pe care ESMA |-a adoptat vreodata. Aceasta
reprezinta, de asemenea, cea mai mare schimbare din decursul unui deceniu cu privire la
tranzactionarea de valori mobiliare in Europa si va modifica modul de functionare a pietelor secundare
ale Europei, facandu-le mai eficiente, sigure si transparente pentru investiti. De asemenea, MiFID Il va
spori nivelul de protectie al investitorilor, de exemplu prin imbunatéatirea guvernantei privind dezvoltarea
de produse financiare si facand vanzarea acestora mai transparenta si adecvata pentru utilizatorii finali.
Amploarea MiFID Il nu ar trebui subestimata. Normele adoptate de ESMA cu privire la MiFID Il in 2015,
odata puse in aplicare, vor aduce majoritatea produselor, altele decét actiunile, in cadrul unui regim de
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reglementare robust si vor muta o parte semnificativa a tranzactiilor extrabursiere pe platforme
reglementate. in plus, standardele MAR ale ESMA vor consolida cadrul existent privind abuzul de piata
prin extinderea domeniului de aplicare la noi piete, platforme si comportamente. Normele CSDR ale
ESMA vor asigura ca CSD-urile sunt sigure, eficiente si corecte. Luat impreuna cu noile norme privind
post-tranzactionarea (EMIR), abuzul pe piata (MAR) si depozitarii centrali de valori mobiliare (CSDR),
pachetul MIFID |l este Tn centrul reformelor post-crizé de pe pietele financiare initiate de G20 de la
Pittsburgh si reprezinta rezultatul a peste doi ani de munca asidua intreprinsa de catre ESMA.

Toatd aceasta activitate privind cadrul unic de reglementare a beneficiat de contributii si feedback de
la un spectru larg de parti interesate, care au fost furnizate prin intermediul unor consultari, audieri si
prin participarea la Grupul partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si pietelor si la grupurile
de lucru consultative. As dori s& multumesc tuturor partilor interesate pentru contributiile lor valoroase
la activitatea ESMA.

Prezidarea ESMA Tn primii sai ani a fost o experienta exceptionald si ma simt onorat ca Parlamentul
European si consiliul supraveghetorilor mi-au incredintat conducerea ESMA in urmatoarea faza de
dezvoltare. Privind in perspectiva, ESMA se va reorienta de la crearea unui cadru de reglementare la
punerea in aplicare a legislatiei. In 2015, s-a efectuat o revizuire strategica pentru a clarifica prioritatile
si activitatile viitoare ale ESMA. Tn conformitate cu Orientarea strategicd pentru perioada 2016-2020,
ESMA va aloca mai multe resurse pentru activitatile de convergenta in materie de supraveghere si isi
va reduce activitatile privind cadrul unic de reglementare. Este necesara o convergenta sporita a
practicilor si a abordarilor de supraveghere in randul autoritatilor nationale de reglementare.
Convergenta in materie de supraveghere nu inseamna ca vom urmari convergenta spre o abordare
bazata pe un model nediferentiat, ci ca ESMA va depune eforturi pentru a promova aplicarea nationala
coerenta si eficace a legislatiei UE Tntr-un mod care sa asigure ca aceleasi reguli se aplica participantilor
pe piatd, indiferent de locatia lor. Primele exemple din 2015 ale acestei reorientéri strategice a activitatii
au fost observate n participarea ESMA la colegiile de supraveghere ale contrapartilor centrale, precum
si intr-o evaluare inter pares cu privire la practicile de supraveghere in cadrul MAR.

Activitatea de convergenta in materie de supraveghere a ESMA va constitui un element important al
uniunii pietelor de capital (UPC), intrucat este necesara o aplicare consecventa pentru a se asigura ca
actualul cadru unic de reglementare de pe hértie devine o piata unica in practica. In ceea ce priveste
prioritatile ESMA, acestea includ punerea in aplicare a MIFID I, supravegherea coerenta a sprijinului
pentru teme specifice uniunii pietelor de capital ale contrapartilor centrale si ale ESMA, precum
dispozitiile privind pasapoartele in gestionarea activelor.

in 2015, ESMA a continuat s& joace un rol important in cooperarea internationald in ceea ce priveste
aspectele de reglementare si de supraveghere. Acest lucru a implicat conditii de cooperare care sa
asigure ca diferitele reglementari regionale functioneaza in practica si sunt in beneficiul investitorilor si
al participantilor pe piatd in sens mai larg. Aceasta a insemnat realizarea de progrese privind
recunoasterea entitatilor din tari terte, cum ar fi contrapartile centrale sau pregatirea pentru fonduri de
investitii alternative din afara UE, dispozitile privind pasapoartele, precum si semnarea de
memorandumuri de intelegere privind instrumentele financiare derivate si agentiile de rating de credit.
La nivel de reglementare, ESMA a continuat participarea activa Tn cadrul Consiliului IOSCO, mai multe
comisii de politica IOSCO, precum si Comitetul sdu regional european.

in cele din urma, doresc sa le multumesc colegilor mei din cadrul autoritatilor nationale ale UE care, in
calitate de membiri ai consiliului supraveghetorilor, au contribuit la realizarea de progrese semnificative
in atingerea obiectivelor noastre, precum si colegilor mei din Consiliul de administratie, care au oferit
asistenta si consiliere in asigurarea unei bune functionari a Autoritatii.

In fine, nimic din toate acestea nu ar fi posibil f4rd acele persoane a caror dedicare si ale caror eforturi
intense au permis ca ESMA sé obtina tot ceea ce a obtinut ih 2015, si anume angajatii sai.



Steven Maijoor
Presedinte

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete



Introducere din partea directorului executiv

Retrospectiv, anul 2015 poate fi descris ca un an important de tranzitie pentru ESMA. A fost un an care
a implicat adoptarea de acte legislative importante din cadrul unic de reglementare, dar si unul de
pregatire solida pentru reorientarea ESMA spre convergenta in materie de supraveghere, un domeniu
in care sunt iminente multe provocari noi. Aceasta reorientare trebuia reflectata in cadrul organizarii
interne a ESMA.

Cea mai noua faza de dezvoltare a ESMA a necesitat o orientare strategica revizuita pentru perioada
2016-2020, care a fost convenita in mai 2015. Tn sprijinul acestei noi directii, am initiat o reorganizare
interna care reflecta si sustine activitatile care ne sprijind sa ne realizdm obiectivele statutare - si anume
evaluarea riscurilor, cadrul unic de reglementare, convergenta in materie de supraveghere si
supravegherea.

Reorganizarea a avut loc In noiembrie 2015, principalele modificari organizatorice fiind crearea unui
Departament de economie si analizé a riscurilor transversale, concentrarea activitatilor noastre de
supraveghere intr-un singur Departament de supraveghere si un nou Departament al intreprinderilor
pentru a oferi o unitate transversala in sprijinul activitatilor noastre de guvernanta, de planificare si de
sensibilizare. In domeniul convergentei in materie de supraveghere, am creat o mic& echip& centrala
pentru a coordona activitatea semnificativa de convergentd in materie de supraveghere, care se
desfasoard in intreaga organizatie. In noua structura, ne asteptdm sa vedem mai multe activitati privind
proiectele multidisciplinare, care se vor baza pe diferite domenii de expertiza pentru a ne asigura ca
putem face fata provocarilor viitoare.

Excelenta cooperare intre departamente si intre membrii personalului de la toate nivelurile a asigurat o
tranzitie fara probleme de la vechea la noua structura. inglobarea noii organizari va necesita eforturi
continue si concentrarea noastra a tuturor pentru a ne asigura ca ramanem bine pregatiti si putem pune
in aplicare cu succes Orientarea strategica in urmatorii cinci ani si in anii urmatori.

Lasand la o parte reorientarea strategica si reorganizarea interna, 2015 a fost un an aglomerat, in care
ESMA a trebuit sa respecte un program de lucru solicitant. Mentinerea ritmului in ceea ce priveste
indeplinirea cerintelor din ce in ce mai mari pentru ESMA, pe fondul resurselor limitate, poate fi o
provocare. Anul trecut, ESMA s-a dovedit capabild sa raspunda acestor cerinte si sa raspunda
provocarii. La cea de a cincea aniversare, ESMA a devenit o autoritate bine stabilita si recunoscuta in
Uniunea Europeana, care continua sa indeplineasca obiectivele unei agende de reforme exigente.
Pentru mine, in calitate de director executiv, acest lucru a insemnat mentinerea unui accent puternic
pe operatiunile de zi cu zi, inclusiv gestionarea resurselor bugetare si a personalului nostru si
planificarea, monitorizarea si executarea programului de lucru al ESMA.

in 2015, ESMA a continuat sa isi imbunatateasca functionarea interna prin adoptarea de noi norme,
politici si proceduri de punere in aplicare in domeniul resurselor umane, al finantelor si achizitiilor
publice, dar si in gestionarea instalatiilor si in tehnologia informatiei. Acestea au fost sustinute prin
testarea de noi fluxuri electronice de lucru pentru anumite procese, care vor fi puse in aplicare si extinse
in continuare Tn 2016. Aceste modificari ne vor permite sa simplificdm procesele administrative si vor
spori eficienta noastra ca organizatie. Calculul costurilor pe bazéa de activitati a continuat sa progreseze
in 2015, permitand ESMA sa sporeasca transparenta si monitorizarea centrelor sale de cost, ceea ce
este deosebit de important in cazul in care taxele sunt percepute direct de la industrie (in prezent,
activitatile de supraveghere ale ESMA privind agentiile de rating de credit si registrele centrale de
tranzactii). Pe partea de tehnologie a informatiei, am realizat cinci sisteme noi, care contribuie la
sprijinirea agendei de reglementare prin furnizarea de informatii catre comunitatea de supraveghere si
publicul larg.

Trecerea la punerea n aplicare a cadrului unic de reglementare si in directia sporirii convergentei in
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materie de supraveghere inseamna, de asemenea, ca ESMA va continua sa fie un punct central pentru
autoritatile nationale competente. In 2015, aceasta a inclus initierea credrii si functionarii unor sisteme
informatice transeuropene pentru a colecta si a publica date care vor permite pietelor UE sa functioneze
cu succes. Autoritatile competente nationale din 27 de tari au convenit sa delege catre ESMA crearea
si functionarea anumitor sisteme informatice legate de MiFID I, iar o solutie de centru informatic este
in curs de dezvoltare pentru rapoartele privind comercializarea de instrumente financiare derivate in
conformitate cu EMIR. Ca urmare, rolul nostru devine esential pentru infrastructura sistemelor pietelor
de capital europene si, efectiv, pentru piata in sine. Va trebui sa ne actualizam in continuare capacitatea
informatica, pe baza realizarii cu succes a proiectelor noastre informatice. Aceste sisteme si abordari
comune de colectare, publicare si utilizare regulamentara a datelor se afla in centrul pietelor cu
adevarat integrate si al solutiilor comune de supraveghere.

O ultima imbunatatire tehnologica si in domeniul comunicatiilor, la sfarsitul anului 2015, a fost lansarea
unui site internet restructurat. Abordarea noastra privind proiectarea si crearea site-ului a implicat
colaborarea cu partile interesate externe, pentru a ne asigura ca noul proiect raspunde necesitatilor lor
ca utilizatori, in ceea ce priveste usurinta utilizarii si continutul sau. Rezultatul, sper ca veti fi de acord,
este o resursa mai accesibila si mai informativa pentru toate partile interesate.

Pentru a permite ESMA sé& continue sa isi joace pe deplin rolul si sa rdspunda numeroaselor provocari,
este necesar sa avem o organizatie puternica si stabild, ceea ce depinde de personalul ESMA. Acesta
este motivul pentru care as dori sa le multumesc tuturor colegilor mei pentru eforturile neobosite n
2015. Putem fi mandri de ceea ce a fost realizat si aceasta s-a datorat angajamentului personal si
devotamentului tuturor celor din organizatie pentru atingerea obiectivelor ESMA.

De asemenea, sunt foarte recunoscatoare colegilor mei din Consiliul de administratie si consiliul
supraveghetorilor, care au continuat s& sprijine Autoritatea in 2015. Avem obiective ambitioase pentru
urmatorii ani si astept cu nerdbdare sa continuam colaborarea excelentd cu colegii din domeniul
supravegherii si reglementarii si angajamentul nostru puternic cu alte parti interesate.

Verena Ross
Director executiv

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete
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1. Misiunea si obiectivele ESMA

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) este o autoritate independentad a UE,
instituitd Tn temeiul Regulamentului ESMA?, insarcinatd cu consolidarea protectiei investitorilor si
promovarea stabilititii si bunei functionari a pietelor financiare. In calitate de autoritate independenta,
ESMA realizeaza aceste obiective prin evaluarea riscurilor pentru investitori, piete si stabilitatea
financiara; finalizarea unui cadru unic de reglementare pentru pietele financiare ale UE; promovarea
convergentei Th materie de supraveghere; si supravegherea directa a anumitor entitati financiare.

ESMA face parte din Sistemul european al supraveghetorilor financiari (SESF), un sistem
descentralizat, organizat pe mai multe niveluri de autoritati micro- si macro-prudentiale, stabilit de
institutiile europene, in vederea asigurarii unei supravegheri financiare consecvente si coerente in UE.
Acest sistem este format din Comitetul european pentru risc sistemic (CERS) si cele trei autoritati
europene de supraveghere, ESMA cu sediul la Paris, Autoritatea bancara europeana (ABE) cu sediul
la Londra si Autoritatea Europeana de Asigurari si Pensii Ocupationale (EIOPA) cu sediul in Frankfurt,
fmpreuna cu autoritatile nationale competente ale statelor membre. ESMA, impreuna cu ABE si EIOPA,
face parte din Comitetul comun, care lucreaza pentru a asigura coerenta transsectoriala si pozitii
comune in domeniul supravegherii conglomeratelor financiare si cu privire la alte aspecte
transsectoriale.

ESMA raspunde in fata Parlamentului European si a Consiliului European si lucreaza in stransa
legatura cu Comisia Europeana (Comisia).

Misiunea si obiectivele pentru 2015

Misiunea ESMA, pe baza Regulamentului privind ESMA?, consta n sporirea protectiei investitorilor si
promovarea stabilitatii si a bunei functionari a pietelor financiare in Uniunea Europeana.

Reglementarea solida si eficace a pietelor valorilor mobiliare este esentiala pentru integritatea, eficienta
si dezvoltarea pietelor financiare si a economiei Uniunii Europene (UE), iar reglementarea si
supravegherea eficace reprezintd un factor esential pentru obtinerea si mentinerea increderii in randul
participantilor pe piata. In scopul promovérii acestor conditii, ESMA lucreaza pentru a imbunatati
armonizarea atat a normelor, cat si a practicilor de supraveghere.

Pentru punerea in aplicare a normelor armonizate la nivelul intregii Uniuni Europene, ESMA are rol de
organism de standardizare cu privire la legislatia in domeniul pietelor de valori mobiliare si asigura
consultanta tehnica Comisiei. De asemenea, ESMA joaca un rol important in supravegherea directa a
actorilor financiari cu prezenta paneuropeand, cum ar fi in prezent agentiile de rating de credit sau
registrele centrale de tranzactii. ESMA participa, de asemenea, la supravegherea contrapartilor
centrale (CPC) prin colegii de supraveghere.

Raportul anual este un instrument important pentru garantarea responsabilitatii in ceea ce priveste
realizarea de catre ESMA a obiectivelor sale si a programului anual de lucru.

Rolul ESMA poate fi inteles mai bine prin intermediul a trei obiective, si anume:

1. Protectia investitorilor: sa raspunda mai bine nevoilor consumatorilor din domeniul financiar si
sa consolideze drepturile acestora in calitate de investitori, recunoscandu-le in acelasi timp si
responsabilitatile;

! Regulamentul nr. 1095/2010 privind ESMA
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2. Ordonarea pietelor: s promoveze integritatea, transparenta, eficienta si buna functionare a
pietelor financiare, precum si soliditatea infrastructurilor acestora; si

3. Stabilitatea financiara: sa consolideze sistemul financiar pentru ca acesta sa fie capabil sa
reziste la socuri si s& corecteze dezechilibrele financiare, stimuland n acelasi timp cresterea
economica.

Cele trei obiective sunt legate intre ele: de exemplu, protectia investitorilor si buna functionare a pietelor
contribuie la stabilitatea globala a pietei. In acelasi timp, cresterea stabilitatii financiare sprijina buna
functionare a pietelor si protectia investitorilor.

Cele patru activitati care sprijind ESMA sa isi indeplineasca misiunea si obiectivele sunt:

l. Convergenta

Scopul promovarii convergentei Tn materie de supraveghere este de a asigura un mediu concurential
echitabil cu reglementare si supraveghere de inaltd calitate, fara reglementari arbitrare sau o
uniformizare la un nivel inferior intre statele membre. Punerea in aplicare si aplicarea consecventa a
normelor asigura siguranta sistemului financiar, protejeaza investitorii si asigura buna functionare a
pietelor.

Convergenta in materie de supraveghere presupune schimbul de bune practici si cresterea eficientei
atat pentru autoritatile competente nationale, cat si pentru sectorul financiar. Aceasta activitate se
desfasoara in stransa cooperare cu autoritatile competente nationale. Pozitia ESMA in cadrul SESF
fnseamna ca Autoritatea este calificata sa efectueze evaluari inter pares, sa stabileasca cerintele UE
de raportare a datelor, sa realizeze studii tematice si programe de lucru comune, proiecte de aviz,
orientari si sesiuni de intrebari si raspunsuri, dar si sa creeze o retea stransa care poate sa faca schimb
de cele mai bune practici si sa formeze autoritati de supraveghere.

Participarea ESMA in cadrul colegiilor de supraveghere pentru contrapartile centrale (CPC) contribuie
la convergenta in materie de supraveghere pentru acest domeniu specific. ESMA sprijina in mod activ
coordonarea si convergenta internationala in materie de supraveghere, de exemplu, prin participarea
salalOSCO.

I. Monitorizarea si analiza riscurilor

Scopul evaluarii riscurilor pentru investitori, piete si stabilitatea financiarad este identificarea noilor
tendinte, riscuri si vulnerabilitati, precum si, in cazul in care este posibil, identificarea de oportunitati,
astfel incat sa se poata actiona in timp util. ESMA foloseste pozitia sa unica pentru a identifica evolutiile
pietei care ameninta stabilitatea financiara, protectia investitorilor sau buna functionare a pietelor
financiare europene.

Evaluarile riscurilor de catre ESMA se bazeaza pe evaluarile riscurilor realizate de celelalte autoritati
europene de supraveghere si de autoritatile competente nationale, venind in completarea acestora, si
contribuie la activitatea sistemica desfasurata de CERS, care se concentreaza din ce in ce mai mult pe
riscurile de stabilitate pe pietele financiare. Pe plan intern, rezultatele indeplinirii functiei de evaluare a
riscului contribuie la activitatea ESMA cu privire la cadrul unic de reglementare, convergenta in materie
de supraveghere si supravegherea directa a anumitor entitati financiare.

Pe plan extern, promovam transparenta si protectia investitorilor prin facilitarea accesului investitorilor
la informatii prin intermediul registrelor publice si a bazelor noastre de date si, daca este necesar, prin
emiterea de avertismente pentru investitori. Functia de analiza a riscurilor monitorizeaza indeaproape
beneficiile si riscurile inovarii financiare pe pietele financiare europene.



Il Cadrul unic de reglementare

Scopul finalizarii unui cadru unic de reglementare pentru pietele financiare ale UE este consolidarea
pietei unice a UE prin crearea unui mediu concurential echitabil pentru investitori si emitenti din intreaga
UE. ESMA contribuie la consolidarea calitatii cadrului unic de reglementare pentru pietele financiare
ale UE prin elaborarea unor standarde tehnice si prin furnizarea de consultanta institutiilor UE cu privire
la proiectele legislative. Acest rol de elaborare de standarde a fost sarcina principala a ESMA in primii
ani de activitate, cand s-au oferit numeroase detalii tehnice de punere in aplicare pentru intregul spatiu
al pietelor europene de valori mobiliare.

V. Supravegherea

ESMA este autoritatea de supraveghere directa a entitatilor financiare specifice: agentiile de rating de
credit si registrele centrale de tranzactii. Aceste entitati formeaza parti esentiale ale infrastructurii de
piatd a UE. Supravegherea agentiilor de rating de credit contribuie la cresterea integritatii,
responsabilitatii, bunei guvernante si independentei activitatilor de rating de credit. Prin urmare,
supravegherea ESMA asigura calitatea ratingurilor si contribuie la protejarea intereselor investitorilor.
Supravegherea registrelor centrale de tranzactii de catre ESMA contribuie la asigurarea faptului ca
registrele centrale de tranzactii respectd in mod permanent toate cerintele EMIR, permitand astfel
autoritatilor sa aiba acces la date si detalii cu privire la contractele pe instrumente financiare derivate,
pentru ca acestea sa-si indeplineasca misiunile respective. Prin urmare, supravegherea registrelor
centrale de tranzactii de catre ESMA este esentiald pentru asigurarea calitatii datelor si asigurarea
transparentei pe pietele instrumentelor financiare derivate.

Cele patru activitati ale ESMA sunt strans legate intre ele. Informatiile obtinute din evaluarea riscului
contribuie la activitatea privind cadrul unic de reglementare, convergenta in materie de supraveghere
si supravegherea directd si invers. Noi consideram convergenta in materie de supraveghere ca
reprezentand punerea in aplicare si aplicarea vadita a cadrului unic de reglementare. Supravegherea
directa a agentiilor de rating si a registrelor centrale de tranzactii beneficiaza de activitatile noastre de
evaluare a riscurilor si privind cadrul unic de reglementare si contribuie la acestea.

2. Realizarile ESMA in raport cu obiectivele sale pentru 2015

2.1. Convergenta

ESMA, impreuna cu alte organisme de supraveghere, a fost creata pentru a promova convergenta in
materie de supraveghere prin reducerea arbitrajului de reglementare care rezulta din existenta unor
practici de supraveghere diferite pe teritoriul UE. Motivul a fost ca astfel de practici diferite pot avea
potentialul de a submina nu numai integritatea, eficienta si buna functionare a pietelor, ci si, in ultima
instanta, stabilitatea financiara si protectia investitorilor.

ESMA fsi propune sa isi desfasoare activitatea de convergenta, printre alte initiative, prin emiterea de
orientari si recomandari in domeniile in care existad o diferenta de aplicare, furnizarea de intrebari si
raspunsuri pentru a insoti punerea in aplicare a legislatiei si facilitarea schimbului de experienta intre
autoritatile nationale competente, coordonarea activitatii de supraveghere, dezvoltarea unor abordari
eficiente de supraveghere, evaluarea supravegherii de catre autoritatile nationale competente prin
intermediul evaluarilor inter pares, precum si identificarea barierelor in calea supravegherii
convergente.

Supravegherea eficace a pietelor financiare este o sarcina complexa, iar in prezent este loc pentru o
convergenta sporitd a practicilor si abordarilor de supraveghere intre autoritatile nationale competente.
ESMA va lucra cu autoritatile nationale competente pentru imbunétatirea si convergenta practicilor,
asigurand cea mai buna utilizare a resurselor limitate.
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Obiectivul general este de a atinge standarde Tnalte, coerente de supraveghere in intreaga UE.

In 2015, ESMA reflectd noua orientare a activitatii sale, prin crearea unui comitet permanent pentru
convergenta in materie de supraveghere, care va conduce agenda de convergenta pe termen nelimitat.
Realizarile ESMA in domeniul convergentei in materie de supraveghere au inclus emiterea de orientari
pentru a promova aplicarea consecventa a MiFID II/MiFIR si pentru Regulamentul privind abuzul de
piata (Market Abuse Regulation - MAR). Pentru a intensifica actiunea de reglementare convergenta,
ESMA a coordonat interdictii temporare Tn temeiul Regulamentului privind vanzarea in lipsa si a evaluat
convergenta colegiilor de supraveghere ale contrapartilor centrale.

De asemenea, Tn domeniul gestiunii activelor, ESMA a facilitat armonizarea in continuare a normelor
privind fondurile speculative (DAFIA) si fondurile tranzactionate la bursa (exchange-traded funds -
ETF), precum si continuarea aplicarii documentelor cu informatii-cheie destinate investitorilor. De
asemenea, ESMA a propus extinderea pasaportului DAFIA la entitatile din anumite tari terte.

Facilitarea cresterii convergentei in materie de supraveghere a insemnat, de asemenea, promovarea
agendei politice prin pregatirea intrarii in vigoare a Regulamentului privind depozitarii centrali de valori
mobiliare (CSDRY), promovarea aplicarii armonizate a Directivei privind transparenta (TD), precum si
contributia la dezvoltarea de standarde de contabilitate (IFRS) si norme de audit, oferind in acelasi timp
prioritati comune de punere in aplicare.

Nu Tn ultimul rdnd, au existat numeroase fluxuri de lucru care au fost efectuate impreuna cu ABE si
EIOPA privind convergenta transsectoriala, in cadrul Comitetului comun al autoritatilor europene de
supraveghere, pentru a se asigura ca abordarile de reglementare converg intre pietele bancare, de
asigurari si de valori mobiliare. Tn 2015, acest lucru implica lucréri pe teme precum securitizarea,
combaterea spalarii banilor, conglomeratele financiare si furnizarea de consiliere automatizata in
domeniul serviciilor financiare.

ESMA instituie Comitetul permanent pentru convergenta in materie de
supraveghere

in conformitate cu Orientarea strategicd ESMA pentru 2016-2020, trecerea catre mai multe activitati de
convergenta este reflectata prin instituirea Comitetului permanent pentru convergenta in materie de
supraveghere (Supervisory Convergence Standing Committee - SCSC), precum si prin desfiintarea
grupului de revizuire. Prima reuniune a avut loc la sfarsitul anului 2015 si termenii de referinta ai noului
Comitet permanent pentru convergenta in materie de supraveghere au fost aprobati de catre consiliul
supraveghetorilor in ianuarie 2016. Acest nou comitet permanent este responsabil pentru promovarea
unui cadru comun n interiorul ESMA cu privire la convergenta in materie de supraveghere, identificarea
temelor si efectuarea de evaluéri inter pares, abordarea aspectelor transversale ale convergentei in
materie de supraveghere si supravegherea punerii in aplicare a programului de lucru pentru
convergenta Th materie de supraveghere.

Metodologia® fostului grup de revizuire va continua sa reglementeze evaluarile inter pares.
Reprezentantii la nivel inalt cu o buna imagine de ansamblu asupra activitatii nationale de supraveghere
a autoritatilor nationale competente constituie Comitetul permanent pentru convergenta in materie de
supraveghere.

Pentru mai multe detalii, cititi versiunea completa a raportului anual in limba englezad al ESMA:

3 (ESMA/2013/1709)
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2.2. Monitorizarea si analiza riscurilor

Evaluarea riscurilor pentru investitori, piete si stabilitatea financiara este esentiala pentru identificarea
noilor tendinte, riscuri si vulnerabilitati si, atunci cand este posibil, oportunitati, in timp util, astfel incat
sa se poata actiona. ESMA foloseste pozitia sa unica pentru a identifica evolutiile pietei care ameninta
stabilitatea financiara, protectia investitorilor sau buna functionare a pietelor financiare. Evaluarile
riscului efectuate de ESMA se bazeaza pe evaluarile riscului efectuate de celelalte autoritati europene
de supraveghere, venind in completarea acestora, si contribuie la activitatea sistemica desfasurata de
CERS, care se concentreaza din ce in ce mai mult pe riscurile de stabilitate pe pietele financiare. Pe
plan intern, rezultatele indeplinirii functiei de evaluare a riscului contribuie la activitatea ESMA cu privire
la cadrul unic de reglementare, convergenta in materie de supraveghere si supravegherea directa a
anumitor entitati financiare. Pe plan extern, promovam transparenta si protectia investitorilor prin
facilitarea accesului investitorilor la informatii prin intermediul registrelor publice si al bazelor noastre
de date si, daca este necesar, prin emiterea de avertismente pentru investitori. Functia de analiza a
riscurilor monitorizeaza indeaproape beneficiile si riscurile inovarii financiare pe pietele financiare ale
UE.

n 2015, ESMA a monitorizat tendintele, riscurile si vulnerabilitatile de pe pietele de valori mobiliare ale
UE, contribuind, de asemenea, la evaludrile riscurilor efectuate de autoritdtile europene de
supraveghere si de Comitetul european pentru riscuri sistemice (CERS). De asemenea, ESMA a alertat
investitorii cu privire la riscurile de piata foarte ridicate la mijlocul anului 2015 si a continuat sa
desfasoare proiecte de cercetare detaliate pe aspecte cum ar fi fondurile de investitii, sistemul bancar
paralel si lichiditatea pietelor de obligatiuni, toate cu un posibil impact asupra riscului sistemic.

in 2015, ESMA a pregétit, de asemenea, primul sdu exercitiu de simulare de crizé la nivelul
contrapartilor centrale pan-europene prin dezvoltarea de metodologii, definirea procedurii si colectarea
de date.

in plus, ESMA a pus in aplicare platforma europeana de rating, care va deveni un instrument util pentru
monitorizarea si compararea activitatilor de rating. Acest lucru a fost completat de un raport privind
fezabilitatea cartografierii ratingurilor de credit.

De asemenea, ESMA monitorizeaza activitatile financiare, inovarea si tendintele la nivelul investitorilor
de retail, pentru a tine pasul cu inovarea financiara, ceea ce implica efectuarea de catre Autoritate a
unei evaluari a riscurilor si beneficiilor noilor tendinte si produse. Printre aspectele vizate sunt monedele
virtuale si instrumentele financiare structurate. Legat de aceasta, in 2015, ESMA s-a pregatit pentru
competentele de interventie asupra produselor pe care Autoritatea le va primi in conformitate cu MiFID
Il — si care variaza de la avertismente la posibile interdictii de produs.

Pentru mai multe detalii, cititi versiunea completa a raportului anual in limba engleza al ESMA:

2.3. Cadrul unic de reglementare

Criza financiara a expus efectele negative pe care le poate avea legislatia aplicatéd neunitar asupra
pietelor financiare, asupra consumatorilor acestora si asupra economiilor in ansamblu. 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 (STR) si
standarde tehnice de punere in aplicare pentru a asigura un mediu concurential echitabil si o protectie
adecvata a investitorilor, detaliind si clarificdnd in mai mare masura legislatia UE de nivel 1.

Astfel de standarde tehnice urméaresc imbunatatirea 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 este responsabila de elaborarea standardelor tehnice pentru textele juridice care vizeaza pietele
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europene de valori mobiliare (MiFID), infrastructura acestora (EMIR) si buna lor functionare (vanzarea
in lipsa, MAD), precum si pentru principalii participanti de pe pietele financiare, cum ar fi agentiile de
rating de credit si fondurile de investitii (OPCVM, DAFIA).

In 2015, crearea cadrului unic de reglementare pentru pietele de valori mobiliare a implicat elaborarea
de catre ESMA a cadrului de aplicare a MiFID Il prin standarde tehnice. Acestea au abordat aspecte
precum un nou regim de transparenta pentru titlurile de capital si titlurile, altele decat cele de capital, si
cerintele privind locurile de tranzactionare, intreprinderile si protectia consumatorilor financiari si
intermediari.

O realizare-cheie in crearea unui cadru unic de reglementare pentru perioada de post-tranzactionare a
determinat actiuni cu privire atat la EMIR, cat si la CSDR. In 2015, ESMA s-a reorientat spre punerea
in aplicare corectd a EMIR prin introducerea unor reguli de validare pentru raportarea tranzactiilor si
lectura obligatiilor de compensare pentru rata dobanzii si swapuri pe riscul de credit, precum si pentru
NDF. De asemenea, ESMA a furnizat informatii cu privire la modul de imbunatatire a cadrului legislativ
EMIR. O alta etapa importanta a fost pregatirea de catre ESMA a punerii in aplicare a CSDR prin
crearea de standarde tehnice privind cerintele CSD si decontarea internalizata.

Autoritatea a clarificat cadrul pentru capitalul de risc si fondurile de antreprenoriat social si a solicitat
Comisiei sa modifice Directiva OPCVM.

in ceea ce priveste agentiile de rating de credit, promovarea cadrului unic de reglementare a insemnat
analizarea domeniilor care necesitd imbunatatiri, pentru a spori concurenta si posibilitatea de alegere
in sectorul agentiilor de rating.

In ceea ce priveste integritatea pietei, ESMA a prevazut masuri de punere in aplicare pentru MAR, in
scopul de a spori integritatea si protectia investitorilor. in plus, ESMA a pregétit masuri de punere in
aplicare pentru viitorul Regulament privind indicii de referinta si a revizuit principiile pentru furnizorii de
cercetari privind votul actionarilor si analiza acestora.

MiFID Il

Revizuirea MiFID reprezinta, probabil, cea mai profunda modificare a legislatiei europene privind pietele
de valori mobiliare din ultimul deceniu si este unul dintre raspunsurile-cheie ale UE la criza financiara.

MiFID II/MIFIR introduce modificari care vor avea un impact semnificativ asupra pietelor financiare ale
UE; acestea includ cerinte de transparenta pentru o gama mai larga de clase de active, obligatia de a
tranzactiona instrumente financiare derivate la bursa, cerinte privind instrumentele algoritmice si HFT
si noi instrumente de supraveghere pentru instrumentele derivate pe marfuri. Aceasta va consolida, de
asemenea, protectia investitorilor de retail prin limite privind utilizarea comisioanelor; conditii pentru
furnizarea de consultanta pentru investitii independente; cerinte organizatorice mai stricte pentru
proiectarea si distributia produselor; competente de interventie asupra produselor; si informarea privind
costurile si taxele.

Noul cadru MiFID Il urmareste sa faca pietele din UE mai sigure, mai transparente si mai eficiente si sa
asigure un mediu concurential echitabil pentru participantii pe piata in Tntreaga Uniune. Colegiuitorii au
ajuns la un acord politic la Thceputul anului 2014, pachetul MiFID Il a intrat Tn vigoare in iulie si se va
aplica din ianuarie 2018.

Pentru mai multe detalii, cititi versiunea completé a raportului anual in limba engleza al ESMA:
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3. Organizarea ESMA

in 2015, realiz&rile-cheie ale ESMA in calitate de organizatie au inclus Tmbunatatirea continua a
proceselor interne ale Autoritatii Si reorganizarea acesteia pentru a reflecta noua sa strategie.

Pe langa aceste realizari generale, proiectele informatice centralizate au ramas un domeniu de
activitate important si ESMA a continuat sa aiba succes in punerea lor in aplicare. Aceste proiecte au
inclus proiecte legate de supravegherea agentiilor de rating de credit (ARC lll), Regulamentul privind
vanzarea in lipsa, EMIR, MiFIR si MAR. Programul de proiecte informatice delegate a fost de departe
cel mai important, in cadrul acestuia autoritatile nationale competente delegénd catre ESMA sarcini
specifice in conformitate cu EMIR si MiFIR. Alte proiecte informatice au fost legate de imbunatatirea la
nivel intern a functiilor de sprijin ale ESMA.

in plus, ESMA a continuat s Tsi dezvolte functia de resurse umane si sa isi aprofundeze gestiunea si
controlul intern.

Gestionarea zilnica

Directorul executiv si sefii de departament sunt responsabili pentru gestionarea zilnica a ESMA. ESMA
are sase departamente. Sefii de departament sunt responsabili pentru activitatile din domeniile
respective de activitate. ESMA a introdus pozitii de sef de echipa intr-o serie de domenii pentru a asista
sefii de departament si pentru a coordona activitatea in cadrul departamentelor. Structurile decizionale
ale ESMA, conducerea si consiliul supraveghetorilor, sunt prezentate in detaliu la pagina 9, capitolul 1.

Conducerea ESMA se intruneste saptdmanal pentru a discuta activitatile ESMA si aspectele de interes
transversal ale ESMA si convine asupra solutiilor, dupa caz. Planificarea si monitorizarea activitatilor
reprezintd o parte esentiala a rolului echipei de conducere si contribuie la sistemul de control intern al
ESMA.

In fiecare an, 1n luna septembrie, consiliul supraveghetorilor adopta un program anual de lucru pentru
anul urmator. Acesta se bazeaza pe planificarea multianuala, inclusiv un plan multianual privind politica
de personal. Programul de lucru este monitorizat la nivel intern pe tot parcursul anului, iar progresele
inregistrate Tn punerea sa in aplicare sunt raportate trimestrial Consiliului de administratie.

Un set complet de rapoarte cu privire la activitatile administrative principale, cum ar fi recrutarea sau
executarea bugetului, este furnizat lunar directorului executiv si trimestrial Consiliului de administratie.

Pentru mai multe detalii, cititi versiunea completa a raportului anual in limba engleza al ESMA:
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