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(Procedura indicata se bazeaza pe temeiul juridic propus in proiectul de act.)

Amendamente la un proiect de act

Tn amendamentele Parlamentului, modificarile aduse proiectului de act sunt
evidentiate prin caractere cursive aldine. Evidentierea cu caractere cursive
simple este o indicatie pentru serviciile tehnice, referitoare la elemente ale
proiectului de act propuse pentru a fi corectate in vederea elaborarii textului
final (de exemplu elemente evident gresite sau omise intr-o anumita versiune
lingvistica). Propunerile de corectura sunt supuse acordului serviciilor
tehnice in cauza.

Antetul amendamentelor referitoare la un act existent pe care proiectul de act
doreste sa il modifice cuprinde doua randuri suplimentare prin care se indica
actul existent si, respectiv, dispozitia vizata a acestuia. Fragmentele preluate
ca atare dintr-o dispozitie a unui act existent pe care Parlamentul doreste sa o
modifice, dar pe care proiectul de act nu a modificat-o, sunt evidentiate cu
caractere aldine. Eventualele eliminari ale unor astfel de fragmente sunt
semnalate prin simbolul urmator: [...].
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PROIECT DE REZOLUTIE LEGISLATIVA A PARLAMENTULUI EUROPEAN

referitoare la propunerea de directiva a Parlamentului European si a Consiliului de
modificare a Directivei 97/9/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind
sistemele de compensare pentru investitori

(COM(2010)0371 — C7-0174/2010 — 2010/0199(COD))

(Procedura legislativa ordinara: prima lectura)
Parlamentul European,

— avand in vedere propunerea Comisiei prezentatd Parlamentului European si Consiliului
(COM(2010)0371),

— avand in vedere articolul 294 alineatul (2) si articolul 53 alineatul (1) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene, in temeiul carora propunerea a fost prezentata de catre
Comisie (C7-0174/2010),

— avand in vedere avizele motivate ale Riksdagului din Suedia si Camerei Comunelor din
Regatul Unit,

— avand in vedere avizul Comisiei pentru afaceri juridice privind temeiul juridic propus,
— avand in vedere avizul Bancii Centrale Europenel,

— avand in vedere articolul 294 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene,

— avand in vedere articolul 55 din Regulamentul sdu de procedura,

— avand in vedere raportul Comisiei pentru afaceri economice si monetare si avizul
Comisiei pentru afaceri juridice (A7-0167/2011),

1. adopta pozitia in prima lecturad prezentata in continuare;

2.. solicita Comisiei sa il sesizeze din nou in cazul in care intentioneaza sd modifice in mod
substantial propunerea sau sa o inlocuiasca cu un alt text;

3.. incredinteaza Presedintelui sarcina de a transmite Consiliului si Comisiei, precum si
parlamentelor nationale pozitia Parlamentului.

Amendamentul 1

Propunere de directiva
Considerentul 5

1 J0C99,31.3.2011, p. 1.
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Textul propus de Comisie

(5) Este posibil ca investitorii sa nu fie
totdeauna informati cu privire la restrictiile
aplicabile autorizatiilor intreprinderilor de
investitii, de aceea este necesar sa fie
protejati in situatiile Tn care intreprinderile
de investitii incalca conditiile de
autorizare, mai ales prin detinerea activelor
clientilor sau prin furnizarea de servicii
unui anumit tip de clienti contrar
conditiilor din autorizatie. Prin urmare,
sistemele de compensare ar trebui sa
acopere activele clientilor care sunt
detinute de facto de catre intreprinderile de
investitii Tn relatie cu orice activitati de
investitii.

Amendamentul 2

Propunere de directiva
Considerentul 8

Textul propus de Comisie

(8) Deoarece compensariile acordate Tn
temeiul Directivei 94/19/CE sunt in
prezent superioare compensatiilor
acordate Tn temeiul prezentei directive,
este necesar sd se prevadd cel mai inalt
nivel de protecrie a investitorilor in
cazurile Tn care atat Directiva 94/19/CE,
cat si Directiva 97/9/CE ar putea acoperi
activele detinute de banci. Prin urmare, in
aceste cazuri, investitorii trebuie

despagubiti in temeiul Directivei 94/19/CE.
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Amendamentul

(5) Este posibil ca investitorii sa nu fie
totdeauna informati cu privire la lipsa
autorizariilor sau la restrictiile aplicabile
autorizatiilor intreprinderilor de investitii,
de aceea este necesar sa fie protejati in
situatiile in care intreprinderile de investitii
isi desfasoara activitatea fira autorizare
sau incalca conditiile de autorizare, mai
ales prin detinerea activelor clientilor sau
prin furnizarea de servicii unui anumit tip
de clienti in lipsa unei autorizarii sau
contrar conditiilor din autorizatie. Prin
urmare, sistemele de compensare ar trebui
sa acopere activele clientilor care sunt
detinute de facto de catre intreprinderile de
investitii Tn relatie cu orice activitati de
investitii.

Amendamentul

(8) Tn cazurile in care activele detinute de
banci ar putea fi acoperite de Directiva
94/19/CE si de Directiva 97/9/CE,
investitorii ar trebui despagubiti in temeiul
Directivei 94/19/CE.
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Amendamentul 3

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 9

Textul propus de Comisie

(9) Pentru a putea recupera fondurile
platite cu titlu de compensatii, sistemele
care efectueaza plati pentru compensarea
investitorilor Tn caz de insolventa a unui
depozitar sau a unei parti terte trebuie sa
aiba dreptul de subrogatie in drepturile
investitorilor, intreprinderilor de investitii
sau organismelor de plasament colectiv in
valori mobiliare (denumite in continuare
»OPCVM”) in cadrul procedurilor de
lichidare, pentru sume egale cu platile
efectuate. Prezenta directiva nu trebuie sa
aiba ca scop diminuarea responsabilitatii
intreprinderilor de investitii sau a OPCVM
de a recupera activele de la un depozitar
sau custode.

Amendamentul 4

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 10

Textul propus de Comisie

(10) Directiva 2009/65/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 13 iulie 2009
de coordonare a actelor cu putere de lege si
a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv in valori
mobiliare (OPCVM) prevede ca activele
OPCVM trebuie pastrate in siguranta de un
depozitar. Tn cazul in care depozitarul sau
unul dintre subcustozii sai intra in
insolventa si se afla in incapacitatea de a
restitui instrumentele financiare detinute n
custodie, acest lucru afecteaza valoarea
titlurilor de participare sau a actiunilor
OPCVM. Tn vederea sporirii protectiei in
aceastd situatie, detindtorii titlurilor de
participare si ai acsiunilor OPCVM
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Amendamentul

(9) Pentru a putea recupera fondurile
platite cu titlu de compensatii, sistemele
care efectueaza plati pentru compensarea
investitorilor Tn caz de insolventa a unui
depozitar sau a unei parti terte ar trebui sa
aiba dreptul de subrogatie in drepturile
investitorilor sau ale intreprinderilor de
investitii in cadrul procedurilor de
lichidare, pentru sume egale cu platile
efectuate. Prezenta directiva nu ar trebui sa
aiba ca scop diminuarea responsabilitatii
intreprinderilor de investitii de a recupera
activele de la un depozitar sau custode.

Amendamentul

(10) Directiva 2009/65/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 13 iulie 2009
de coordonare a actelor cu putere de lege si
a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv in valori
mobiliare (OPCVM) prevede ca activele
OPCVM trebuie pastrate in siguranta de un
depozitar. Tn 2011, Comisia va face
propuneri de modificare a Directivei
2009/65/CE pentru a clarifica
responsabilitatea depozitarului in cazul in
care depozitarul sau unul dintre subcustozii
sai intrd in insolventd si se afld in
incapacitatea de a restitui instrumentele
financiare detinute n custodie. Dupd
realizarea revizuirii Directivei
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trebuie sd beneficieze de acelasi nivel de 2009/65/CE, Comisia ar trebui sd

protectie ca si cand ar investi direct in analizeze situayiile Tn care insolvenga unui
instrumentele financiare vizate, n cazul depozitar al unui OPCVM sau a unui

in care entitatea depozitari a subcustode ar putea afecta valoarea
instrumentelor financiare se afli in titlurilor de participare sau a acgiunilor
incapacitatea de a le restitui. Detinatorii OPCVM. Aceasti analizd ar trebui
titlurilor de participare si ai acsiunilor prezentatd Parlamentului European i
OPCVM trebuie sa fie compensati pentru Consiliului, impreund cu propuneri
pierderea valorii OPCVM. Tn acelasi timp, legislative, dacd este necesar.

acestia trebuie sa aibd posibilitatea de a
pastra titlurile de participare sau actiunile
OPCVM pentru a-si mentine dreptul de a
obtine rambursarea acestora la momentul
oportun.

Justificare

Domeniul de aplicare pentru OPCVM nu este specificat in cazul unei fraude. Se preconizeaza
propunerea unor modificari ale responsabilitatilor depozitarilor de catre Comisie in cursul
anului 2011. Nevoia de extindere a domeniului de aplicare al ICSD pentru a acoperi si
fondurile OPCVM necesita investigatii mai detaliate cu privire la Directiva OPCVM
modificata.

Amendamentul 5

Propunere de directiva — act de modificare
Considerentul 12

Textul propus de Comisie Amendamentul
(12) Nivelul minim al compensatiilor a fost (12) Nivelul minim al compensatiilor a fost
stabilit Tn 1997 si de atunci nu a fost stabilit Tn 1997 si de atunci nu a fost
modificat. Acest nivel trebuie ridicat la modificat. Acest nivel trebuie ridicat la
50 000 EUR pentru a tine cont de evolutia 100 000 EUR pentru a tine cont de evolutia
pietelor financiare si a cadrului legislativ al pietelor financiare si a cadrului legislativ al
Uniunii Europene. Suma mentionata ia in Uniunii Europene. Suma mentionata ia in
considerare efectele inflatiei Tn Uniune si considerare efectele inflatiei in Uniune si
necesitatea unei mai bune alinieri a necesitatea unei mai bune alinieri a
nivelului compensatiilor la valoarea medie nivelului compensatiilor la valoarea medie
a investitiilor detinute de clientii de retail a investitiilor detinute de clientii de retail
din statele membre. Tn vederea sporirii din statele membre. Tn vederea sporirii
protectiei investitorilor, este necesar sa se protectiei investitorilor, este necesar sa se
elimine optiunea existenta oferita statelor elimine optiunea existenta oferita statelor
membre de a limita sau de a exclude de la membre de a limita sau de a exclude de la
compensare fondurile in valute diferite de compensare fondurile in valute diferite de
cele ale statelor membre. cele ale statelor membre.
PE456.877v01-00 8/66 RR\865176R0O.doc



Justificare

Ar trebui sporita protectia consumatorilor. O garantie mai mare ar facilita concurenta
transfrontaliera si ar fi in interesul investitorilor. Daca nivelul minim al compensayiilor este
,,armonizat la maximum” si stabilit 1a 100 000 EUR doar o singura tara ar fi obligata sa
micsoreze cuantumul maxim actual al compensatiilor. Dacd suma ar fi stabilita la

50 000 EUR, trei tari ar trebui sa micgoreze cuantumul maxim al compensaiilor.

Amendamentul 6

Propunere de directiva
Considerentul 13

Textul propus de Comisie

(13) Pentru a garanta ca investitorii
primesc compensatiile prevazute de
prezenta directiva si beneficiaza de un
nivel de protectie comparabil in toate
statele membre, este necesar si se
introduca norme comune de finantare a
sistemelor de compensare. Sistemele
trebuie finantate proportional cu pasivele
detinute. Trebuie asigurat un nivel adecvat
de prefinantare, iar sistemele trebuie sa
dispuna de mecanisme corespunzatoare de
evaluare si de atingere a nivelului tinta de
finantare Tnainte de aparitia oricarui
eveniment generator de pierderi relevant in
sensul Directivei 97/9/CE. Trebuie atins un
nivel tinta comun de fonduri minime in
termen de zece ani.

Amendamentul 7

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 15

Textul propus de Comisie

(15) Se inregistreaza in prezent diferente
mari In functionarea sistemelor de
compensare Tn statele membre; prezenta
directiva urmadreste o armonizare sporitd a
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Amendamentul

(13) Pentru a garanta ca investitorii
primesc compensatiile prevazute de
Directiva 97/9/CE si beneficiaza de un
nivel de protectie comparabil in toate
statele membre, este necesar sa se
introduca norme comune de finantare a
sistemelor de compensare. Sistemele ar
trebui finantate proportional cu pasivele
detinute. Ar trebui asigurat un nivel
adecvat de prefinantare, iar sistemele
trebuie sa dispuna de mecanisme
corespunzatoare de evaluare si de atingere
a nivelului-tinta de finantare nainte de
aparitia oricarui eveniment generator de
pierderi relevant in sensul Directivei
97/9/CE. Ar trebui atins un nivel-finta
comun de fonduri minime cat mai curand
cu putinga si, Tn orice caz, in termen de
cinci ani.

Amendamentul

(15) Se inregistreaza in prezent diferente
mari in functionarea sistemelor de
compensare in statele membre; prezenta
directiva urmareste o armonizare sporitd a

PE456.877v01-00
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functionarii lor, permitand in acelasi timp
statelor membre o oarecare flexibilitate in
ceea ce priveste organizarea detaliatd a
respectivelor sisteme. Comisia trebuie
abilitata sa adopte acte delegate cu privire
la anumite caracteristici esentiale ale
functionarii sistemelor, in conformitate cu
articolul 290 din tratat. Concret, trebuie
adoptate acte delegate in privinta metodei
de stabilire a pasivelor potentiale ale
sistemelor de compensare, a mecanismelor
de finantare alternative de care trebuie sa
dispuna sistemele pentru a putea, daca este
cazul, sd obtind finantare pe termen scurt, a
criteriilor de stabilire a contributiilor
entitatilor acoperite de sistemele de
compensare si a factorilor care trebuie
avuti in vedere la evaluarea capacitatii
contributiilor suplimentare de a nu periclita
stabilitatea sistemului financiar al unui stat
membru. Tn vederea stabilirii conditiilor de
aplicare a dispozitiilor privind finantarea
sistemelor, Autoritatea europeana pentru
valori mobiliare si piete, instituita prin
Regulamentul .../... al Parlamentului
European si al Consiliului [AEVMP]
trebuie sa elaboreze standarde tehnice
referitoare la informatiile care trebuie
facute publice de sistemele de compensare.

functionarii lor, permitand in acelasi timp
statelor membre o oarecare flexibilitate in
ceea ce priveste organizarea detaliatd a
respectivelor sisteme. Competensa de a
adopta acte in conformitate cu articolul
290 din Tratatul privind funcfionarea
Uniunii Europene ar trebui delegata
Comisiei in ceea ce priveste
caracteristicile esentiale ale functionarii
sistemelor. Concret, ar trebui adoptate acte
delegate in privinta metodei de stabilire a
pasivelor potentiale ale sistemelor de
compensare, a mecanismelor de finantare
alternative de care trebuie sa dispuna
sistemele pentru a putea, daca este cazul, sa
obtina finantare pe termen scurt, a
criteriilor de stabilire a contributiilor
entitatilor acoperite de sistemele de
compensare si a factorilor care trebuie
avuti in vedere la evaluarea capacitatii
contributiilor suplimentare de a nu periclita
stabilitatea sistemului financiar al unui stat
membru. Tn vederea stabilirii conditiilor de
aplicare a dispozitiilor privind finantarea
sistemelor, Autoritatea europeand de
supraveghere (Autoritatea europeana
pentru valori mobiliare si piete), instituita
prin Regulamentul nr. 1095/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului
din 24 noiembrie 2010* (AES ) ar trebui s
elaboreze proiecte de standarde tehnice de
implementare referitoare la informatiile
care trebuie facute publice de sistemele de
compensare.

1JO L 331, 15.12.2010, p. 84.

Justificare

Armonizare cu Regulamentul AEVMP.

PE456.877v01-00
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Amendamentul 8

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 16a (nou)

Textul propus de Comisie

Amendamentul

(16a) Autoritdtile financiare nagionale de
supraveghere ar trebui sa coopereze
Tndeaproape intre ele si cu AES pentru a
detecta si Tmpiedica frauda, neglijenzele
administrative si erorile operagionale ale
intreprinderilor de investigii din Uniune.

Justificare

Cooperarea intre autoritatile de supraveghere ale statelor membre si AES este de 0
importanta majora in detectarea fraudei si a disfunctionalitarilor in randul intreprinderilor

de investirii.

Amendamentul 9

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 16b (nou)

Textul propus de Comisie

RR\865176R0O.doc
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Amendamentul

(16b) Statele membre ar trebui sa
incurajeze desfisurarea unui dialog
institugionalizat intre organismele de
protectie a consumatorilor, autoritati,
autoritatile de supraveghere si sistemele
de compensare pentru investitori pentru a
preveni aparigia unor noi cazuri de
compensare. Statele membre ar trebui sa
infiingeze un cadru de dialog n vederea
depistarii problemelor intr-o faza timpurie
si in vederea informarii organismelor de
supraveghere si a sistemelor de
compensare pentru investitori cu privire
la problemele depistate, cum ar fi
practicile de piata disfunctionale si
furnizorii, produsele sau structurile
intreprinderilor vizibile.
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Amendamentul 10

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 17

Textul propus de Comisie

(17) Mecanismul de imprumut nu trebuie
sa impuna niciun fel de obligatie bugetara
statelor membre. Sistemele de compensare
creditate trebuie sa poata recurge la
mecanismul de imprumut prevazut de
prezenta directiva dupa epuizarea
fondurilor colectate pentru atingerea
nivelului tinta de fonduri, precum si a

.....

suplimentare din partea membrilor
acestora. Respectand competentele statelor
membre Tn materie de supraveghere a
sistemelor de compensare a investitorilor,
AEVMP trebuie sa contribuie la atingerea
obiectivului de facilitare a activitatii
intreprinderilor de investitii si a OPCVM,
asigurand in acelasi timp o protectie
eficientd a investitorilor. Tn acest scop,
AEVMP trebuie sa confirme ca sunt
intrunite conditiile prevazute de prezenta
directiva n privinta imprumuturilor intre
sistemele de compensare a investitorilor si
sa specifice, In limitele stricte impuse de
prezenta directiva, sumele care pot fi
acordate spre imprumut de fiecare sistem
de compensare, rata initiala a dobanzii si
durata imprumutului. Tn acest sens,
AEVMP trebuie sa colecteze informatii
referitoare la sistemele de compensare a
investitorilor, in special privind valoarea
fondurilor si a instrumentelor financiare
acoperite de fiecare sistem, care sa fie
confirmate de autoritatile competente.
AEVMP trebuie sa informeze celelalte
sisteme de compensare a investitorilor cu
privire la obligatia lor de a acorda
Tmprumuturi.

Amendamentul 11
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Amendamentul

(17) Mecanismul de imprumut nu trebuie
sa impuna niciun fel de obligatie bugetara
statelor membre. Sistemele de compensare
creditate trebuie sa poata recurge la
mecanismul de Tmprumut prevazut de
prezenta directiva dupa epuizarea
fondurilor colectate pentru atingerea
nivelului tinta de fonduri, precum si a

.....

suplimentare din partea membrilor
acestora. Respectand competentele statelor
membre Tn materie de supraveghere a
sistemelor de compensare a investitorilor,
AES ar trebui sa contribuie la atingerea
obiectivului de facilitare a activitatii
intreprinderilor de investitii, asigurand n
acelasi timp o protectie eficace a
investitorilor. Tn acest scop, AES ar trebui
sa confirme ca sunt intrunite conditiile
prevazute de prezenta directiva in privinta
Tmprumuturilor intre sistemele de
compensare a investitorilor si sa specifice,
n limitele stricte impuse de Directiva
97/9/CE, sumele care pot fi acordate spre
Tmprumut de fiecare sistem de compensare,
rata initiala a dobanzii si durata
imprumutului. Tn acest sens, AES ar trebui
sa colecteze informatii referitoare la
sistemele de compensare a investitorilor, in
special privind valoarea fondurilor si a
instrumentelor financiare acoperite de
fiecare sistem, care sa fie confirmate de
autoritatile competente. AES ar trebui sa
informeze celelalte sisteme de compensare
a investitorilor cu privire la obligatia lor de
a acorda Tmprumuturi.

RR\865176R0O.doc



Propunere de directiva
Considerentul 22

Textul propus de Comisie

(22) Directiva 97/9/CE permite statelor
membre sd excluda de la acoperire
investitorii profesionali si institutionali,
insa lista relevanta nu este armonizata cu
clasificarea clientilor intreprinderilor de
investitii conform Directivei 2004/39/CE.
In vederea armonizarii Directivelor
97/9/CE si 2004/39/CE, pentru a simplifica
evaluarea realizata de sistemele de

de excludere, Tn cazul intreprinderilor,
numai la entitatile de mari dimensiuni,
Directiva 97/9/CE trebuie sa faca trimitere
la investitorii considerati clienti
profesionali in conformitate cu

Directiva 2004/39/CE.

Amendamentul 12

Propunere de directiva — act de modificare

Considerentul 23
Textul propus de Comisie

(23) Comisia trebuie sa dispuna de
competensa de a adopta acte delegate in
conformitate cu articolul 290 din tratat.
Concret, trebuie adoptate acte delegate cu
privire la stabilirea metodei de calcul a
nivelului finta de fonduri care trebuie atins
de sistemele de compensare si de
modificare a acestui nivel, la procentajul
plafonului stabilit pentru fondurile
disponibile pentru imprumuturi intre
sistemele nationale de compensare, la
procedura de tratare a creantelor

RR\865176R0O.doc

Amendamentul

(22) Directiva 97/9/CE permite statelor
membre sd excluda de la acoperire
investitorii profesionali si institutionali,
insa lista relevanta nu este armonizata cu
clasificarea clientilor intreprinderilor de
investitii conform Directivei 2004/39/CE.
In vederea armonizarii Directivelor
97/9/CE si 2004/39/CE, pentru a simplifica
evaluarea realizata de sistemele de

de excludere, Tn cazul intreprinderilor,
numai la entitatile de mari dimensiuni,
Directiva 97/9/CE trebuie sa faca trimitere
la investitorii considerati clienti
profesionali Tn conformitate cu

Directiva 2004/39/CE. Pentru a garanta
tuturor investitorilor vizagi un nivel de
protectie corespunzator, statele membre ar
trebui sd aiba dreptul de a include in
domeniul de aplicare al Directivei
97/9/CE microentitdtile, organizatiile
nonprofit si autoritatile publice locale.

Amendamentul

(23) Competenya de a adopta acte in
conformitate cu articolul 290 din Tratatul
privind funcsionarea Uniunii Europene ar
trebui delegata Comisiei In ceea ce
priveste stabilirea metodei de calcul a
nivelului-tinta de fonduri care trebuie atins
de sistemele de compensare si de
modificare a acestui nivel, procentajul
plafonului stabilit pentru fondurile
disponibile pentru imprumuturi intre
sistemele nationale de compensare si
procedura de tratare a creantelor
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investitorilor si la criteriile tehnice de
calculare a pierderii valorii unui OPCVM
Tn circumstangele vizate de prezenta
directiva. De asemenea, Comisia trebuie sa

fie abilitata sa modifice, prin intermediul

unor acte delegate, procentajul fondurilor
disponibile pentru imprumuturi, tindnd
seama de evolutia pietelor financiare.

Amendamentul 13

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 — litera aa (noui)
Directiva 97/9/CE

Articolul 1 — punctul 3

Textul propus de Comisie

investitorilor. Competensa de a adopta acte
n conformitate cu articolul 290 din
Tratatul privind funcsionarea Uniunii
Europene ar trebui delegata Comisiei In
ceea ce priveste procentajul fondurilor
disponibile pentru imprumuturi, tinand
seama de evolutia pietelor financiare.

Amendamentul

(aa) Punctul 3 se inlocuieste cu urmadatorul
text:

»3. minstrumente” inseamna
instrumentele enumerate Tn sectfiunea C
din anexa | la Directiva 2004/39/CE;”

Justificare

Trebuie actualizata si definigia instrumentelor in conformitate cu MiFID.

Amendamentul 14

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 - literab

Directiva 97/9/CE

Articolul 1 — punctul 4

Textul propus de Comisie

4. ,,investitor” inseamna, in relatie cu
activitatile de investitii, orice persoana care
a incredintat fonduri sau instrumente unei
intreprinderi de investitii, iar, n relasie cu
activitatile unui OPCVM, un definator de
titluri de participare sau de actiuni ale
unui OPCVM (denumit Tn continuare
wdetindtor de titluri de participare”),

PE456.877v01-00
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Amendamentul

4. ,investitor” inseamna, in relatie cu
activitatile de investitii, orice persoana
fizicd sau juridicd, inclusiv microentitafi,
organizatii nonprofit si autoritati publice
locale, care a incredintat fonduri sau
instrumente unei Intreprinderi de investitii;
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Justificare

OPCVM este deja un produs foarte bine reglementat cu o ratda a dobanzii moratorii extrem de
mica, intrucdt singura posibilitate practica de insolventa este legata de un comportament
ilegal al depozitarului. Potrivit legislatiei, activele OPCVM trebuie pastrate separat, iar in
caz de insolventd nu fac parte din activele falimentare. In plus, Directiva OPCVM V va
aborda chestiuni legate de depozitari si parti terre subcustode, ceea ce va creste nivelul de

protectie a investitorilor.

Amendamentul 15

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 - litera d

Directiva 97/9/CE

Acrticolul 1 — punctul 8

Textul propus de Comisie

8. ,,OPCVM?” inseamnd un organism
definit la articolul 1 alineatele (2) si (3)
din Directiva 2009/65/CE;

Amendamentul 16

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 - literad

Directiva 97/9/CE

Articolul 1 — punctul 9

Textul propus de Comisie

9. ,,depozitar” inseamnd, in relatie cu
activitatile OPCVM, o institutie definitdi la
articolul 2 alineatul (1) litera (a) din
Directiva 2009/65/CE;

Amendamentul 17

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 - literad

Directiva 97/9/CE

Articolul 1 — punctul 10
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Amendamentul

eliminat

Amendamentul

eliminat
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Textul propus de Comisie

10. ,,parte tertd” inseamna, in relatie cu
activitatile de investitii, o institutie la care
o intreprindere de investitii a depozitat
instrumentele financiare detinute in numele
clientilor sai, in temeiul articolului 17 din
Directiva 2006/73/CE, sau la care 0
institutie ea insasi depozitara a depozitat
instrumentele financiare; n relagie cu
activitatile OPCVM, o institutie careia
depozitarul unui OPCVM i-a incredinzat
active Tn numele respectivului OPCVM;

Amendamentul 18

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 2 - litera a
Directiva 97/9/CE
Articolul 2 —alineatul 1 — primul paragraf

Textul propus de Comisie

(1) Fiecare stat membru se asigura ca pe
teritoriul sdu sunt constituite si recunoscute
oficial unul sau mai multe sisteme de
compensare a investitorilor. Cu exceptia
cazurilor prevazute la al doilea paragraf si
la articolul 5 alineatul (3), nicio
intreprindere de investitii autorizata in
respectivul stat membru si niciun OPCVM
autorizat in respectivul stat membru nu si
poate desfasura activitatea de investitii sau
activitatile specifice OPCVM fin cazul in
care nu participa la un astfel de sistem.

PE456.877v01-00

Amendamentul

10. ,,parte terta” inseamna, in relatie cu
activitatile de investitii, o institutie la care
o intreprindere de investitii a depozitat
instrumentele financiare detinute in numele
clientilor sai, in temeiul articolului 17 din
Directiva 2006/73/CE de punere in
aplicare a Directivei 2004/39/CE a
Parlamentului European si a Consiliului
privind cerinzele organizatorice si
conditiile de functionare ale
intreprinderilor de investitii si termenii
definisi Tn sensul directivei mensionate™ sau
la care o institutie ea insasi depozitara a
depozitat instrumentele financiare;

*JO L 241, 2.9.2006, p. 26.

Amendamentul

(1) Fiecare stat membru se asigura ca pe
teritoriul sdu sunt constituite si recunoscute
oficial unul sau mai multe sisteme de
compensare a investitorilor. Cu exceptia
cazurilor prevazute la al doilea paragraf de
la prezentul articol si la articolul 5
alineatul (3), nicio intreprindere de
investitii autorizata in respectivul stat
membru nu Tsi poate desfasura activitatea
de investitii in cazul in care nu participa la
un astfel de sistem.
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Amendamentul 19

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 2 - literab

Directiva 97/9/CE

Articolul 2 —alineatul 2 — litera a

Textul propus de Comisie

(a) autoritatile competente au constatat ca o
intreprindere de investitii se afla, pentru
moment, n incapacitatea de a-si onora
obligatiile care Ti revin cu privire la
creantele clientilor si nu are perspective
imediate de a le putea onora, din motive
direct legate de situatia sa financiara sau de
situatia financiara a unei parti terte la care
au fost depozitate instrumentele financiare
de catre intreprinderea de investitii,

Amendamentul

(a) autoritatile competente au constatat ca o
intreprindere de investitii se afla, pentru
moment, n incapacitatea de a-si onora
obligatiile care Ti revin cu privire la
creantele clientilor si nu are perspective
imediate de a le putea onora, din motive
direct legate de situatia sa financiara sau de
situatia financiara a unei parti terte la care
au fost depozitate instrumentele financiare
sau fonduri care nu intrd in domeniul de
aplicare al Directivei 94/19/CE de catre
intreprinderea de investitii, sau

Justificare

Daca fondurile nu intra in domeniul de aplicare al sistemelor de garantare a depozitelor,
atunci acestea ar trebui protejate de prezenta directiva.

Amendamentul 20

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 2 - litera c
Directiva 97/9/CE

Articolul 2 —alineatul 2a — primul paragraf — litera b

Textul propus de Comisie

(b) de a restitui investitorilor orice
instrument care le apartine si pe care il
detine, administreaza sau gestioneaza in
numele acestora in legatura cu activitatile
de investitii.

RR\865176R0O.doc
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Amendamentul

(b) de a restitui investitorilor orice
instrument care le apartine si pe care il
detine, administreaza sau gestioneaza in
numele acestora in legatura cu activitatile
de investitii, cu condi¢ia ca incapacitatea
intreprinderii de investitii sau a partii
terte sa fie rezultatul unei fraude, al unei
neglijense administrative, al unei erori
operationale sau al unei recomandari
gresite in ceea ce priveste Tndeplinirea
obligariilor profesionale atunci cand
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presteaza servicii de investitii pentru

cliensi.

Amendamentul 21
Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 2 - literac
Directiva 97/9/CE
Avrticolul 2 — alineatul 2b

Textul propus de Comisie Amendamentul
(2b) Un sistem acoperd de asemenea eliminat

detinatorii de titluri de participare
OPCVM conform articolului 4 daca este
indeplinitd in prealabil una dintre
conditiile urmadatoare:

(a) autoritatea competentd a constatat ca
un depozitar sau o parte terza cdareia i-au
fost incredinzate activele unui OPCVM se
afld, pentru moment, in incapacitatea de
a-si onora obligariile fata de respectivul
OPCVM, din motive direct legate de
situatia financiard a depozitarului sau a
partii terge, si nu are perspective imediate
de a le putea onora;

(b) 0 autoritate judiciard a emis o
hotarare, din motive direct legate de
situatia financiard a depozitarului sau a
oricdrei parti terte cdreia i-au fost
incredinzate activele OPCVM, care are
efectul de a suspenda posibilitatea
respectivului OPCVM de a-si recupera
creantele de la depozitarul sau partea
tertd in cauza.

Statele membre se asigurd ca autoritatile
competente fac constatarea mentionata la
primul paragraf litera (a) cat mai curand
posibil si, in orice caz, in termen de 3 luni
dupa ce iau la cunostinti ca un depozitar
sau o parte ter¢a careia ii sunt
incredingate activele OPCVM nu si-a
onorat obligarii ce 1i revin cu privire la
creantele OPCVM.
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Amendamentul 22

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 2 - litera c

Directiva 97/9/CE

Articolul 2 —alineatul 2c

Textul propus de Comisie

(2c) Acoperirea mentionatd la eliminat
alineatul (2b) se acorda in conformitate

cu condigiile legale si contractuale

aplicabile Tn cazul creangelor unui

detinator de titluri de participare OPCVM

pentru pierderea valorii titlurilor de

participare OPCVM din cauza

incapacitatii unui depozitar sau unei parti

terze careia i-au fost incredinzate activele

unui OPCVM:

(a) de a rambursa unui OPCVM fondurile
care le sunt datorate sau care Ti apar¢in gi
pe care le define Tn numele acestuia in
legatura cu activitatile specifice OPCVM;
sau

(b) de a restitui unui OPCVM orice
instrumente care Ti apar¢in, definute sau
administrate Tn numele acestuia in
legaturd cu activitatile specifice OPCVM.

Amendamentul 23

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 3

Directiva 97/9/CE

Articolul 3

Textul propus de Comisie

Amendamentul

Amendamentul

Creantele care decurg din tranzactii in Urmatoarele creante sunt excluse de la
legdtura cu care s-a pronuntat o orice compensare oferitd in cadrul
condamnare penald pentru spalare de bani, sistemelor de compensare pentru

n intelesul articolului 1 din Directiva investitori:

2005/60/CE a Parlamentului European si a
Consiliului, sau care decurg din
comportamente interzise in temeiul
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(a) creantele care decurg din tranzactii in
legétura cu care s-a pronuntat o
condamnare penald pentru spalare de bani,
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Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
European si a Consiliului sunt excluse de la
orice compensare oferitd in cadrul
sistemelor de compensare a investitorilor.

Amendamentul 24

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 4 - litera a
Directiva 97/9/CE
Articolul 4 —alineatul 1 — primul paragraf

Textul propus de Comisie

(1) Statele membre se asigura ca sistemele
garanteaza o acoperire de 50 000 EUR
pentru fiecare investitor pentru creantele
mentionate la articolul 2 alineatul (2a) sau
(2¢).

n Tntelesul articolului 1 din Directiva
2005/60/CE a Parlamentului European si a
Consiliului privind prevenirea utilizarii
sistemului financiar in scopul spalarii
banilor si finantarii terorismului*;

(b) creangele care decurg din
comportamente interzise in temeiul
Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 28 ianuarie
2003 privind utilizarile abuzive ale
informariilor confidentiale si manipuldrile
piezei**; precum si

(c) creangele legate de finanzarea directa
sau indirecta a grupurilor teroriste, astfel
cum sunt definite in Recomandarea
Consiliului din 9 decembrie 1999***,

* JO L 309, 25.11.2005, p. 15.
** JO L 96, 12.4.2003, p. 16.
*** JO C 373, 23.12.1999, p. 1.

Amendamentul

(1) Statele membre se asigura ca sistemele
garanteaza o acoperire de 100 000 EUR
pentru fiecare investitor pentru creantele
mentionate la articolul 2 alineatul (2a) sau
(2¢).

Justificare

Ar trebui sporita protectia consumatorilor. O garantie mai mare ar facilita concurenta
transfrontaliera si ar fi in interesul investitorilor. Daca nivelul minim al compensatiilor este
,,armonizat la maximum” si stabilit 1a 100 000 EUR doar o singura tara ar fi obligata sa
micsoreze cuantumul maxim actual al compensatiilor. Dacd suma ar fi stabilita la

50 000 EUR, trei tari ar trebui sa micgoreze cuantumul maxim al compensatiilor.

PE456.877v01-00
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Amendamentul 25

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 4 — litera a

Directiva 97/9/CE

Articolul 4 —alineatul 1 — al doilea paragraf

Textul propus de Comisie

Statele membre care garanteaza o acoperire
de peste 50 000 EUR la momentul
adoptarii prezentei directive pot mentine
nivelul respectiv de acoperire timp de
maxim trei ani de la data limita de
transpunere a prezentei directive. Dupa
aceasta data, statele membre in cauza se

asigura ca nivelul de acoperire este de
50 000 EUR.

Amendamentul

Statele membre care garanteaza o acoperire
de peste 100 000 EUR la momentul
adoptarii prezentei directive pot mentine
nivelul respectiv de acoperire timp de
maxim trei ani de la ...*. Dupa aceasta data,
statele membre in cauza se asigura ca
nivelul de acoperire este de 100 000 EUR.

* JO: A se infroduce data intrarii in
vigoare a directivei de modificare.

Justificare

Ar trebui sporita protectia consumatorilor. O garangie mai mare ar facilita concurenta
transfrontalierd si ar fi in interesul investitorilor. Daca nivelul minim al compensatiilor este
,,armonizat la maximum” si stabilit la 100 000 EUR doar o singura tara ar fi obligata sa
micsoreze cuantumul maxim actual al compensatiilor. Daca suma ar fi stabilita la

50 000 EUR, trei tari ar trebui sa micgoreze cuantumul maxim al compensaiilor.

Amendamentul 26

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 4 — litera a

Directiva 97/9/CE

Articolul 4 —alineatul 1 — al cincilea paragraf

Textul propus de Comisie

Fara a aduce atingere celui de-al patrulea
paragraf, statele membre ajusteaza la
fiecare cinci ani nivelurile de acoperire
convertite in altd moneda la suma
prevazuta la prezentul alineat. Statele
membre pot ajusta mai devreme nivelurile
de acoperire, dupa consultarea Comisiei, in
cazul aparitiei unor evenimente
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Amendamentul

Fara a aduce atingere celui de-al patrulea
paragraf, statele membre ajusteaza la
fiecare doi ani nivelurile de acoperire
convertite in altd moneda la suma
prevazuta la prezentul alineat. Statele
membre pot ajusta mai devreme nivelurile
de acoperire, dupa consultarea Comisiei, in
cazul aparitiei unor evenimente
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neprevazute precum fluctuatiile valutare.

Amendamentul 27

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 4 — literab

Directiva 97/9/CE

Articolul 4 —alineatul 1la — teza introductiva

Textul propus de Comisie

(1a) Comisia poate ajusta prin intermediul
unor acte delegate suma prevazuta la
alineatul (1) tinand cont de urmatorii
parametri:

Amendamentul 28

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4a — alineatul 1

Textul propus de Comisie

(1) Statele membre se asigura ca sistemele
de compensare dispun de mecanisme
adecvate de stabilire a pasivelor lor
potentiale. Statele membre se asigura ca
sistemele de compensare sunt finantate
adecvat, proportional cu pasivele lor.

Amendamentul 29

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4a — alineatul 2 — primul paragraf
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neprevazute precum fluctuatiile valutare.

Amendamentul

(1a) Comisia este imputernicitd sa adopte
acte delegate Tn conformitate cu articolul
13a pentru a ajusta suma prevazuta la
alineatul (1) tinand cont de urmatorii
parametri:

Amendamentul

(1) Statele membre se asigura ca sistemele
de compensare dispun de mecanisme
adecvate de stabilire a pasivelor lor
potentiale. Statele membre se asigura ca
sistemele de compensare sunt finantate
adecvat, proportional cu pasivele lor.
Statele membre ar trebui si pund periodic
la dispozifia AES informayii pertinente
privind pasivele potentiale si finanzarea
propor¢ionald corespondenta.
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Textul propus de Comisie

(2) Statele membre se asigura ca fiecare
sistem de compensare atinge un nivel tinta
de fonduri de minim 0,5% din valoarea
fondurilor si a instrumentelor financiare
detinute, administrate sau gestionate de
intreprinderile de investitii sau de OPCVM
aflate Tn sfera de acoperire a sistemului de
compensare a investitorilor. VValoarea
fondurilor si a instrumentelor financiare
acoperite se calculeaza in fiecare an la

1 ianuarie.

Amendamentul

(2) Statele membre se asigura ca fiecare
sistem de compensare atinge un nivel tinta
de fonduri de minimum 0,3% din valoarea
fondurilor si a instrumentelor financiare
detinute, administrate sau gestionate de
intreprinderile de investitii aflate in sfera
de acoperire a sistemului de compensare
pentru investitori. Valoarea fondurilor si a
instrumentelor financiare acoperite se
calculeaza in fiecare an la 31 decembrie.

Justificare

Nivelul-tinta de fonduri propus de minimum 0,5%, bazat pe analiza informatiilor din
creanyele sistemelor de compensare din statele membre, este prea ridicat. Trebuie avut in
vedere faptul ca investitorii vor trebui in cele din urma sa acopere costurile. Este important
ca nivelul minim de fonduri sa fie justificabil in corelatie cu riscurile implicate si sa se

garanteze ca creantele pot fi acoperite.

Amendamentul 30

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE

Articolul 4a — alineatul 2 — al doilea paragraf

Textul propus de Comisie

Comisia adopta, prin intermediul unor acte
delegate, in conformitate cu articolul 13a si
sub rezerva conditiilor prevazute la
articolele 13b si 13c, masuri de stabilire a
metodei de calcul a valorii fondurilor si
instrumentelor financiare acoperite de
sistemul de compensare a investitorilor
pentru determinarea nivelului tinta de
fonduri care trebuie atins de sistemele de
compensare si pentru modificarea acestui
nivel, sindnd cont de evoluriile piegelor
financiare.
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Amendamentul

Comisia este imputernicita sa adopte acte
delegate Tn conformitate cu articolul 13a in
ceea ce priveste masurile de stabilire a
metodei de calcul a valorii fondurilor si
instrumentelor financiare acoperite de
sistemul de compensare pentru investitori
pentru determinarea nivelului-finta de
fonduri care trebuie atins de sistemele de
compensare.

Tinand seama de valoarea fondurilor
acoperite de sistemul de compensare
calculatd in fiecare an dupd cum se
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prevede la primul paragraf si de evoluria
piezelor financiare, precum si de
necesitatea de a asigura un sistem eficace
de compensare pentru investitori, Comisia
este imputernicita sd adopte acte delegate
n conformitate cu articolul 13a pentru a
modifica valoare minima a nivelului-tinta
de fonduri. In orice caz, pini la ... %,
Comisia prezinta Parlamentului
European si Consiliului un raport privind
necesitatea ajustarii nivelului-tinta de
Jonduri prevazut la prezentul alineat.

Pentru a permite Comisiei sd calculeze
valoarea corespunzaitoare a nivelului-tintd
de fonduri, astfel cum este mengionat la al
treilea paragraf, statele membre
furnizeazd anual Comisiei si AES
informatiile necesare privind finansarea
sistemelor nagionale la 31 decembrie.
Statele membre transmit datele Comisiei
pand la 31 martie in anul urmadtor.

Statele membre furnizeazda Comisiei §i
AES date privind:

(a) cuantumul valorilor mobiliare si a
fondurilor acoperite detinute de firmele de
investigii In numele investitorilor;

(b) valoarea fondurilor si a
instrumentelor financiare definute sau
gestionate;

(¢) numdrul de clienti;

(d) veniturile generate de intreprinderile
de investitii;

(e) nivelul de capital al fiecdrei
intreprinderi de investizii;

(f) valoarea maximd a compensirii pe
client;

(9) cifra medie de afaceri din operagiunile
de vanzare si cumparare de valori
mobiliare;

(h) numdrul de persoane sau operatori
autorizafi.
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*JO: a se introduce data: doi ani de la
data intrarii in vigoare a directivei de
modificare.

Justificare

Din cauza fraudelor si a consecintelor acestora, nu trebuie sa se sugereze un nivel superior
de finanzare. Ar trebui realizat un studiu Tnhainte de a se aduce o astfel de modificare ICSD.
Cu toate acestea, revizuirea actuala a directivei oferd o oportunitate importanta pentru
inceperea armonizarii nivelelor de finantare.

Amendamentul 31

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Acrticolul 4a — alineatul 3 — primul paragraf

Textul propus de Comisie Amendamentul
(3) Nivelul tinta de fonduri se finanteaza in (3) Nivelul-tinta de fonduri se finanteaza in
prealabil, indiferent de aparitia oricarui prealabil, indiferent de aparitia oricarui
eveniment vizat de articolul 2 alineatul (2) eveniment vizat de articolul 2 alineatul (2)
sau (2b). Statele membre se asigura ca sau (2b). Statele membre se asigura ca
nivelul de fonduri al fiecarui sistem de nivelul de fonduri al fiecarui sistem de
compensare este atins intr-o perioadi de compensare este atins pdnda la ... * si ca
zece ani de la intrarea n vigoare a fiecare sistem adopta si urmeaza un plan
prezentei directive si ca fiecare sistem adecvat pentru realizarea acestui obiectiv.

adoptd si urmeaza un plan adecvat pentru
realizarea acestui obiectiv.

*JO: a se introduce data : 5 ani de la data
intrarii in vigoare a directivei de
modificare.

Justificare

O perioada de zece ani este prea lunga pentru implementare. Pentru a asigura o aplicare
eficace a directivei si a garanta protectia investitorilor si a consumatorilor, dispozitiile care
vizeaza nivelul finantarii se aplica in termen de cinci ani.
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Amendamentul 32

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4a - alineatul 3 - paragraful 2a (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Contribugia la un sistem de compensare
este stabilita pentru fiecare membru pe
baza nivelului de risc suportat. Tn vederea
atingerii unui anumit nivel de armonizare
n aplicarea prezentei dispozizii in toate
statele membre, Comisia este
imputernicita sa adopte acte delegate in
conformitate cu articolul 13a pentru a
clarifica metoda de calcul a contributiei la
sistem a fiecdarui membru.

Justificare

Finantarea trebuie sa fie sustenabila si echitabila pentru a oferi un nivel armonizat de
protectie a investitorilor, evitandu-se astfel distorsiuni ale concurenyei si caracterul arbitrar
al reglementarii in randul intreprinderilor de investitii. Ceringa ca contributiile individuale sa
fie determinate pentru fiecare membru pe baza nivelului de risc asumat este coerenta cu
dispozitia ca sistemele sd fie corespunzator finantate in functie de pasivele acestora si va
contribui la asigurarea unor condirii echitabile de concurenta in randul membrilor aceluiasi
sistem, precum si al unor sisteme diferite la nivelul statelor membre sau al piesei interne.

Amendamentul 33

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4a - alineatul 3 - paragraful 2b (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Autoritatile competente pot reduce
contribugiile membrilor sistemului de
compensare in cazul in care membrii
respectivi adoptd in mod voluntar mdasuri
suplimentare pentru a reduce riscul
operagional.

Autoritatile competente pot reduce, de
asemenea, contriburiile atunci cand
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Amendamentul 34

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 - punctul 5

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4a - alineatul 3 - paragraful 2c (nou)

Textul propus de Comisie

Amendamentul 35

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4a — alineatul 4

RR\865176R0O.doc 27/66

membrii dovedesc ca subcustozii lor
respectd aceleasi standarde n ceea ce
priveste reducerea riscului operagional.

Nivelul-finta de fonduri al sistemului de
compensare nu este afectat de nicio
reducere.

Amendamentul

AES elaboreazai proiecte de standarde
tehnice de implementare pentru a stabili
condigiile de reducere a contriburiilor la
sistem, astfel cum se mentioneaza la al
patrulea paragraf.

AES prezinta anual Comisiei aceste
proiecte de standarde tehnice de
implementare.

Comisia poate adopta proiectele de
standarde tehnice de implementare in
conformitate cu procedura prevazuti la
articolul 15 din Regulamentul (UE)

nr. 1095/2010.

Evaluarea conditiilor in care pot fi
aplicate reduceri motivate de riscuri are la
baza criterii cum ar fi volumul fondurilor
si al instrumentelor financiare, adecvarea
capitalului, precum si stabilitatea fiecirui
membru, findnd seama de statutul lor
juridic si de cadrul juridic aplicabil la
sediul acestora.

PE456.877v01-00

RO



RO

Textul propus de Comisie

(4) Statele membre se asigura ca sistemele
pot lansa apeluri la contributii suplimentare
ale membrilor in cazul in care nivelul tinta
de fonduri este insuficient pentru plata
creantele mentionate la articolul 9
alineatul (2). Aceste contributii
suplimentare nu depasesc 0,5% din
fondurile si instrumentele financiare
acoperite, mentionate la alineatul (2) din
prezentul articol. Contributiile
suplimentare nu pericliteaza stabilitatea
sistemului financiar al statului membru
vizat si sunt bazate pe criterii de capacitate
financiara.

Amendamentul 36

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE
Articolul 4a — alineatul 5

Textul propus de Comisie

(5) Statele membre se asigura ca sistemele
de compensare dispun de mecanisme de
finantare alternative adecvate pentru a le
permite sd obtind finantare pe termen scurt
in scopul onorarii creantelor acestora dupa
epuizarea sumei prefinantate. Respectivele
mecanisme pot include imprumuturi de la
banci comerciale. De asemenea, pot
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Amendamentul

(4) Statele membre se asigura ca sistemele
pot lansa apeluri la contributii suplimentare
ale membrilor in cazul in care nivelul tinta
de fonduri este insuficient pentru plata
creantele mentionate la articolul 9
alineatul (2). Aceste contributii
suplimentare nu depasesc 0,3% din
fondurile si instrumentele financiare
acoperite, mentionate la alineatul (2).
Contributiile suplimentare nu pericliteaza
stabilitatea sistemului financiar al statului
membru vizat si sunt bazate pe criterii de
capacitate financiara. Statele membre pot
solicita contributii suplimentare dupa ce
au consultat AES si Comitetul european
pentru risc sistemic, instituit prin
Regulamentul (UE) nr. 1092/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului
din 24 noiembrie 2010 privind
supravegherea macroprudentiald la
nivelul Uniunii Europene a sistemului
financiar si de infiinfare a Comitetului
european pentru risc sistemic*.

*JO L 331, 15.12.2010, p. 1.

Amendamentul

(5) Statele membre se asigura ca sistemele
de compensare dispun de mecanisme de
finantare alternative adecvate pentru a le
permite sa obtina finantare pe termen scurt
in scopul onorarii creantelor acestora dupa
epuizarea sumei prefinantate. Respectivele
mecanisme pot include mecanisme si
Sacilitari comerciale de creditare oferite de
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include imprumuturi de la institutii
publice, cu conditia ca acestea sa aiba la
baza criterii comerciale.

Amendamentul 37

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4a — alineatul 6

Textul propus de Comisie

(6) Statele membre se asigura ca, in relatie
cu activitatile de investitii, costurile de
finantare a sistemelor de compensare sunt,
in ultima instanta, suportate de
intreprinderile de investitii sau de partile
terze custode acoperite de sistem, iar, in
relatie cu activitatile specifice OPCVM, de
OPCVM, de depozitarii acestora sau de
partile terge acoperite de sistem.
Contributiile obisnuite ale membrilor se
colecteaza anual.

banci comerciale si institutii publice,
inclusiv de statul membru in cauza, cu
conditia ca facilitdtile respective sa fie de
naturd comerciala.

Amendamentul

(6) Statele membre se asigura ca, in relatie
cu activitatile de investitii, costurile de
finantare a sistemelor de compensare sunt,
in ultima instanta, suportate Th mod
exclusiv de intreprinderile de investitii.
Contributiile obisgnuite ale membrilor se
colecteaza anual.

Justificare
Din cauza posibilelor incertitudini legate de modul in care se impune plata contributiilor Tn
cadrul langului participantilor la piara, inclusiv in ceea ce priveste societdtile de gestionare a
OPCVM, este adecvat sa se plaseze costurile de finantare a sistemelor de compensare pentru

investitori in sarcina actorilor de pe piaza.

Amendamentul 38
Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE
Articolul 4a — alineatul 6 — paragraful 1a (nou)

Textul propus de Comisie
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Amendamentul

Pentru a sprijini mai bine funcrionarea
sistemului, statele membre se asigura ca:

(a) sistemele sunt in masurd sd colecteze
contribugiile membrilor lor pentru a
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Amendamentul 39

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE
Acrticolul 4a — alineatul 7a (nou)

Textul propus de Comisie

Amendamentul 40

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE
Articolul 4a — alineatul 8

Textul propus de Comisie

(8) Statele membre se asigura ca 10% din
fondurile finantate ex-ante ale sistemelor
de compensare, mentionate la articolul 4a
alineatul (2), sunt disponibile pentru a fi
Tmprumutate altor sisteme de compensare
n conditiile prevazute la articolul 4c.

PE456.877v01-00

efectua platile in termenul prevazut la
articolul 9 alineatul (2), dupa caz, in
anticiparea platilor si dupd ce acestea au
fost efectuate;

(b) autoritatile competente sunt
imputernicite sd ia mdsuri impotriva
oricarei intreprinderi care nu se
conformeaza solicitarilor referitoare la
plata contribugiilor.

Amendamentul

(7a) Statele membre se asigurd ca
sistemele de compensare pentru investitori
primesc de la membrii lor Tn orice
moment, la cerere, toate informaiile
necesare pentru a pregati rambursarile
cdtre investitori.

Amendamentul

(8) Statele membre se asigura ca 5% din
fondurile finantate ex-ante ale sistemelor
de compensare, mentionate la alineatul (2),
sunt disponibile pentru a fi imprumutate
altor sisteme de compensare in conditiile
prevazute la articolul 4b. O astfel de
metodd de finantare este utilizatid numai
atunci cand mijloacele obignuite de
finangare nu sunt disponibile.
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Comisia poate modifica, prin intermediul
unor acte delegate, in conformitate cu
articolul 13a si sub rezerva conditiilor
prevdzute la articolele 13b si 13c,
procentajul fondurilor finanzate ex-ante
care trebuie sa fie disponibile pentru
Tmprumuturi acordate altor sisteme de
compensare, ¢inand cont de evoluriile
piezelor financiare.

Justificare

Mecanismul de imprumut, bazat pe principiul solidaritatii, poate facilita coordonarea dintre
sistemele nasionale de compensare. Mecanismul de imprumut va conduce, de asemenea, la
practici si proceduri de gestionare a sistemelor de compensare mai armonizate. Eventualele
probleme legate de riscul moral vor fi reduse de reglementarea armonizata a sistemelor de
compensare pentru investitori intre statele membre, de o modificare a ceringelor si de condirii
compatibile cu inovarea.

Amendamentul 41

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4a — alineatul 9 — primul paragraf — litera a

Textul propus de Comisie Amendamentul
(a) metoda de stabilire a pasivelor (a) metoda de stabilire a pasivelor
potentiale ale sistemelor de compensare potentiale ale sistemelor de compensare si
mentionata la alineatul (1); a contribugiilor Tn functie de riscuri

mentionata la alineatul (1);

Justificare

Finantarea trebuie sa fie sustenabila si echitabila pentru a oferi un nivel armonizat de
protectie a investitorilor, evitandu-se astfel distorsiuni ale concurenyei si arbitrajul de
reglementare in randul intreprinderilor de investirii. Ceringa ca contributiile individuale sa
fie determinate pentru fiecare membru pe baza nivelului de risc asumat este coerentd cu
dispozitia ca sistemele sd fie corespunzator finantate in functie de pasivele acestora si va
contribui la asigurarea unor conditii echitabile de concurenta in randul membrilor aceluiagi
sistem, precum si al unor sisteme diferite la nivelul statelor membre sau al piesei interne.
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Amendamentul 42

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE
Articolul 4a — alineatul 10

Textul propus de Comisie

(10) In vederea garantirii unor conditii
uniforme de aplicare a dispozitiilor de la
alineatul (7) paragraful al doilea,
Autoritatea europeanda pentru valori
mobiliare si piete, instituita prin
Regulamentul .../... al Parlamentului
European si al Consiliului (*) [AEVMP]
(denumita in continuare AEVMP)
elaboreaza proiecte de standarde tehnice
pentru a preciza in detaliu ce informatii
trebuie publicate de sistemele de
compensare.

AEVMP 1inainteaza Comisiei proiectele de
standarde tehnice mentionate la primul
paragraf pana la data de 31 decembrie
2012.

Comisia poate adopta proiectele de
standarde tehnice mentionate la primul
paragraf in conformitate cu procedura
prevazuta la articolul 7 din Regulamentul
..I....[AEVMP].

Amendamentul

(10) In vederea garantirii unor conditii
uniforme de aplicare a dispozitiilor de la
alineatul (7) paragraful al doilea, AES
claboreaza proiecte de standarde tehnice de
implementare pentru a preciza in detaliu ce
informatii trebuie publicate de sistemele de
compensare.

AES 1nainteaza Comisiei aceste proiecte de
standarde tehnice de implementare pana la
data de 31 decembrie 2012.

Comisia poate adopta proiectele de
standarde tehnice de implementare
mentionate la primul paragraf in
conformitate cu procedura prevazuta la
articolul 15 din Regulamentul

nr. 1095/2010.

Justificare

Armonizare cu Regulamentul AEVMP.

Amendamentul 43

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4b — alineatul 1 — primul paragraf — teza introductiva

Textul propus de Comisie

(1) Un sistem de compensare are dreptul sa

PE456.877v01-00

Amendamentul

(1) Dupa ...*, un sistem de compensare
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Tmprumute de la toate celelalte sisteme de
compensare din cadrul Uniunii Europene

mentionate la articolul 2, numai daca sunt
ntrunite toate conditiile urmatoare:

Amendamentul 44

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE

poate sa imprumute de la toate celelalte
sisteme de compensare din cadrul Uniunii
Europene mentionate la articolul 2, numai
daca sunt intrunite toate conditiile
urmatoare:

*JO: a se introduce data : 5 ani de la data
intrarii in vigoare a directivei de
modificare.

Acrticolul 4b — alineatul 1 — primul paragraf 1 — litera b

Textul propus de Comisie

(b) situatia mentionata la litera (a) de la
prezentul alineat se datoreaza lipsei de
fonduri menyionate la articolului 4a
alineatul (3);

Amendamentul 45

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4b — alineatul 1 — al treilea paragraf

Textul propus de Comisie

Celelalte sisteme de compensare
actioneaza in calitate de sisteme creditoare.
In acest sens, statele membre in care exista
mai multe sisteme de compensare
desemneaza unul dintre ele in calitate de
sistem creditor al statului membru
respectiv si informeaza AEVMP 1n
consecinta. Statele membre pot decide daca
celelalte sisteme de compensare stabilite in
acelasi stat membru ramburseaza sau nu
sistemului creditor suma Tmprumutata,
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Amendamentul

(b) sistemul care se afla in situatia
mentionata la litera (a) de la prezentul
alineat a atins deja nivelul-tinta de fonduri
mengionat la articolul 4a alineatul (2);

Amendamentul

Celelalte sisteme de compensare
actioneaza in calitate de sisteme creditoare.
Tn acest sens, statele membre in care existd
mai multe sisteme de compensare
desemneaza unul dintre ele in calitate de
sistem creditor al statului membru
respectiv si informeaza AES n consecinta.
Statele membre adopta toate masurile
necesare pentru a asigura faptul ca se
comunicd tuturor partilor interesate care
dintre sistemele de compensare este
sistemul creditor si cum functioneazai
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precum si modalitatea de rambursare.

Amendamentul 46

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4b — alineatul 2 — litera c

Textul propus de Comisie

(c) rata dobanzii este echivalenta cu rata
facilitatii de creditare marginala practicatd
de Banca Centrald Europeand pe
perioada creditului.

Amendamentul 47

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4b — alineatul 4

Textul propus de Comisie

(4) Statele membre se asigura ca sistemul
creditat colecteaza contributii suficiente
pentru rambursarea sumei imprumutate si
pentru restabilirea nivelului tinta de fonduri
cat mai curénd posibil si cel mult in termen
de zece ani de la primirea imprumutului.

acesta. Statele membre pot decide daca
celelalte sisteme de compensare stabilite in
acelasi stat membru ramburseaza sau nu
sistemului creditor suma imprumutata,
precum si modalitatea de rambursare.

Amendamentul

(c) rata dobéanzii in perioada de creditare
trebuie sa fie echivalenta cu rata marginala
a dobanzii la imprumuturi a bancii
centrale care emite moneda in care s-a
acordat imprumutul.

Amendamentul

(4) Statele membre se asigura ca sistemul
creditat colecteaza contributii suficiente
pentru rambursarea sumei imprumutate si
pentru restabilirea nivelului-tinta de
fonduri cat mai curand posibil si cel mult
n termen de cinci ani de la primirea
Tmprumutului.

Justificare

Mecanismul de imprumut, bazat pe principiul solidaritatii, poate facilita coordonarea dintre
sistemele nasionale de compensare si poate conduce la practici si proceduri de gestionare a
sistemelor de compensare mai armonizate. Prezentul amendament prevede o reglementare
armonizatd a sistemelor in statele membre si va reduce eventualele probleme legate de riscul
moral. Prezentul amendament incearca sa abordeze problema riscului moral prin intermediul
unei modificari a cerintelor si prin condiriile compatibile cu inovarea.
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Amendamentul 48

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 4b — alineatul 4 — paragraful 1a (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Toate celelalte creange sunt subordonate
creantei sistemului de compensare care a
acordat imprumutul. Sistemul este
considerat drept creditor preferat si
beneficiaza de prioritate.

Justificare

Deoarece un imprumut acordat de un alt sistem de compensare este o masura de ultim resort
si una exceptionala si datorita faptului ca acest sistem de compensare este o parte tertd,
Tmprumutul acordat de un astfel de sistem trebuie returnat cu prioritate.

Amendamentul 49
Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE
Articolul 4b — alineatul 4 — paragraful 1b (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul
Fard a aduce atingere celui de-al doilea
paragraf, statele membre pot stabili alte

prioritati referitoare la preferinza
acordata diferitelor categorii de creditori.

Justificare

Deoarece un imprumut acordat de un alt sistem de compensare este o masura de ultim resort
si una exceptionala si datorita faptului ca acest sistem de compensare este o parte tertd,
Tmprumutul acordat de un astfel de sistem trebuie returnat cu prioritate.
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Amendamentul 50

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE
Articolul 4b — alineatul 5 — primul paragraf

Textul propus de Comisie

(5) Pentru facilitarea cooperarii eficiente
dintre sistemele de compensare a
investitorilor, acestea sau, daca este cazul,
autoritatile competente, incheie acorduri de
cooperare n scris. Aceste acorduri respecta
cerintele prevazute de Directiva 95/46/CE
a Parlamentului European si a Consiliului.

Amendamentul

(5) Pentru facilitarea cooperarii eficiente
dintre sistemele de compensare a
investitorilor, acestea sau, daca este cazul,
autoritatile competente, incheie acorduri de
cooperare in scris. Aceste acorduri respecta
cerintele prevazute de Directiva 95/46/CE
a Parlamentului European si a Consiliului
din 24 octombrie 1995 privind protectia
persoanelor fizice Tn ceea ce priveste
prelucrarea datelor cu caracter personal
si libera circulagie a acestor date™*.

*JO L 281, 23.11.1995, p. 31.

Justificare

Trebuie sa fie clar ca acordurile de cooperare dintre sisteme sunt obligatorii si nu opgionale.

Amendamentul 51

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 6
Directiva 97/9/CE
Articolul 5

Textul propus de Comisie

Articolul 5

(1) Tn cazul In care o Intreprindere de
investitii, un OPCVM, un depozitar sau o
parte terta obligatd, in temeiul articolului 2
alineatul (1), sa participe la un sistem de
compensare nu isi indeplineste obligatiile
care 1i revin ca membru al acelui sistem,
sunt notificate autoritatile competente care
au eliberat autorizatia intreprinderii de

PE456.877v01-00

Amendamentul

Articolul 5

(1) Tn cazul in care o Intreprindere de
investitii sau o parte terta obligata, in
temeiul articolului 2 alineatul (1), sa
participe la un sistem de compensare nu Tsi
indeplineste obligatiile care i revin ca
membru al acelui sistem, sunt notificate
autoritatile competente care au eliberat
autorizatia intreprinderii de investitii si, n

RR\865176R0O.doc



investitii sau a OPCVM si, in cooperare cu
sistemul de compensare, acestea adopta
toate masurile necesare, inclusiv impunerea
de sanctiuni, pentru a se asigura ca
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitarul sau partea terta isi indeplineste
obligatiile.

(2) Daca masurile prevazute la alineatul (1)
NU reusesc sa asigure respectarea de catre
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitar sau partea terta in cauza a
obligatiilor care i revin, sistemul de
compensare, cu acordul expres al
autoritatilor competente, poate emite un
preaviz de minim 12 luni referitor la
intentia sa de a retrage intreprinderii de
investitii, OPCVM, depozitarului sau partii
terte calitatea de membru al sistemului.
Sistemul continua sa ofere acoperirea
mentionata la articolul 2 alineatele (2a) si
(2¢) n relatie cu activitatile de investitii
sau cu activitatile specifice OPCVM
desfasurate in perioada respectiva. In cazul
n care, la expirarea preavizului,
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitarul sau partea terta nu si-a
indeplinit obligatiile, sistemul de
compensare 1i poate retrage calitatea de
membru, dupa ce a obtinut acordul expres
al autoritatilor competente.

(3) O intreprindere de investitii, un
OPCVM, un depozitar sau o parte terta
careia i s-a retras calitatea de membru al
unui sistem de compensare a investitorilor
poate continua sa isi desfasoare activitatile
de investitii, activitdtile specifice OPCVM
sau poate detine Tn continuare
instrumentele financiare ale investitorilor
sau ale OPCVM in urmatoarele conditii:

(a) inainte de retragerea calitatii de
membru a prevazut mecanisme alternative
de compensare care sd asigure
investitorilor si OPCVM o acoperire cel
putin echivalenta cu cea oferita de sistemul
de compensare recunoscut oficial, iar
caracteristicile respectivelor mecanisme
alternative de compensare sunt echivalente
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cooperare cu sistemul de compensare,
acestea adopta toate masurile necesare,
inclusiv impunerea de sanctiuni, pentru a
se asigura ca intreprinderea de investitii
sau partea terta isi indeplineste obligatiile.

(2) Daca masurile prevazute la alineatul (1)
NuU reusesc sa asigure respectarea de catre
intreprinderea de investitii sau partea terta
in cauza a obligatiilor care Ti revin,
sistemul de compensare, cu acordul expres
al autoritatilor competente, poate emite un
preaviz de minim 6 luni referitor la intentia
sa de a retrage intreprinderii de investitii
sau partii terte calitatea de membru al
sistemului. Sistemul continua sa ofere
acoperirea mentionata la articolul 2
alineatul (2) in relatie cu activitatile de
investitii desfasurate in perioada
respectiva. In cazul in care, la expirarea
preavizului, intreprinderea de investitii sau
partea terta nu si-a indeplinit obligatiile,
sistemul de compensare 1i poate retrage
calitatea de membru, dupa ce a obtinut
acordul expres al autoritatilor competente.

(3) O intreprindere de investitii sau o parte
terta careia i s-a retras calitatea de membru
al unui sistem de compensare a
investitorilor poate continua sa isi
desfagoare activitatile de investitii sau
poate detine in continuare instrumentele
financiare ale investitorilor in urmatoarele
conditii:

(a) inainte de retragerea calitatii de
membru a prevazut mecanisme alternative
de compensare care sd asigure
investitorilor o acoperire cel putin
echivalenta cu cea oferita de sistemul de
compensare recunoscut oficial, iar
caracteristicile respectivelor mecanisme
alternative de compensare sunt echivalente
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cu cele ale sistemului de compensare
recunoscut oficial;

(b) autoritatea competenta responsabila cu
autorizarea ntreprinderii de investitii sau a
OPCVM a confirmat ca sunt Intrunite
conditiile prevazute la litera (a).

(4) Tn cazul in care o Intreprindere de
investitii sau un OPCVM propus pentru
retragerea calitatii de membru in
conformitate cu alineatul (2) nu este in
masura sa prevada mecanisme alternative
care sa indeplineasca conditiile impuse la
alineatul (3), autoritatile competente care
au eliberat autorizatia:

(a) o retrag fara intarziere, Tn cazul
intreprinderii de investiii pentru care a
eliberat autorizaria.

(b) o retrag fara intarziere, in cazul unui
OPCVM aprobat.

(5) Tn cazul In care un depozitar sau 0
parte terta propusa pentru retragerea
calitatii de membru in conformitate cu
alineatul (2) nu este in masura sa prevada
mecanisme alternative care sa
indeplineasca conditiile impuse la alineatul
(3), este interzis sa li se incredinteze
activele investitorilor sau ale OPCVM.

Amendamentul 52

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 6
Directiva 97/9/CE
Articolul 6

Textul propus de Comisie

Dupa retragerea autorizatiei unei
intreprinderi de investitii sau a unui
OPCVM, acoperirea mentionata la
articolul 2 alineatele (2a) si (2c) continua
sa fie oferita pentru activitatile de investitii
desfasurate pana in momentul retragerii.
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cu cele ale sistemului de compensare
recunoscut oficial,

(b) autoritatea competenta responsabilad cu
autorizarea intreprinderii de investitii a
confirmat ca sunt intrunite conditiile
prevazute la litera (a).

(4) Tn cazul in care o Intreprindere de
investitii propusa pentru retragerea calitatii
de membru in conformitate cu alineatul (2)
nu este in masura sa prevada mecanisme
alternative care sa indeplineasca conditiile
impuse la alineatul (3), autoritatile
competente care au eliberat autorizatia o
retrag fara intarziere.

(5) Tn cazul in care o parte terta propusa
pentru retragerea calitatii de membru n
conformitate cu alineatul (2) nu este in
masura sa prevada mecanisme alternative
care sa indeplineasca conditiile impuse la
alineatul (3), este interzis sa i se
incredinteze activele investitorilor.

Amendamentul

Dupa retragerea autorizatiei unei
intreprinderi de investitii, acoperirea
mentionata la articolul 2 alineatul (a)
continua sa fie oferita pentru activitatile de
investitii desfasurate pana in momentul
retragerii.
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Amendamentul 53

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 8 —alineatul 1

Textul propus de Comisie

(1) Acoperirea prevazuta la articolul 4
alineatele (1) si (3) se aplica creantei
agregate a investitorului asupra aceleiasi
intreprinderi de investitii sau asupra
aceluiasi OPCVM, in conformitate cu
prezenta directiva, indiferent de numarul
de conturi, de valuta si de amplasarea sa in
Uniunea Europeana.

Amendamentul 54

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Acrticolul 8 — alineatul 2 — al doilea paragraf

Textul propus de Comisie

Tn lipsa unor prevederi speciale, creanzele
sunt impadrtite egal Tntre investitori.

Amendamentul 55

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 8 —alineatul 2 — paragraful 2a (nou)

Textul propus de Comisie

Amendamentul

(1) Acoperirea prevazuta la articolul 4
alineatele (1) si (3) se aplica creantei
agregate a investitorului asupra aceleiasi
intreprinderi de investitii, in conformitate
cu prezenta directiva, indiferent de
numarul de conturi, de valuta si de
amplasarea sa in Uniunea Europeana.

Amendamentul

eliminat

Amendamentul

Un investitor a carui creantd nu poate fi
acoperitd integral beneficiaza de aceeasi
ratd de acoperire pentru creanta agregatd.

Justificare

Principiul pro-rata ar trebui formulat cat mai clar posibil.
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Amendamentul 56

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 - punctul 7

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 8 — alineatul 3 — primul paragraf

Textul propus de Comisie

Tn cazul in care un investitor nu este
beneficiarul legal al sumelor sau valorilor
mobiliare detinute, persoana care este
beneficiarul legal este cea care primeste
compensatia, cu conditia ca persoana in
cauza sa fie identificata sau identificabila
inainte de data constatarii sau a hotararii
mentionate la articolul 2 alineatele (2) si
(2b).

Amendamentul 57

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 9 —alineatul 1 — al doilea paragraf

Textul propus de Comisie

Faptul ca aceasta perioada a expirat nu
poate fi invocat de sistem pentru a refuza
acoperirea unui investitor care nu a putut sa
Tsi valorifice la timp dreptul la compensare.

Amendamentul 58

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 9 —alineatul 1 — paragraful 1a (nou)

Textul propus de Comisie
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Amendamentul

Tn cazul in care un investitor nu este
beneficiarul legal al sumelor sau
instrumentelor detinute, persoana care este
beneficiarul legal este cea care primeste
compensatia, cu conditia ca persoana in
cauza sa fie identificatd sau identificabila
inainte de data constatarii sau a hotararii
mentionate la articolul 2 alineatul (2).

Amendamentul
Faptul ca aceasta perioada a expirat nu
poate fi invocat de sistem pentru a refuza
acoperirea completd a unui investitor care

nu a putut sa isi valorifice la timp dreptul la
compensare.

Amendamentul

Tntreprinderile de investifii publici pe
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Amendamentul 59

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 9 —alineatul 2 — al saselea paragraf

Textul propus de Comisie

Comisia adopta, prin intermediul unor acte
delegate, in conformitate cu dispozitiile de
la articolul 13a si findnd seama de
conditiile prevazute la articolele 13b si
13c, masuri de stabilire a procedurii de
tratare a creantelor investitorilor si a
criteriilor tehnice pentru calcularea
pierderii valorii unui OPCVM ca urmare
a evenimentelor mengionate la articolul 2
alineatele (2b) si (2c).

Amendamentul 60

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 9 — alineatul 3

Textul propus de Comisie

(3) Fara a aduce atingere termenului
prevazut la alineatul (2) primul paragraf, in
cazul in care un investitor sau orice alta
persoana care detine drepturi sau un interes
legate de activitatile de investitii a fost
acuzat(a) de o infractiune decurgand din
sau avdnd legatura cu spalarea banilor,
astfel cum a fost definita la articolul 1 din
Directiva 2005/60/CE, sau face obiectul
unor sanctiuni pentru
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site-urile lor de internet toate informariile
referitoare la termenii si condiriile de
acoperire si la demersurile necesare
pentru primirea platilor in conformitate
cu prezenta directivi.

Amendamentul

Comisia este imputernicita sa adopte acte
delegate Tn conformitate cu articolul 13a in
ceea ce priveste stabilirea procedurii de
tratare a creantelor investitorilor.

Amendamentul

(3) Fara a aduce atingere termenului
prevazut la alineatul (2) primul paragraf, in
cazul in care un investitor sau orice alta
persoana care detine drepturi sau un interes
legate de activitatile de investitii a fost
acuzat(a) de o infractiune decurgand din
spalarea banilor sau avand legatura cu
aceasta activitate, astfel cum a fost definita
la articolul 1 din Directiva 2005/60/CE, Tn
ceea ce priveste sumele de bani care intrd
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incalcarea Directivei 2003/6/CE, sistemul
de compensare poate suspenda orice plata
pana la pronuntarea hotararii judecatoresti
sau pana la emiterea constatarii autoritatii
competente.”

Amendamentul 61

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 8
Directiva 97/9/CE
Acrticolul 10 — alineatul 1 — primul paragraf

Textul propus de Comisie

(1) Statele membre se asigura ca fiecare
intreprindere de investitii sau OPCVM
adopta masurile necesare pentru a pune la
dispozitia investitorilor efectivi si
potentiali informatiile necesare acestora
pentru identificarea sistemului de
compensare a investitorilor la care adera
intreprinderea de investitii sau OPCVM si
sucursalele sale din Uniunea Europeana
sau a oricarui alt mecanism alternativ
prevazut la articolul 2 alineatul (1) al
doilea paragraf sau la articolul 5 alineatul
(3). Investitorii sunt informati despre
prevederile sistemului de compensare a
investitorilor sau ale oricarui alt mecanism
alternativ aplicabil, inclusiv despre suma si
aria acoperirii oferite de sistemul de
compensare, precum si despre orice norme
stabilite de statele membre in conformitate
cu articolul 2 alineatul (3). Aceste
informatii sunt prezentate intr-o forma usor
de nteles.

Amendamentul 62
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sub incidenza prezentei directive sau in
legdtura directa sau indirectd cu
finangarea grupurilor teroriste, astfel cum
sunt definite in Recomandarea
Consiliului, sau face obiectul unor
sanctiuni pentru incalcarea

Directivei 2003/6/CE, sistemul de
compensare poate suspenda orice plata
pana la pronuntarea hotararii judecatoresti
sau pana la emiterea constatarii autoritatii
competente.

Amendamentul

(1) Statele membre se asigura ca fiecare
intreprindere de investitii adoptd masurile
necesare pentru a pune la dispozitia
investitorilor efectivi si potentiali
informatiile necesare acestora pentru
identificarea sistemului de compensare a
investitorilor la care adera intreprinderea
de investitii si sucursalele sale din Uniunea
Europeana sau orice alt mecanism prevazut
n temeiul articolului 2 alineatul (1) al
doilea paragraf sau la articolul 5 alineatul
(3). Investitorii sunt informati despre
prevederile sistemului de compensare a
investitorilor sau ale oricarui alt mecanism
alternativ aplicabil, inclusiv despre suma si
aria acoperirii oferite de sistemul de
compensare, precum si despre orice norme
stabilite de statele membre in conformitate
cu articolul 2 alineatul (3). Aceste
informatii sunt prezentate intr-o forma usor
de inteles.
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Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 - punctul 8

Directiva 97/9/CE

Avrticolul 10 — alineatul 1a (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

(1a) Statele membre se asigurd ca existd
informayii clare si transparente privind
suma pe care un investitor o pldteste unui
sistem de compensare pentru investitori.
Investitorii sau potengialii investitori
primesc informayii clare privind suma cu
care fiecare investitor individual trebuie
sa contribuie Tn cadrul unui sistem de
compensare, care poate reprezenta fie un
procent din investitia acestuia, fie o suma
separatd care se adaugd investitiei.

Justificare
Investitorii sunt cei care pldatesc, in ultima instantd, pentru sistemele de compensare. Ar
trebui sa existe un nivel inalt de transparentd cu privire la valoarea exacta a contribufiilor
necesare pentru ca sistemele de compensare sd existe.

Amendamentul 63

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 9

Directiva 97/9/CE

Articolul 12 — alineatul 1

Textul propus de Comisie Amendamentul
(1) Fara a se aduce atingere altor drepturi (1) Fara a se aduce atingere altor drepturi
pe care le pot avea in conformitate cu pe care le pot avea in conformitate cu
legislatia interna, sistemele care efectucaza legislatia interna, sistemele care efectueaza
plati pentru compensarea investitorilor au plati pentru compensarea investitorilor au
dreptul de subrogare in drepturile dreptul de subrogare in drepturile celor
investitorilor aflati Tn procedura de aflati in procedura de lichidare, pentru
lichidare, pentru sume egale cu platile sume egale cu platile efectuate.
efectuate.

Justificare

Cei aflari in procedura de lichidare sunt: intreprinderile de investirii, depozitarul sau o parte
terta, si nu investitorii.
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Amendamentul 64

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 9
Directiva 97/9/CE
Articolul 12 — alineatul 3

Textul propus de Comisie

3) In cazul prevazut la articolul 2
alineatul (2) in care pierderile au fost
cauzate de situagia financiard a unui
depozitar sau a unei parti terte careia i-au
fost incredinzate activele unui OPCVM,
sistemele de compensare care efectueazdi
plari de compensare a detindtorilor
titlurilor de participare OPCVM au
dreptul de subrogare in drepturile
detindtorului titlurilor de participare
OPCVM sau in drepturile OPCVM aflate
n procedura de lichidare, pentru sume
egale cu platile efectuate.

Amendamentul 65

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 9
Directiva 97/9/CE
Articolul 12 — alineatul 4

Textul propus de Comisie

(4) Daca o parte terta detine instrumente
financiare apartinand unui investitor in
relatie cu activitati de investitii sau daca
depozitarul sau partea terza cdreia i-au
fost incredinzate activele unui OPCVM
sunt situate ntr-o tara terta in care
sistemul judiciar nu acorda sistemului de
compensare dreptul de subrogare in
drepturile intreprinderii de investitii sau
ale OPCVM, statele membre se asigura ca
intreprinderea de investitii sau OPCVM
restituie sistemului de compensare sume
echivalente cu platile efectuate de acesta in
cazul Tn care primesc orice fonduri in
cadrul procedurilor de lichidare.
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Amendamentul

eliminat

Amendamentul

(4) Daca o parte terta care detine
instrumente financiare apartinand unui
investitor in relatie cu activitati de investitii
este situata Intr-0 tara terta in care sistemul
judiciar nu acorda sistemului de
compensare dreptul de subrogare in
drepturile intreprinderii de investitii, statele
membre se asigurd ca intreprinderea de
investitii restituie sistemului de
compensare sume echivalente cu platile
efectuate de acesta in cazul in care
primeste orice fonduri Tn cadrul
procedurilor de lichidare.

RR\865176R0O.doc



Amendamentul 66

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 10
Directiva 97/9/CE
Articolul 13a

Textul propus de Comisie

Articolul 13a

(1) Competenra de a adopta actele
delegate mengionate la articolul 9
alineatele (9) si (2) este conferita Comisiei
pentru o duratd nedeterminata.

(2) Imediat ce adopta un act delegat,
Comisia notifica simultan Parlamentului
European si Consiliului acest lucru.
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Amendamentul

Articolul 13a

(1) Competenra de a adopta acte delegate
este conferita Comisiei in conditiile
prevazute in prezentul articol.

(2) Delegarea de competense mentionatda la
articolul 4 alineatul (1a), articolul 4a
alineatul (2) al doilea si al treilea
paragraf, articolul 4a alineatul (3)
paragraful 2a, articolul 4a alineatul (9) si
articolul 9 alineatul (2) se confera
Comisiei pentru o perioada de 4 ani de la
... *. Comisia prezintd un raport privind
delegarea de competenge cel tarziu cu sase
luni Tnainte de Tncheierea perioadei de
patru ani. Delegarea de competenze se
prelungeste tacit pentru cu perioade de
timp identice, cu excepria cazurilor n
care Parlamentul European sau Consiliul
se opun prelungirii respective.

(3) Delegarea de competense mentionata la
articolul 4 alineatul (1a), articolul 4a
alineatul (2) al doilea si al treilea
paragraf, articolul 4a alineatul (3)
paragraful 2a, articolul 4a alineatul (9) si
articolul 9 alineatul (2) poate fi revocata
oricand de Parlamentul European sau de
Consiliu.

(4) Imediat ce adopta un act delegat,
Comisia notifica simultan Parlamentului
European si Consiliului acest lucru.

(5) Un act delegat adoptat in temeiul
articolului 4 alineatul (1a), articolului 4a
alineatul (2) al doilea si al treilea
paragraf, articolului 4a alineatul (3)
paragraful 2a, articolului 4a alineatul (9)
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si articolului 9 alineatul (2) intra in
vigoare numai in cazul in care nici
Parlamentul European si nici Consiliul nu
au formulat obiecriuni in termen de trei
luni de la notificarea acestuia catre
Parlamentul European si Consiliu, sau in
cazul in care, inaintea expirarii termenului
respectiv, Parlamentul European si
Consiliul au informat Comisia ca nu vor
formula obiectiuni. Respectivul termen se
prelungeste cu 3 luni la iniziativa
Parlamentului European sau a Consiliului.

*JO: A se introduce data intririi in vigoare a
directivei de modificare.

Justificare

Armonizare cu cele mai recente formulari din prospectul revizuit.

Amendamentul 67

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 2 — alineatul 2a (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

(2a) Prin derogare de la alineatele (1) si
(2), statele membre care beneficiazdi in
temeiul tratatelor de aderare de perioade
de tranzigie pentru transpunerea
articolului 4 din Directiva 97/9/CE se
conformeaza dispozitiilor de la articolul
respectiv alineatele (1) si (2) de la data la
care se incheie perioadele respective de
tranzitie.

Justificare
Amendamentele la prezenta directiva trebuie sd ia in discutie situagia statelor membre care

beneficiaza de perioade de tranzitie, intrucat aceste perioade sunt mengionate in tratatele de
aderare.
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Amendamentul 68

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 2a (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Articolul 2a

Raportare de catre AES

Péina la 31 decembrie 2012, AES
evalueazd necesitdtile de personal si de
resurse rezultate din preluarea
competengelor si atriburiilor sale in
temeiul prezentei directive si prezinta un
raport Parlamentului European,
Consiliului si Comisiei.

Justificare

Armonizare cu Directiva AFIA.

Amendamentul 69

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 2b (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Articolul 2b

Revizuirea sistemului de compensare
pentru investitori si @ modului de tratare a
OPCVM

Pand la 31 iulie 2012 si dupa o consultare
deschisa cu partile interesate, Comisia
prezintd Parlamentului European i
Consiliului un raport in care se
analizeazd avantajele si dezavantajele
introducerii unui sistem de contracte de
asigurare, care sid completeze sau sa
inlocuiasca sistemul actual de
compensare pentru investitori.

Pentru a asigura acelagi nivel de protectie
a investitorilor, care investesc fie direct
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prin intreprinderi de investirii, fie indirect
prin OPCVM, si avand in vedere viitoarea
propunere a Comisiei privind functia de
depozitar a OPCVM si dupd o consultare
deschisa a partilor interesate, raportul
identifica, de asemenea, lacunele de
reglementare, inclusiv privind
compensayiile echivalente si evalueaza
costurile si beneficiile extinderii
domeniului de aplicare al Directivei
97/9/CE la OPCVM. Daca este necesar,
raportul include propuneri legislative
privind aspectele practice ale extinderii
domeniului de aplicare la OPCVM.

Justificare

Nu este clar ce cazuri anume trebuie sa acopere extinderea domeniului de aplicare la
OPCVM, mai ales avand in vedere modificarile aduse responsabilitatilor depozitarilor care
sunt preconizate a fi depuse de Comisie in cursul anului 2011. Extinderea domeniului de
aplicare al ICSD la OPCVM necesita o analiza mai profunda si ar trebui sa aiba loc ludnd pe
deplin in considerare Directiva OPCVM modificata.
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EXPUNERE DE MOTIVE

1. Calea de urmat

Noua legislatie a UE ar trebui sa intensifice armonizarea si integrarea pietei unice europene,
sa amelioreze protectia consumatorilor, sa asigure mai multa incredere pentru consumatori si
deponenti si sa consolideze stabilitatea financiara.

Raportorul urmareste trei obiective principale:

a. Ameliorarea protectiei consumatorilor printr-o mai buna acoperire. Modificarile aduse
Directivei privind sistemele de compensare pentru investitori (ICSD) ar trebui sa vizeze
ameliorarea protectiei investitorilor. Este nevoie de o mai buna protectie a consumatorilor,
precum si de norme comune mai puternice, in special in ceea ce priveste finantarea la nivel
national a sistemelor de compensare. Investitorii care fac investitii transfrontaliere ar trebui sa
beneficieze de acelasi nivel de protectie in toate statele membre.

Drepturile consumatorilor ar trebui consolidate printr-o mai buna acoperire, accelerand si
imbunatatind compensarea si asigurand o protectie mai larga. Daca o intreprindere de
investitii detine instrumente financiare in numele consumatorului, trebuie sa existe un
mecanism de compensare a investitorilor.

b. imbunititirea pietei unice europene a serviciilor financiare si asigurarea unei
armonizari la nivel european a sistemelor de compensare pentru investitori din Uniune

Acest demers va consolida protectia investitorilor si va contribui la asigurarea unor conditii
echitabile de concurenta. Armonizarea la nivel european a actualei legislatii trebuie sa fie
intensificatd si amelioratd. Normele trebuie sd consolideze piata interna a serviciilor
financiare si sa creeze o piata unica europeand mai puternica.

Propunerea Comisiei precizeaza ca toate serviciile si activitatile de investitii care fac obiectul
MIFID (Directiva privind pietele instrumentelor financiare) ar trebui sa fie incluse in
domeniul de aplicare al ICSD si ca, daca intreprinderile detin de facto active ale clientilor,
atunci clientii sunt indreptatiti la compensatii in temeiul ICSD. Raportorul sprijina alinierea la
dispozitiile MiFID Tn ceea ce priveste definitiile si distinctiile dintre investitorii de retail si cei
profesionali.

c. Prezentarea unor principii financiare solide pe termen lung cu privire la sistemele de
compensare pentru investitori

Contributiile la sistemele de compensare ar trebui sa functioneze ca un mecanism de asigurare
reciprocd si sa nu fie fixate la un nivel prea inalt, Intrucét ar putea fi considerate o taxd sau o
plata de natura fiscala. Abordarea bazata pe riscuri ar trebui sd fie aplicatd cu consecventd in
randul sistemelor de compensare, iar calculul contributiilor ar trebui sa se bazeze pe riscul de
compensare potentiala suportat de intreprindere.
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2. Extinderea domeniului de aplicare - insolventa unui custode tert sau a unui depozitar
al unui OPCVM

Comisia propune ca acoperirea asigurata de sistemele de compensare pentru investitori sa fie
extinsd la intreprinderile autorizate sa realizeze orice serviciu de investitii, sub orice forma,
precum si la detinatorii de titluri de participare la OPCVM-uri in cazul insolventei unui
depozitar al unui OPCVM, a unui subcustode sau a unui custode tert.

Raportorul sprijind extinderea domeniului de aplicare pentru a include insolventa custozilor
terti, dar nu si OPCVM-urile.

Consumatorii beneficiaza in prezent de protectie Tn temeiul Directivei privind OPCVM si al
MiFID. Directiva privind OPCVM asigura un nivel ridicat de protectie a detinatorilor de
titluri de participare prin intermediul cerintelor pe care le impune in ceea ce priveste
activitatile depozitarilor. Actualele sisteme de compensare pentru investitori acopera si
pierderile - n contextul MiFID - inregistrate de serviciile auxiliare de pastrare si administrare
a activelor. Titlurile de participare si actiunile sunt protejate impotriva fraudei in OPCVM-uri,
atat timp cét sunt detinute de o intreprindere de investitii.

OPCVM-urile nu dispun de alte active in afara portofoliului de instrumente financiare
gestionate pentru detinatorii de titluri de participare. In consecinta, tarifele sau costurile
impuse OPCVM-urilor vor avea automat un impact asupra detinatorilor de titluri de
participare la OPCVM-uri, reducind valoarea de inventar neta a titlurilor lor de participare.
Daca depozitarii sunt obligati sa contribuie la finantarea sistemelor de compensare, atunci
investitorii vor fi cei care vor suporta costurile. Daca se impune OPCVM-urilor sa contribuie
la sistemele de compensare, detinatorii de titluri de participare la OPCVM-uri vor plati de
doua ori pentru aceeasi protectie.

In plus, este necesar si se asigure, in procesul de legiferare, coerenta dintre noile dispozitii ale
Directivei privind fondurile de investitii alternative, viitoarea propunere a Comisiei privind
functia de depozitar a OPCVM-urilor (OPCVM V) si revizuirea MiFID. Prin urmare,
utilitatea extinderii domeniului de aplicare in acest moment este discutabila.

Protectia consumatorilor ar trebui ameliorata si, prin urmare, custozii terti ar trebui inclusi Tn
domeniul de aplicare al directivei. Raportorul sprijind propunerea de a oferi acoperire in cazul
insolventei depozitarului sau a custodelui ales de intreprinderea de investitii care nu poate
restitui instrumentele financiare. Consumatorul poate alege o alta intreprindere de investitii,
dar nu este responsabil de alegerea depozitarului facuta de intreprindere si deci nu trebuie
penalizat daca acesta devine insolvabil.

Raportorul propune urmatoarele modificari:

e Extinderea eventuala a domeniul de aplicare al ICSD la OPCVM-uri si depozitarii lor
ar trebui analizata 1n viitoarea revizuire a Directivei privind OPCVM 1n ceea ce
priveste regimul de raspundere a depozitarului, tindndu-se seama de toate elementele
directivei. In directiva nu ar trebui sa existe dispozitii legislative separate pentru
OPCVM-uri.
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3. Gradul de armonizare al nivelului compensatiilor

Comisia propune un nivel mai ridicat al compensatiei minime pentru fiecare investitor,
respectiv de 50 000 EUR in loc de 20 000 EUR, cét prevede legislatia actuala. Exista insa tari
n care limita compensatiei este chiar mai mare: Regatul Unit (50 000 GPB), Spania

(100 000 EUR) si Franta (70 000 EUR).

Raportorul sprijina o armonizare deplina - spre deosebire de armonizarea minima - la un nivel
fix al compensatiei de 100 000 EUR (poate fi autorizat si un nivel superior). Acest nivel fix al
compensatiei amelioreaza protectia consumatorilor, ofera investitorilor o protectie mai solida
si nu creeaza niciun risc de arbitraj intre statele membre.

Raportorul considera ca niciun stat membru nu ar trebui sa fie obligat sa 1si reduca nivelul
compensatiilor. Efectul unui astfel de demers ar fi diminuarea protectiei consumatorilor.

Consumatorii care aleg sa isi investeasca banii pe piata printr-0 intreprindere de investitii ar
trebui sa beneficieze de aceeasi protectie ca in cazul in care ar fi investit prin intermediul unei
banci sau al unei alte institutii de credit. Fondurile puse la dispozitia unei intreprinderi de
investitii trebuie sa fie protejate in acelasi fel ca fondurile depuse intr-un cont bancar.

Raportorul propune urmatoarele modificari:

e Un nivel mai ridicat al compensatiei minime pentru fiecare investitori, si anume
100 000 EUR 1n loc de 50 000 EUR.

4. Principii si mecanisme de finantare - armonizarea metodelor de finantare a sistemelor
de compensare

Armonizarea metodelor de finantare a sistemelor de compensare este oportuna, iar raportorul
se pronunta in favoarea unui nivel tinta de fonduri minime si a finantarii ex ante.

Comisia a realizat o simulare pe baza cuantumului valorilor mobiliare si a fondurilor acoperite
considerate a fi baza de calcul cea mai potrivita pentru determinarea nivelului tinta de fonduri.
Comisia si-a bazat calculele pe sistemele din doar 10 state membre. Lipsa de date privind
sistemele nationale de compensare face foarte dificila calibrarea unui nivel tinta de fonduri
adecvat.

Exista Tnsa dovezi solide care indicd ca nivelul tintd de fonduri propus de 0,5% este prea
ridicat, in special dat fiind faptul ca fondurile trebuie sa acopere cazuri de gestionare
defectuoasa si de frauda asupra valorilor mobiliare incredintate.

Un studiu asupra cererilor de compensare adresate tn ultimii ani sistemului britanic Financial
Services Compensation Scheme aratd ca nivelul acestora este relativ scazut. Studiul sugereaza
ca o contributie de prefinantare ar trebui stabilita la maximum 0,2% (20 de puncte de baza).
Pe baza experientei trecute din tara mea natala, Suedia, un nivel de fonduri de 0,05% ar fi
suficient.

Economistul si consilierul independent Istvan Farkas a analizat nivelul tinta in nota sa de
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informare intitulata ,,Protejarea intereselor investitorilor prin asigurarea unei bune gestionari a
sistemelor de compensare a investitorilor: principii si mecanisme de finantare”. ,,Conform
raportului OXERA referitor la perioada 1999-2003, numarul total al cererilor de compensare
nregistrat in UE-15 a fost n jur de 61 000. Suma medie solicitata nu a depasit 20 000 EUR.
Bazéndu-ne pe aceste cifre, putem spune ca nivelul tinta al sistemelor de compensare pentru
investitori ar trebui considerat suficient daca acopera aproximativ 200 000 de cazuri, fiecare
dintre acestea evaluat la 50 000 EUR. 200 000 de cereri ar reprezenta insolventa a una pana la
trei mari intreprinderi de investitii (de dimensiuni medii) ori a 24 de intreprinderi dimensiuni
mici. Calculat pe aceasta baza, nivelul tinta ar fi de 10 miliarde EUR. Desi calculul a 0,5% din
activele acoperite ca nivel de acoperire nu este foarte clar, pe baza unei estimari sumare si a
reactiilor participantilor la piata la cererea de contributii, nivelul tinta ar putea ajunge la 50 de
miliarde EUR, adica un nivel de cinci ori mai ridicat.” Farkas conchide ca ,,nivelul de
acoperire fixat la 10 puncte de baza din valoarea activelor gestionate de intreprinderea de
investitii pentru clientii eligibili ar trebui sa fie considerat suficient”.

De asemenea, raportorul propune includerea in ICSD a unui principiu bazat pe riscuri, potrivit
caruia contributia la un sistem de compensare este stabilita pentru fiecare membru pe baza
nivelului de risc suportat de Tntreprindere.

Raportorul propune urmatoarele modificari:

e Contributia la un sistem de compensare este stabilita pentru fiecare membru pe baza
nivelului de risc suportat.

e Finantarile ex ante ar trebui puse in practica si ar trebui sa atinga nivelul tinta de
fonduri Tn toate statele membre in cinci ani in loc de zece ani.

e Nivelul fondurilor, respectiv contributiile, ar trebui sa fie reduse la un nivel
justificabil. Statele membre se asigura ca fiecare sistem de compensare atinge un nivel
tinta de fonduri de minim 0,3% din valoarea fondurilor si a instrumentelor financiare
detinute, administrate sau gestionate de intreprinderile de investitii.

5. Mecanismul de imprumut intre sistemele nationale de compensare

Mecanismul de Tmprumut propus este un mecanism de solidaritate intre statele membre si este
deci binevenit. Statele membre vor rdimane insad responsabile de punerea in practica a unor
mecanisme de finantare corespunzatoare.

Pentru a evita ca anumite state membre sa nu isi subdimensioneze fondurile, raportorul
propune ca mecanismul de imprumut sa nu fie lansat inainte ca toate sistemele de compensare
sa dispuna de fonduri suficiente.

Cea mai mare parte a statelor membre ar trebui sa poatd gasi alte resurse pentru imprumuturi
si, prin urmare, mecanismul obligatoriu de imprumut ar trebui sd vizeze un procentaj al
resurselor financiare disponibile mai redus decat cel propus de Comisie: astfel, se propune un
nivel de 5% Tn loc de 10%.

Raportorul propune urmaitoarele modificari:
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e Mecanismul obligatoriu de imprumut nu ar trebui sa fie lansat inainte ca toate
sistemele de compensare sa dispund de nivelul tinta de fonduri.

e Dupa o perioada de cinci ani, un sistem de compensare va avea dreptul sa imprumute
de la alte sisteme din Uniune, cu conditia ca sistemul respectiv sa fi atins deja nivelul
tinta de fonduri.

e Nivelul imprumutului obligatoriu este redus de la 10% la 5% din fondurile sistemului.

Statele membre se asigura ca 5% din fondurile finantate ex ante ale sistemelor de
compensare sunt disponibile pentru a fi imprumutate altor sisteme de compensare.
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AVIZ AL COMISIEI PENTRU AFACERI JURIDICE

destinat Comisiei pentru afaceri economice si monetare

referitor la propunerea de directiva a Parlamentului European si a Consiliului de modificare a
Directivei 97/9/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind sistemele de
compensare pentru investitori

(COM(2010)0371 — C7-0174/2010 — 2010/0199(COD))

Raportor pentru aviz: Sebastian Valentin Bodu

JUSTIFICARE SUCCINTA

Directiva 97/9/CE privind sistemele de compensare pentru investitori (ICSD) a fost adoptata
n 1997, in completarea Directivei privind serviciile de investitii (ISD) (care la randul ei a fost
inlocuita de Directiva privind pietele instrumentelor financiare (MiFID)).

La zece ani de la intrarea in vigoare a Directivei privind sistemele de compensare pentru
investitori si imediat dupa criza financiara, a sosit momentul potrivit pentru evaluarea
functionarii acestei directive.

Revizuirea ICSD s-a facut in urma a numeroase plangeri adresate Comisiei de investitori cu
privire la aplicarea directivei, care a cauzat in unele situatii pierderi mari pentru acestia.
Revizuirea tine seama si de obiectivul stabilit la nivelul G-20 de a solutiona lacunele
sistemului de reglementare si supraveghere, precum si de obiectivul restabilirii increderii
investitorilor Tn sistemul financiar.

Obiectivele propunerii nu pot fi atinse in mod satisfacator de catre statele membre. Cadrul
actual al UE prevede numai cateva principii minime de armonizare, lasand la latitudinea
statelor membre dezvoltarea ulterioara a acestora. Totusi, problemele identificate Tn unele
state membre demonstreaza ca este necesara o armonizare suplimentara mai profunda la
nivelul UE pentru atingerea obiectivelor directivei in intreaga Uniune Europeana.

Propunerea vizeaza ameliorarea functiondrii adecvate a pietei unice pentru serviciile de

investitii, sporind increderea investitorilor si protectia acestora in UE. Concret, propunerea are
ca obiective imbunatatirea functionarii in practica a ICSD, clarificarea domeniului de aplicare
al ICSD 1n contextul crizei financiare si al recentelor modificari survenite in peisajul legislativ

PE456.877v01-00 54/66 RR\865176R0O.doc



al UE, reducerea lacunelor cadrului de reglementare si a disparitatilor existente intre protectia
acordata clientilor intreprinderilor de brokeraj, pe de o parte, si deponentilor din sistemul
bancar, pe de alta parte. Date fiind diferentele actuale de functionare a sistemelor de
compensare a investitorilor la nivel national, propunerea introduce norme comune vizand
atingerea unui anumit grad de armonizare in ceea ce priveste finantarea acestora si practicile
lor cotidiene; de asemenea, propunerea constituie o baza pentru instituirea unui mecanism de
Tmprumut Tntre sistemele nationale ca instrument de ultim resort in vederea satisfacerii
necesitatilor financiare temporare ale acestora, sub rezerva unei evaludri riguroase efectuate
de Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete si a obligatiei de rambursare a
Tmprumutului ntr-o perioada de maximum cinci ani.

Propunerea respecta principiul proportionalitatii, deoarece toate solutiile au fost evaluate pe
baza raportului costuri-eficienta si respecta particularitatile pietelor din statele membre.
Propunerea nu depaseste ceea ce este necesar pentru atingerea obiectivelor urmadrite; concret,
principiile de armonizare sunt mentinute la un nivel minim acolo unde este cazul, de exemplu
n ceea ce priveste modalitatile prin care membrii sistemelor de compensare trebuie sa
contribuie la respectivele sisteme. Introducerea unui sistem de imprumut intre sistemele
nationale de compensare respecta principiul proportionalitatii, neimpunand niciun fel de
obligatie bugetara statelor membre, si reprezinta o solutie de ultim resort, la care nu se poate
recurge decat in urma utilizarii in prealabil a altor mecanisme de finantare (contributii
obisnuite sau suplimentare ale membrilor); este introdusa astfel numai o posibilitate de
Tmprumut conditionat de plata unor dobanzi si de obligatia sistemului creditat de a-si
rambursa datoria, posibilitate limitata ca volum si ca durata.
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AMENDAMENTE

Comisia pentru afaceri juridice recomanda Comisiei pentru afaceri economice si monetare,
competentd 1n fond, sd includa in raportul sau urmatoarele amendamente:

Amendamentul 1

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 - litera a

Directiva 97/9/CE

Articolul 1 — punctul 2

Textul propus de Comisie

A

2. ,,activitati de investitii” inseamna
activitatile si serviciile de investitii definite
la articolul 4 alineatul (1) punctul 2 din
Directiva 2004/39/CE si serviciul auxiliar
mentionat la punctul 1 din sectiunea B din
anexa | la Directiva 2004/39/CE a
Parlamentului European si a Consiliului;

Amendamentul 2

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 1 - litera aa (noua)
Directiva 97/9/CE

Articolul 1 — punctul 3

Textul propus de Comisie

Amendamentul

Py

2. ,activitati de investitii” inseamna
oricare dintre activitatile si serviciile de
investitii definite la

articolul 4 alineatul (1) punctul 2 din
Directiva 2004/39/CE si serviciul auxiliar
mentionat la punctul 1 din sectiunea B din
anexa | la Directiva 2004/39/CE a
Parlamentului European si a Consiliului;

Amendamentul

(aa) Punctul 3 se inlocuieste cu urmadatorul
text:

»3. «instrumente» inseamna
instrumentele enumerate in sectiunea C
din anexa | la Directiva 2004/39/CE;”

Justificare

Trebuie actualizata si definigia instrumentelor in conformitate cu MiFID.
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Amendamentul 3

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 2 - litera b
Directiva 97/9/CE
Articolul 2 —alineatul 2 — litera b

Textul propus de Comisie

(b) o autoritate judiciara a emis o hotarare,
din motive direct legate de situatia
financiara a intreprinderii de investitii sau
de situatia financiara a unei parti terte la
care au fost depozitate instrumentele
financiare de catre intreprinderea de
investitii, care are efectul de a suspenda
posibilitatea investitorilor de a-si recupera
creantele de la intreprinderea de investitii
sau posibilitatea intreprinderii de a-si
recupera creantele de la partea terta.

Amendamentul

(b) o autoritate judiciara a emis o hotarare,
care este aplicabila in conformitate cu
legislaria statelor membre, din motive
direct legate de situatia financiara a
intreprinderii de investitii sau de situatia
financiara a unei parti terte la care au fost
depozitate instrumentele financiare de catre
Intreprinderea de investitii, care are efectul
de a suspenda posibilitatea investitorilor de
a-si recupera creantele de la intreprinderea
de investitii sau posibilitatea intreprinderii
de a-si recupera creantele de la partea terta.

Justificare

O hotarare judecatoreasca poate, de asemenea, fie sd faca obiectul unor cai de atac ori sd fie
pur si simplu aplicabild. Prezenta dispozitie ar trebui sa faca referintd numai la hotardrile

aplicabile.

Amendamentul 4

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 4 - litera d
Directiva 97/9/CE
Articolul 4 — alineatul 4

Textul propus de Comisie

(d) Alineatul (4) se elimina.

RR\865176R0O.doc

Amendamentul

(d) Alineatul (4) se inlocuieste cu
urmdtorul text.

»(4) Un stat membru poate limita
acoperirea prevazuta in prezenta
directiva la un anumit procent din
creanta unui investitor. Procentul
acoperit este, cu toate acestea, egal sau
mai mare de 80% din creanta, atat timp
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cat suma care urmeaza a fi platita in
cadrul sistemului de compensare este
mai mica decdt suma stabilita in prezenta
directiva.”

Justificare

Tindnd seama de faptul ca finantarea sistemului de compensare se face prin contributia
membrilor, fapt care constituie o serioasd povard financiard pentru acestia, este echitabil ca
o0 parte din pierderea potentiala sa fie suportata si de investitori (la fel ca n cazul unei bune
asigurari). 20% ar trebui sa fie un procent corect.

Amendamentul 5

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4b — alineatul 1 — litera b

Textul propus de Comisie Amendamentul
(b) situatia mentionata la litera (a) de la (b) situatia mentionata la litera (a) de la
prezentul alineat se datoreaza lipsei de prezentul alineat se datoreaza faptului ca
fonduri mentionate la articolului 4a nivelul-ginta de fonduri mentionate la
alineatul (3); articolul 4a alineatul (3) nu a fost atins;
Justificare

Pentru o clarificare mai buna.

Amendamentul 6

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4b — alineatul 3 —paragraful 2

Textul propus de Comisie Amendamentul
AEVMP transmite sistemelor creditoare AEVMP transmite sistemelor creditoare
confirmarea sa, insotita de informatiile confirmarea sa, insotita de informatiile
mentionate la alineatul (1) litera (g). mentionate la alineatul (1) litera (g).
Sistemele creditoare primesc confirmarea Sistemele creditoare primesc confirmarea
si informatiile mentionate in termen de si informatiile mentionate in termen de
15 zile lucratoare. Sistemele creditoare 15 zile lucratoare. Sistemele creditoare
efectueaza fara intarziere plata efectueaza fara intarziere plata
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imprumutului catre sistemul creditat, cel imprumutului catre sistemul creditat, cel

mult in termen de 15 zile lucrdatoare de la mult in termen de 30 zile lucrdatoare de la
primirea acestor elemente. primirea acestor elemente.
Justificare

30 de zile reprezinta un termen mai realist.

Amendamentul 7

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Acrticolul 4b — alineatul 4 — paragraful 1a (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Toate celelalte creange sunt subordonate
creantei sistemului de compensare care a
acordat imprumutul. Sistemul este
considerat drept creditor privilegiat si
beneficiaza de prioritate.

Justificare

Deoarece un imprumut acordat de un alt sistem de compensare este o masura de ultim resort
si una exceptionala si datorita faptului ca acest sistem de compensare este o parte tertd,
Tmprumutul acordat de un astfel de sistem trebuie returnat cu prioritate.

Amendamentul 8

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 5

Directiva 97/9/CE

Articolul 4b — alineatul 4 — paragraful 1b (nou)

Textul propus de Comisie Amendamentul

Fard a aduce atingere celui de-al doilea
paragraf, statele membre pot stabili alte
prioritati referitoare la preferinga
acordata diferitelor categorii de creditori.

Justificare

A se vedea justificarea de la amendamentul 7.
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Amendamentul 9

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 5
Directiva 97/9/CE
Articolul 4b — alineatul 5 — paragraful 1

Textul propus de Comisie

(5) Pentru facilitarea cooperarii eficiente
dintre sistemele de compensare a
investitorilor, acestea sau, daca este cazul,
autoritatile competente, incheie acorduri de
cooperare in scris. Aceste acorduri respecta
cerintele prevazute de Directiva 95/46/CE
a Parlamentului European si a Consiliului.

Amendamentul

(5) Pentru facilitarea cooperarii eficiente
dintre sistemele de compensare a
investitorilor, acestea sau, daca este cazul,
autoritatile competente, incheie acorduri de
cooperare in scris. Aceste acorduri respecta
cerintele prevazute de Directiva 95/46/CE
a Parlamentului European si a Consiliului
din 24 octombrie 1995 privind protectia
persoanelor fizice in ceea ce priveste
prelucrarea datelor cu caracter personal
si libera circularie a acestor date.

Justificare

Trebuie sa fie clar ca acordurile de cooperare dintre sisteme sunt obligatorii si nu optionale.

Amendamentul 10

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 6
Directiva 97/9/CE
Articolul 5 — alineatul 2

Textul propus de Comisie

(2) Daca masurile prevazute la alineatul (1)
Nu reusesc sa asigure respectarea de cétre
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitar sau partea terta in cauza a
obligatiilor care i revin, sistemul de
compensare, cu acordul expres al
autoritatilor competente, poate emite un
preaviz de minim 12 luni referitor la
intentia sa de a retrage ntreprinderii de
investitii, OPCVM, depozitarului sau partii
terte calitatea de membru al sistemului.
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Amendamentul

(2) Daca masurile prevazute la alineatul (1)
NuU reusesc sa asigure respectarea de catre
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitar sau partea terta in cauza a
obligatiilor care i revin, sistemul de
compensare, cu acordul expres al
autoritatilor competente, poate emite un
preaviz de minimum 6 luni referitor la
intentia sa de a retrage Tntreprinderii de
investitii, OPCVM, depozitarului sau partii
terte calitatea de membru al sistemului.
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Sistemul continuad sa ofere acoperirea
mentionata la articolul 2 alineatele (2a) si
(2¢) n relatie cu activitatile de investitii
sau cu activitatile specifice OPCVM
desfasurate Tn perioada respectiva. In cazul
n care, la expirarea preavizului,
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitarul sau partea terta nu si-a
indeplinit obligatiile, sistemul de
compensare 1i poate retrage calitatea de
membru, dupa ce a obtinut acordul expres
al autoritatilor competente.

Sistemul continud sa ofere acoperirea
mentionata la articolul 2 alineatele (2a) si
(2¢) n relatie cu activitatile de investitii
sau cu activitatile specifice OPCVM
desfasurate in perioada respectiva. In cazul
n care, la expirarea preavizului,
intreprinderea de investitii, OPCVM,
depozitarul sau partea terta nu si-a
indeplinit obligatiile, sistemul de
compensare 1i poate retrage calitatea de
membru, dupa ce a obtinut acordul expres
al autoritatilor competente.

Justificare

6 luni reprezinta o perioada mult mai potrivita pentru aceasta situatie extremd.

Amendamentul 11

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 8 — alineatul 2 — paragraful 2

Textul propus de Comisie

Tn lipsa unor prevederi speciale, creanzele
sunt impdrtite egal intre investitori.

Amendamentul 12

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 8 —alineatul 2 — paragraful 2a (nou)

Textul propus de Comisie

Amendamentul

eliminat

Amendamentul

Tn cazul in creansa unui investitor nu
poate fi acoperita integral, acest investitor
beneficiaza de aceeasi ratd de acoperire
ca cea prevazutd pentru creanta agregatd.

Justificare

Principiul pro-rata ar trebui formulat cat mai clar posibil.
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Amendamentul 13

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 8 — alineatul 3 — paragraful 1

Textul propus de Comisie

Tn cazul in care un investitor nu este
beneficiarul legal al sumelor sau valorilor
mobiliare detinute, persoana care este
beneficiarul legal este cea care primeste
compensatia, cu conditia ca persoana in
cauza sa fie identificata sau identificabila
inainte de data constatarii sau a hotararii
mentionate la articolul 2 alineatele (2) si
(2b).

Amendamentul 14

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 9 —alineatul 1 — paragraful 2

Textul propus de Comisie

Faptul ca aceasta perioada a expirat nu
poate fi invocat de sistem pentru a refuza
acoperirea unui investitor care nu a putut sa
Tsi valorifice la timp dreptul la compensare.

Amendamentul 15

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 7

Directiva 97/9/CE

Articolul 9 — alineatul 1 — paragraful 2a (nou)
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Amendamentul

Tn cazul in care un investitor nu este
beneficiarul legal al sumelor sau
instrumentelor detinute, persoana care este
beneficiarul legal este cea care primeste
compensatia, cu conditia ca persoana in
cauza sa fie identificatd sau identificabila
inainte de data constatarii sau a hotararii
mentionate la articolul 2 alineatele (2) si
(2b).

Amendamentul

Faptul ca aceasta perioada a expirat nu
poate fi invocat de sistem pentru a refuza
acoperirea unui investitor care nu a putut sa
Tsi valorifice la timp dreptul la compensare,
cu exceptia cazului Tn care s-a constatat o
neglijenta din partea investitorului.
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Textul propus de Comisie

Amendamentul 16

Propunere de directiva — act de modificare

Articolul 1 — punctul 7
Directiva 97/9/CE
Articolul 9 —alineatul 3

Textul propus de Comisie

(3) Fara a aduce atingere termenului
prevazut la alineatul (2) primul paragraf, in
cazul in care un investitor sau orice alta
persoana care detine drepturi sau un interes
legate de activitatile de investitii a fost
acuzat(a) de o infractiune decurgand din
sau avand legatura cu spalarea banilor,
astfel cum a fost definita la articolul 1 din
Directiva 2005/60/CE, sau face obiectul
unor sanctiuni pentru incdlcarea

Directivei 2003/6/CE, sistemul de
compensare poate suspenda orice plata
pana la pronuntarea hotararii judecatoresti
sau pana la emiterea constatarii autoritatii
competente.

Amendamentul

Tntreprinderile de investifii si OPCVM-
urile publica pe site-urile lor sau pun la
dispozitie, Tn scris, toate informariile
referitoare la termenii si condiziile care
reglementeazd accesul la sistemul de
compensare si la procedura prin care se
efectueaza plata.

Amendamentul

(3) Fara a aduce atingere termenului
prevazut la alineatul (2) primul paragraf, in
cazul 1n care un investitor sau orice alta
persoana care detine drepturi sau un interes
legate de activitatile de investitii a fost
acuzat(a) de o infractiune decurgand din
sau avand legatura cu spalarea banilor,
astfel cum a fost definita la articolul 1 din
Directiva 2005/60/CE, n ceea ce priveste
sumele de bani care intrd sub incidenta
prezentei directive, sau face obiectul unor
sanctiuni pentru incalcarea

Directivei 2003/6/CE, sistemul de
compensare poate suspenda orice plata
pana la pronuntarea hotararii judecatoresti
sau pana la emiterea constatarii autoritatii
competente.

Justificare

Se afirma clar ca nu orice compensatie este respinsa, ci numai compensatiile care implica

spalari de bani.
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Amendamentul 17

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 1 — punctul 9

Directiva 97/9/CE

Articolul 12 — alineatul 1

Textul propus de Comisie

(1) Fara a se aduce atingere altor drepturi
pe care le pot avea in conformitate cu
legislatia interna, sistemele care efectueaza
plati pentru compensarea investitorilor au
dreptul de subrogare n drepturile
investitorilor aflati Tn procedura de
lichidare, pentru sume egale cu platile
efectuate.

Amendamentul

(1) Fara a se aduce atingere altor drepturi
pe care le pot avea in conformitate cu
legislatia interna, sistemele care efectueaza
plati pentru compensarea investitorilor au
dreptul de subrogare in drepturile celor
aflati in procedura de lichidare, pentru
sume egale cu platile efectuate.

Justificare

Cei aflasi in procedura de lichidare sunt : intreprinderile de investirii, depozitarul sau o parte

terta, si nu investitorii.

Amendamentul 18

Propunere de directiva — act de modificare
Articolul 2 — alineatul 2a (nou)

Textul propus de Comisie

Amendamentul

(2a) Prin derogare de la alineatele (1) si
(2), statele membre care beneficiazdi in
temeiul tratatelor de aderare de perioade
de tranzigie pentru transpunerea
articolului 4 din Directiva 97/9/CE se
conformeaza dispozitiilor de la alineatele
(1) si (2) de la data la care se incheie
perioadele respective de tranzitie.

Justificare

Amendamentele la prezenta directiva trebuie sd ia in discutie situagia statelor membre care
beneficiaza de perioade de tranzitie, intrucat aceste perioade sunt mensionate in tratatele de

aderare.
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