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Buletin informativ
cu privire la abuzul de piata

ATENTIE! Este important pentru dumneavoastra sa cititi legislatia din acest buletin informativ.

Clientii Prime Transaction SA sunt obligati sa respecte atat legislatia romaneascd aferentd pietei de capital
cat si legislatia europeana din domeniu.
Mai jos sunt cateva extrase din legislatia care reglementeaza abuzul de piata si manipularea pietei.

Regulamentul CNVM 32/2006 privind serviciile de investitii financiare

Art. 164 In aplicarea art. 244 alin. (5) lit. a) si b) din Legea nr. 297/2004, in examinarea tranzactiilor sau ordinelor de
tranzactionare, C.N.V.M., operatorul de piata, operatorul de sistem si participantii la piata vor lua in considerare
persoana care initiaza ordinul, precum si cel putin urmédtoarele semnale care pot indica operatiuni de manipulare a
pietei:

a) masura In care ordinele de tranzactionare date sau tranzactiile efectuate reprezinta o proportie semnificativa a
volumului zilnic de tranzactionare a unui instrument financiar avut In vedere pe piata reglementata, in special
atunci cand aceste operatiuni conduc la modificarea semnificativa a pretului instrumentului financiar;

b) masura In care ordinele de tranzactionare date sau tranzactiile efectuate de persoane care cumpara sau vand
cantitati ale unui instrument financiar reprezentand pozitii semnificative conduc la modificari semnificative ale
pretului respectivului instrument financiar sau a instrumentului financiar derivat ori a activului suport cu care se
afld in legdturd, admis la tranzactionare pe o piatd reglementata;

¢) masura in care tranzactiile efectuate nu conduc la modificari privind detinatorii finali ai instrumentului financiar
admis la tranzactionare pe o piatd reglementata;

d) masura in care ordinele de tranzactionare date sau tranzactiile efectuate includ pozitii de sens invers intr-o
perioada scurtd de timp si reprezinta o proportie semnificativa a volumului zilnic de tranzactionare a
instrumentului financiar analizat pe piata reglementata avuta in vedere si ar putea fi asociate cu schimbari
semnificative ale pretului instrumentului financiar admis la tranzactionare pe o piatd reglementata;

e) mdsura in care ordinele de tranzactionare date sau tranzactiile efectuate sunt concentrate intr-o perioada scurta
de timp In cadrul sesiunii de tranzactionare si conduc apoi la schimbarea pretului in sens invers;

f) masura in care ordinele de tranzactionare date si retrase inainte de a fi executate conduc la modificarea celui mai
bun pret de cumparare sau vanzare a unui instrument financiar admis la tranzactionare pe o piata reglementata
sau la modificarea inregistrarilor in registrul ordinelor disponibil participantilor la piata;

g) masura in care ordinele de tranzactionare sunt date sau tranzactiile sunt efectuate la momentul sau in jurul unui
anume moment in care sunt determinate preturile de referintd, preturile de decontare si estimadrile si care conduc la
modificdri ale pretului cu efect asupra estimarilor si preturilor mentionate mai sus;

h) situatia In care ordinele de tranzactionare date sau tranzactiile efectuate de cdtre persoane sunt precedate sau
urmate de diseminarea unor informatii false sau inselatoare de catre aceleasi persoane sau de cétre alte persoane cu
care acestea se afla in legatura;

i) situatia in care ordinele de tranzactionare sunt date sau tranzactiile sunt efectuate de catre persoane inainte ca
sau dupa ce aceleasi persoane sau persoane cu care acestea se afla in legatura produc sau disemineaza analize ori
recomandari privind investitiile care sunt incorecte, aduc prejudicii sau sunt, in mod demonstrabil, influentate de
interese materiale.

Legea 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piata
SECTIUNEA 2: Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate
Art. 116
(1)Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate are loc atunci cand o persoana detine informatii privilegiate si
utilizeazd aceste informatii pentru a achizitiona sau a ceda instrumente financiare la care se refera informatiile
respective, In nume propriu sau in numele unui tert, direct sau indirect.
(2)Prezentul articol se aplica oricdrei persoane care detine informatii privilegiate ca urmare a faptului ca persoana
respectiva:
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a)este administrator, membra a consiliului de administratie, director, director general, membra a consiliului de
supraveghere, membra a directoratului ori reprezentantul legal, sau, dupa caz, este membra in organele
administrative, de conducere sau de supraveghere ale emitentului sau ale participantului pe piata certificatelor de
emisii;

b)detine o parte din capitalul emitentului sau al participantului pe piata certificatelor de emisii;

c)are acces la informatii prin natura postului ocupat, a profesiei sau a sarcinilor profesionale; sau

d)a obtinut informatiile, in mod direct sau indirect, In urma savarsirii unei infractiuni.

(3)Prezentul articol se aplicd, de asemenea, oricarei persoane care a obtinut informatii privilegiate in alte
imprejurari decat cele mentionate la alin. (2), in cazul In care persoana respectiva stie sau ar trebui sa stie cd sunt
informatii privilegiate.

(4)Utilizarea informatiilor privilegiate prin anularea sau modificarea unui ordin privind un instrument financiar la
care se refera informatiile, in cazul in care acel ordin a fost emis inainte ca persoana in cauza sd cunoasca
informatiile privilegiate, se considerd de asemenea ca fiind utilizare abuziva a informatiilor privilegiate.
(5)Utilizarea recomandadrilor sau actionarea pe baza iIndemnurilor prevazute la art. 117 alin. (1) devine utilizare
abuziva a informatiilor privilegiate in cazul in care persoana care utilizeaza recomandarea sau urmeaza indemnul
stie cd se bazeazd pe informatii privilegiate.

(6)In cazul licitatiilor pentru certificate de emisii sau alte produse licitate pe baza acestora care sunt organizate in
temeiul Regulamentului (UE) nr.1031/2010, utilizarea informatiilor privilegiate mentionata la alin. (4) cuprinde si
prezentarea, modificarea sau retragerea unei oferte de catre o persoand in nume propriu sau in numele unui tert.

(7)In sensul prezentului articol, faptul c& o persoana detine sau a detinut informatii privilegiate nu se considera ca
persoana respectiva a utilizat informatiile respective si ca ar fi implicata astfel in utilizarea abuziva a informatiilor
privilegiate printr-un act de achizitionare sau instrdinare, atunci cand comportamentul siu este calificat drept
comportament legitim in conformitate cu prevederile art. 9 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014.

Art. 117

(I)Recomandarea sau determinarea unei alte persoane sa participe la practici de utilizare abuziva a informatiilor
privilegiate are loc in cazul in care persoana detine informatii privilegiate si:

a)pe baza informatiilor respective, recomanda unei alte persoane sa achizitioneze sau sa instrdineze instrumentele
financiare la care se refera informatiile sau determind persoana respectiva sa realizeze o astfel de achizitie sau
instrainare; sau

b)pe baza informatiilor respective, recomanda unei alte persoane sa anuleze sau sa modifice un ordin privind un
instrument financiar la care se refera informatiile respective sau convinge persoana respectiva sd realizeze anularea
sau modificarea respectiva.

(2)Prevederile art. 116 alin. (2), (3) si (7) se aplicd in mod corespunzdtor.

CAPITOLUL III: Manipularea pietei

Art. 120

(1)in sensul prezentului titlu, manipularea pietei reprezinta urmatoarele tipuri de activitati:

a)efectuarea unei tranzactii, plasarea unui ordin de tranzactionare sau orice alt comportament care ofera sau este
probabil sa ofere indicatii false sau inselatoare cu privire la oferta, cererea sau pretul unui instrument financiar, al
unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat avand la baza certificate de emisii sau care fixeaza ori
este probabil sa fixeze pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri conex
sau al unui produs licitat avand la baza certificate de emisii la un nivel anormal sau artificial, cu exceptia cazului in
care motivele pentru care persoana care a participat la tranzactii sau a plasat ordinele de tranzactionare a actionat
astfel sunt conform dispozitiilor legale aplicabile si respectivele tranzactii sau ordine de tranzactionare sunt in
conformitate cu practicile de piata acceptate la locul de tranzactionare in cauzd, in masura in care acestea au fost
aprobate conform prevederilor art. 13 din Regulamentul (UE) nr. 596/2014;

b)efectuarea unei tranzactii, plasarea unui ordin sau orice alta activitate sau comportament care influenteaza sau
este probabil s influenteze pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri
conex sau al unui produs licitat avand la baza certificate de emisii, prin recurgerea la un procedeu fictiv sau orice
alta forma de ingeldciune sau artificiu;

c)diseminarea de informatii prin mijloace de comunicare in masa, inclusiv pe internet sau prin orice alte mijloace,
care dd sau este probabil sa dea semnale false sau ingelatoare referitoare la oferta, cererea sau pretul unui
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instrument financiar, al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat avand la baza certificate de
emisii sau care fixeazd pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri conex
sau al unui produs licitat avand la baza certificate de emisii la un nivel anormal sau artificial, inclusiv diseminarea
de zvonuri, atunci cand persoanele care au realizat diseminarea obtin, pentru sine sau pentru alta persoand, foloase
sau beneficii ca urmare a diseminarii informatiilor in cauza si cu conditia ca aceste persoane sa fi stiut sau sa fi
trebuit sa stie cd acestea sunt false sau ingelatoare; sau

d)transmiterea de informatii false sau inseldtoare sau furnizarea de date de intrare false sau inselatoare sau orice alt
comportament care manipuleazd calcularea unui indice de referintd, cu conditia ca persoana care a realizat
transmiterea sau furnizarea respectivelor informatii sau date sa fi stiut sau sa fi trebuit sa stie ca acestea sunt false
sau inselatoare.

(2)in sensul prevederilor alin. (1), urméatoarele situatii sunt considerate operatiuni de manipulare a pietei:
a)conduita unei persoane sau a unor persoane, care actioneaza in colaborare pentru a-si asigura o pozitie
dominantd asupra cererii sau ofertei aferente unui anumit instrument financiar, contract spot pe marfuri sau
produs licitat pe baza unor certificate de emisii, care are sau este probabil sd aibd ca efect fixarea, directda sau
indirectd, a pretului de vanzare sau cumpdrare ori crearea altor conditii incorecte de tranzactionare;

b)cumpararea sau vanzarea de instrumente financiare la momentul deschiderii sau inchiderii pietei, care are sau
este probabil sa aiba efectul inducerii In eroare a investitorilor care actioneaza pe baza preturilor afisate, inclusiv a
preturilor de deschidere si de inchidere;

c)plasarea de ordine intr-un loc de tranzactionare, inclusiv anularea sau modificarea acestora, prin orice mijloace
de tranzactionare disponibile, inclusiv mijloace electronice precum strategii de tranzactionare algoritmica si de
inalta frecventa si care are unul din efectele mentionate la lit. a) sau b) prin:

1.(i) intreruperea sau amanarea functiondrii sistemului de tranzactionare din respectivul loc de tranzactionare sau
prin crearea conditiilor pentru a se produce aceste efecte;

2.(ii) producerea de dificultati pentru alte persoane de a identifica ordinele reale din sistemul de tranzactionare din
respectivul loc de tranzactionare sau fiind probabil sa genereze astfel de efecte, inclusiv prin introducerea de
ordine care are ca efect supraincarcarea sau destabilizarea registrului de ordine; sau

3.(iii) crearea sau probabilitatea sa creeze un semnal fals sau Ingeldtor cu privire la oferta, cererea sau pretul unui
instrument financiar, in particular prin introducerea de ordine cu scopul de a initia sau accentua o anumita
tendints;

d)beneficierea de accesul regulat sau ocazional la mijloacele media, electronice sau traditionale, prin exprimarea
unei opinii in legatura cu un instrument financiar, un contract spot pe marfuri sau un produs licitat avand la baza
certificate de emisii sau indirect, In legdtura cu emitentul acestuia, In conditiile in care instrumentul financiar,
contractul spot pe marfuri sau produsul licitat, avand la baza certificate de emisii, era deja detinut si s-a profitat
ulterior de impactul opiniilor exprimate cu privire la acel instrument financiar, contract spot pe marfuri sau produs
licitat avand la baza certificate de emisii, fara a fi facut in acelasi timp public acel conflict de interese, intr-o maniera
corecta si eficients;

e)cumpararea sau vanzarea de certificate de emisii sau instrumente derivate conexe pe piata secundara, anterior
licitatiei desfasurate In conformitate cu prevederile Regulamentului (UE) nr. 1031/2010, avand ca efect fixarea
pretului de licitatie pentru produsele licitate la un nivel anormal sau artificial sau inducerea in eroare a persoanelor
participante la licitatii.

REGULAMENTUL (UE) 596/2014 (MAR) AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI
privind abuzul de piata (regulamentul privind abuzul de piata)

Art.7 (1) In sensul prezentului regulament, informatiile privilegiate reprezinti urmatoarele tipuri de informatii: (a)
informatii cu caracter precis, care nu au fost facute publice, care se refera iIn mod direct sau indirect la unul sau mai
multi emitenti sau la unul sau mai multe instrumente financiare si care, in cazul in care ar fi facute publice, ar
putea influenta semnificativ pretul instrumentelor financiare in cauza sau al instrumentelor financiare derivate
conexe;

Art. 12 (1) In sensul prezentului regulament, manipularea pietei reprezintd urmatoarele tipuri de activitati:
(a) efectuarea unei tranzactii, emiterea unui ordin de tranzactionare sau orice alt comportament care:
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(i) oferd sau poate oferi indicatii false sau inseldtoare cu privire la oferta si cererea sau pretul unui instrument
financiar, al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii; sau

(ii) fixeazd sau poate fixa pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri
conexe sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii la un nivel anormal sau artificial, cu exceptia
cazului In care persoana care a efectuat o tranzactie, a emis un ordin de tranzactionare sau a adoptat orice alt
comportament demonstreaza ca tranzactia, ordinul sau comportamentul respectiv a fost indeplinit din motive
legitime si In conformitate cu o practicd de piata acceptatd stabilita in conformitate cu articolul 13;

(b) efectuarea unei tranzactii, emiterea unui ordin de tranzactionare sau orice altd activitate sau comportament care
influenteaza sau care poate influenta pretul unuia sau mai multor instrumente financiare, al unui contract spot pe
marfuri conexe sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de emisii, prin recurgerea la un procedeu fictiv
sau la orice alta formd de Inseldciune sau artificiu; (c) difuzarea de informatii prin mijloace de comunicare in masa,
inclusiv prin internet sau prin orice alte mijloace, care dd sau poate da semnale false sau inseldtoare in legdtura cu
oferta sau cererea sau pretul unui instrument financiar, al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs
licitat pe baza unor certificate de emisii sau determind sau poate determina pretul unuia sau mai multor
instrumente financiare, al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza unor certificate de
emisii la un nivel anormal sau artificial, inclusiv raspandirea de zvonuri, in contextul in care persoana care a
difuzat informatiile stia sau trebuia sa stie ca informatiile sunt false sau inselatoare;

(d) transmiterea de informatii false sau inseldtoare sau furnizarea de date de intrare false sau inselatoare in
legdtura cu o valoare de referintd, in cazul in care persoana care a transmis informatiile sau a furnizat datele stia ca
sunt false sau Inselatoare, sau orice comportament care manipuleaza calcularea unei valori de referinta.

(2) Urmatoarele comportamente sunt considerate, printre altele, manipulare a pietei:

(a) faptul ca una sau mai multe persoane actioneaza in colaborare pentru a-si asigura o pozitie dominantd in raport
cu oferta sau cererea unui instrument financiar, a contractelor spot pe marfuri conexe sau a produselor licitate pe
baza unor certificate de emisii, avand sau putand avea drept efect stabilirea directd sau indirectd a pretului de
cumpdrare sau de vanzare sau crearea ori posibilitatea de creare a altor conditii inechitabile de tranzactionare;

(b) faptul de a cumpadra sau vinde instrumente financiare in momentul deschiderii sau inchiderii pietei, care are
sau poate avea efectul de a induce In eroare investitorii care actioneaza pe baza preturilor afisate, inclusiv pe baza
preturilor la inchidere;

(c) faptul de a plasa ordine cétre un loc de tranzactionare, inclusiv anularea sau modificarea acestora, prin orice
mijloc disponibil de tranzactionare, inclusiv prin mijloace electronice, precum tranzactionarea algoritmica si de
inaltd frecventd si care are unul dintre efectele mentionate la alineatul (1) litera (a) sau (b), prin:

(i) intreruperea sau amanarea functionarii sistemului de tranzactionare al locului de tranzactionare sau
crearea conditiilor care pot provoca acest lucru;

(ii) crearea de conditii in care este dificil pentru alte persoane sa identifice ordine reale in sistemul de
tranzactionare al locului de tranzactionare sau crearea conditiilor care pot provoca acest lucru, inclusiv prin
introducerea ordinelor care conduc la supraincarcarea sau destabilizarea carnetului de ordine; sau

(iii) crearea sau posibilitatea de a crea un semnal fals sau Inselator cu privire la oferta sau cererea sau

pretul unui instrument financiar, in special prin introducerea de ordine pentru a initia sau accentua o tendinta;
(d) faptul de a profita de accesul regulat sau ocazional la mijloacele de comunicare in masad electronice sau
traditionale prin exprimarea unei opinii asupra unui instrument financiar, contract spot pe marfuri conex sau
produs licitat pe baza unor certificate de emisii (sau indirect asupra emitentului acestuia) dupa ce, in prealabil, s-a
adoptat o pozitie asupra acelui instrument financiar, contract spot pe marfuri conex sau produs licitat pe baza unor
certificate de emisii si de a profita in urma impactului opiniei exprimate asupra pretului respectivului instrument,
contract spot sau produs licitat pe baza unor certificate de emisii, fara a fi facut concomitent public, intr-un mod
corect si concret, conflictul de interese in cauza;

(4) In cazul in care persoana care se incadreazi la prevederile prezentului articol este o persoan juridici, prezentul
articol se aplicd, in conformitate cu dreptul intern, In egala masura persoanelor fizice care participa la decizia de a
efectua activitdti In numele persoanei juridice in cauza.

Art. 14 Interzicerea utilizarii abuzive si a divulgarii neautorizate a informatiilor privilegiate

O persoana nu trebuie:
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(a) sa participe sau sa incerce sa participe la practici de utilizare abuziva a informatiilor privilegiate; (b) sa
recomande ca o altd persoand sa participe la practici de utilizare abuziva a informatiilor privilegiate sau sa
convinga o altd persoand sa participe la utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate; sau (c) sa divulge In mod
neautorizat informatii privilegiate.

Art. 15 Interzicerea manipularii pietei

O persoana nu trebuie sa participe sau sa incerce sa participe la practici de manipulare a pietei.

REGULAMENTUL DELEGAT (UE) 2016/522 AL COMISIEI de completare a Regulamentului (UE) nr.
596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce priveste o derogare aplicabila
anumitor organisme publice si bancilor centrale din tari terte, indicatorii de manipulare a pietei,
pragurile de publicare, autoritatea competenti pentru notificirile amanarilor, permisiunea de
tranzactionare in perioadele inchise si tipurile de tranzactii efectuate de personalul de conducere care
trebuie notificate

ANEXA II Indicatori ai comportamentului de manipulare

SECTIUNEA 1 INDICATORI AI COMPORTAMENTULUI DE MANIPULARE REFERITOR LA FURNIZAREA DE
INDICATII FALSE SAU TN$ELATOARE SI LA FIXAREA PRETURILOR LA UN NIVEL ANORMAL SAU
ARTIFICIAL [SECTIUNEA A DIN ANEXA I LA REGULAMENTUL (UE) NR. 596/2014]

1. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (a) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Cumpararea de pozitii pe piata secundard, inclusiv de catre parti intre care exista o coluziune, pe un instrument
financiar, pe un contract spot pe marfuri conex sau pe un produs licitat pe baza certificatelor de emisii, dupa
alocarea pe piata primard, pentru a face sa creascd pretul la un nivel artificial si a genera interes din partea altor
investitori, practica denumita de regula atunci cand sunt implicate parti intre care existd o coluziune, de exemplu
in contextul instrumentelor de capital, , participare la o coluziune pe piata post-vanzare a unei oferte publice
initiale (OPI)”. Aceastd practica poate fi ilustrata si de urmatorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) o concentrare neobisnuitd a tranzactiilor si/sau a ordinelor de tranzactionare, fie in general, fie de cdtre o
singurd persoand care utilizeaza unul sau mai multe conturi sau de cdtre un numar limitat de persoane;

(ii) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care nu au nicio alta justificare aparenta decat majorarea

pretului sau a volumului tranzactiondrii intr-un moment apropiat de un punct de referinta din cursul zilei de
tranzac tionare, de exemplu la deschidere sau aproape de inchidere;
(b) Tranzactiile sau ordinele de tranzactionare carora li se dd curs in asa fel incat se creeazd obstacole care
impiedica scdderea sub sau cresterea peste un anumit nivel a pretului unui instrument financiar, al unui contract
spot pe marfuri conex sau a unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii, In principal pentru a evita
consecintele negative ale modificarilor pretului instrumentului financiar respectiv, al contractului spot pe marfuri
conex sau al produsului licitat pe baza certificatelor de emisii, practica denumita de reguld ,creare a unei valori
minime sau a unui plafon al evolutiei unui pret” (creation of a floor, or a ceiling in the price pattern). Aceasta
practica poate fi ilustrata si de urmatorii indicatori suplimentari ai manipularii pietei:

(i) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sa aiba efectul de a
majora, reduce sau mentine pretul in zilele care preceda emisiunea, rdscumpararea optionald sau expirarea unui
instrument derivat sau instrument convertibil conex;

(ii) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sd aiba efectul de a
majora sau reduce pretul mediu ponderat in ziua in care are loc sedinta de tranzactionare sau intr-o perioada din
cursul sedintei de tranzactionare;

(iii) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sa aiba efectul de a
mentine pretul unui instrument financiar suport, al contractului spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe
baza certificatelor de emisii sub sau peste un pret de exercitare sau alt element utilizat pentru a determina valoarea
(de exemplu, o barierd) unui instrument derivat conex la data expirarii;

(iv) tranzactiile efectuate In orice loc de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sd aiba efectul
de a modifica in asa fel pretul unui instrument financiar suport, al contractului spot pe marfuri conex sau al unui
produs licitat pe baza certificatelor de emisii incat acesta depdseste sau este situat sub pretul de exercitare ori alt
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element utilizat pentru a determina valoarea (de exemplu, o barierd) unui instrument derivat conex la data
expirarii;

(v) tranzactiile care au efectul sau care este probabil sd aiba efectul de a modifica pretul de decontare al
unui instrument financiar, al contractului spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de
emisii, atunci cand acest pret este folosit ca referinta sau ca factor determinant, in special la calcularea cerintelor in
materie de marje.

(c) Emiterea de ordine de tranzactionare de mici dimensiuni pentru a constata care este nivelul de ordine ascunse si
in special pentru a evalua ce se gaseste pe o platforma pentru tranzactii anonime, ordine denumite de reguld
,ordine de tip ping” (ping orders);

(d) Executarea de ordine de tranzactionare sau a unei serii de ordine de tranzactionare pentru a descoperi ordinele
altor participanti, operatiune urmata de emiterea unui ordin de tranzactionare pentru a profita de informatiile
obtinute, operatiune cunoscutd de reguld sub denumirea de ,,phishing”.

2. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (b) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica prevazutd la punctul 1 litera (a) din prezenta sectiune, denumitd de regula atunci cand sunt implicate
parti Intre care existd o coluziune, de exemplu In contextul instrumentelor de capital, , participare la o coluziune pe
piata post-vanzare a unei oferte publice initiale”;

(b) Profitarea de influenta semnificativd a unei pozitii dominante asupra ofertei, cererii sau mecanismelor de
livrare pentru un instrument financiar, un contract spot pe marfuri conex sau un produs licitat pe baza
certificatelor de emisii, In scopul de a denatura semnificativ sau de a exista probabilitatea de a denatura preturile la
care alte pdrti trebuie sa 1si indeplineascd obligatiile prin livrare, primire sau amanare, practica denumita de regula
,fortare a mainii”(abusive squeeze);

(c) Tranzactionarea sau emiterea de ordine de tranzactionare intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de
tranzactionare (inclusiv transmiterea de indicatii de interes) in vederea influentarii incorecte in alt loc de tranzac
tionare sau in afara unui loc de tranzactionare a pretului aceluiasi instrument financiar, al unui contract spot pe
marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii, practici denumitad de reguld , manipulare
intre locurile de tranzactionare” (inter-trading venues manipulation) (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare
sau In afara unui loc de tranzactionare in vederea manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de
tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare). Aceastd practica poate fi ilustratd si de urmatorii indicatori
suplimentari ai manipularii pietei:

(i) executarea unei tranzactii prin care se schimbd preturile de cumpdrare si de vanzare, atunci cand
diferenta dintre preturile de cumparare si de vanzare reprezinta un factor in stabilirea pretului altei tranzactii,
indiferent daca aceasta are sau nu loc in acelasi loc de tranzactionare;

(ii) indicatorii prevazuti la punctul 1 litera (b) punctele (i), (iv) si (v) din prezenta sectiune;

(d) Tranzactionarea sau emiterea de ordine de tranzactionare intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de
tranzactionare (inclusiv transmiterea de indicatii de interes) in vederea influentarii incorecte in alt loc de tranzac
tionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare a pretului unui instrument financiar
conex al unui contract spot pe marfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii conex,
practicd denumitd, de regula, ,manipulare intre produse” (tranzactionarea unui instrument financiar in vederea
manipularii pretului unui instrument financiar conex in alt loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori
in afara unui loc de tranzactionare). Aceasta practica poate fi, de asemenea, ilustrata de indicatorii suplimentari ai
manipularii pietei mentionati la punctul 1 litera (b) punctele (i), (iii), (iv) si (v) si la punctul 2 litera (c) punctul (i)
din prezenta sectiune.

3. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (c) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:
(a) Incheierea de acorduri pentru vanzarea sau cumpdrarea unui instrument financiar, a unui contract spot pe
marfuri conex sau a unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii atunci cand nu a intervenit nicio modificare
a intereselor generatoare de beneficii sau a riscului de piata sau atunci cand interesele generatoare de beneficii sau
riscul de piata este transferat intre parti care actioneaza concertat sau Intre care existd o coluziune, tranzactii
denumite de regula ,tranzactii de spalare” (wash trades). Aceastd practicd poate fi ilustrata si de urmatorii
indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) repetarea neobisnuitd a unei tranzactii intre un numar mic de parti Intr-o anumita perioada de timp;
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(ii) tranzactii sau ordine de tranzactionare care modifica sau care este probabil sa modifice evaluarea unei
pozitii fara a reduce/majora dimensiunea pozitiei respective;

(iii) indicatorul prevadzut la punctul 1 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.
(b) Emiterea de ordine de tranzactionare sau efectuarea unei tranzactii sau a unei serii de tranzactii care sunt
vizibile pe ecranul unui sistem de tranzactionare public pentru a crea impresia ca exista activitate sau modificari de
pret in ceea ce priveste un instrument financiar, un contract spot pe marfuri conex sau un produs licitat pe baza
certificatelor de emisii, practici denumita de reguld , painting the tape”. Aceastd practica poate fi ilustrata si de
indicatorii prevazuti la punctul 1 litera (a) punctul (i) si la punctul 3 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.
(c) Tranzactiile desfasurate ca urmare a emiterii de ordine de cumparare si de vanzare pentru a efectua tranzactii in
acelasi timp sau aproape 1n acelasi timp cu cantitdti foarte asemanatoare si cu preturi similare de catre aceeasi parte
sau de catre parti diferite, insd Intre care existda o coluziune, practica denumita de regula ,ordine puse in
corespondentd In mod necorespunzdtor” (improper matched orders). Aceasta practica poate fi ilustrata si de
urmatorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care au efectul sau care este probabil sa aiba efectul de a
stabili un pret de piatd atunci cand lichiditatea sau profunzimea carnetului de ordine nu este suficientd pentru a
stabili un pret in cursul sedintei;

(ii) indicatorii prevazuti la punctul 1 litera (a) punctul (i) si la punctul 3 litera (a) punctele (i) si (ii) din
prezenta sectiune.
(d) Tranzactia sau seria de tranzactii care vizeaza ascunderea identitatii detinatorului unui instrument financiar, al
unui contract spot pe mdrfuri conex sau al unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii prin incdlcarea
cerintelor de publicare prin faptul cd se detine instrumentul financiar, contractul spot pe marfuri conex sau
produsul licitat pe baza certificatelor de emisii in numele uneia sau mai multor parti cu care existda o coluziune.
Informatiile publicate induc In eroare in ceea ce priveste adevdratul detindtor al instrumentului financiar, al
contractului spot pe marfuri conex sau al produsului licitat pe baza certificatelor de emisii, practica denumita de
reguld ,ascunderea identitatii detinatorului” (concealing ownership). Aceasta practica poate fi ilustrata si de
indicatorul descris la punctul 3 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.
4. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (d) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:
(a) Practica prevazuta la punctul 3 litera (b) din prezenta sectiune, denumita de regula , painting the tape”;
(b) Practica prevazuta la punctul 3 litera (c) din prezenta sectiune, denumitd de reguld ,ordine puse in
corespondentd in mod necorespunzator”;
(c) Achizitionarea unei pozitii lungi pe un instrument financiar, pe un contract spot pe marfuri conex sau pe un
produs licitat pe baza certificatelor de emisii si apoi desfdsurarea de activitati de cumparare suplimentare si/sau
difuzarea de informatii pozitive inseldtoare cu privire la instrumentul financiar, contractul spot pe marfuri conex
sau produsul licitat pe baza certificatelor de emisii, in vederea majorarii pretului instrumentului financiar, al
contractului spot pe marfuri conex sau al produsului licitat pe baza unor certificate de emisii, prin atragerea altor
cumpdratori. Atunci cand nivelul pretului ajunge sa fie artificial de mare, pozitia lunga detinutd este vanduta,
practica denumitd de regula ,, umfla pretul, apoi vinde” (pump and dump);
(d) Achizitionarea unei pozitii scurte pe un instrument financiar, pe un contract spot pe marfuri conex sau pe un
produs licitat pe baza certificatelor de emisii si apoi desfdsurarea de activitdti de vanzare suplimentare si/sau
difuzarea de informatii negative inselatoare cu privire la instrumentul financiar, contractul spot pe marfuri conex
sau produsul licitat pe baza certificatelor de emisii, in vederea reducerii pretului instrumentului financiar, al
contractului spot pe marfuri conex sau al produsului licitat pe baza unor certificate de emisii, prin atragerea altor
vanzatori. Atunci cand pretul scade, pozitia detinuta este inchisd, practica denumita de regula , discrediteaza, apoi
incaseazd” (trash and cash);
(e) Emiterea a numeroase ordine de tranzactionare si/sau de anuldri si/sau de actualizari ale ordinelor de tranzac
tionare, astfel incat sd se creeze incertitudine In randul altor participanti, incetinind procesul acestora si/sau
camuflandu-si strategia, practicd denumita de regula ,,aglomerare de ordine” (quote stuffing);
(f) Emiterea de ordine de tranzactionare sau a unei serii de ordine de tranzactionare ori executarea de tranzactii sau
a unei serii de tranzactii care este probabil sa initieze sau sa exacerbeze o tendinta si sa incurajeze alti participanti
sa accelereze sau sa extinda tendinta respectiva, pentru a crea ocazia de a inchide sau a deschide o pozitie la un
pret favorabil, practica denumitd de regula , initierea unei tendinte” (momentum ignition). Aceasta practica poate
fi ilustrata si de proportia ridicata de ordine anulate (de exemplu, procentul de ordine de tranzactionare), care
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poate fi combinat cu o proportie la nivel de volum (de exemplu, numarul de instrumente financiare aferent fiecarui
ordin).

5. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (e) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica prevazutd la punctul 1 litera (b) din prezenta sectiune, denumitd de reguld , creare a unei valori minime
sau a unui plafon al evolutiei unui pret”;

(b) Practica prevazutd la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune, denumita de regula , manipulare intre locurile
de tranzactionare” (tranzactionarea Intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare in vederea
manipularii pretului unui instrument financiar in alt loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzac tionare);
(c) Practica prevazuta la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune, denumitd de regula ,, manipulare intre produse”
(tranzactionarea unui instrument financiar in vederea manipularii pretului unui instrument financiar conex in alt
loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare);

(d) Cumpararea sau vanzarea deliberata a unui instrument financiar, a unui contract spot pe marfuri conex sau a
unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii la un moment de referinta al sedintei de tranzactionare (de
exemplu, la deschidere, la inchidere sau la decontare) in vederea majorarii, reducerii sau mentinerii la un anumit
nivel a pretului de referintd (de exemplu, a pretului de deschidere, de inchidere sau de decontare), practica
denumitd de regulad ,marcarea inchiderii” (marking the close). Aceastd practicd poate fi ilustrata si de urmatorii
indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) introducerea In carnetul central de ordine al sistemului de tranzactionare a unor ordine care reprezinta
volume semnificative cu cateva minute inainte de etapa licitatiei In care se stabileste pretul si anularea acestor
ordine cu cateva secunde inainte sa fie blocat carnetul de ordine pentru a calcula pretul de licitatie, astfel incat
pretul de deschidere teoretic sa poata parea mai mare/mai mic decat in mod normal;

(ii) indicatorii prevazuti la punctul 1 litera (b) punctele (i), (iii), (iv) si (v) din prezenta sectiune;

(iii) desfdsurarea de tranzactii sau emiterea de ordine de tranzactionare intr-un moment apropiat de un
punct de referinta din cursul zilei de tranzactionare care din cauza dimensiunii lor pe piatd au in mod evident un
impact semnificativ asupra ofertei, cererii, pretului sau valorii;

(iv) tranzactiile sau ordinele de tranzactionare care nu au nicio altd justificare aparentd decat
majorarea/reducerea preturilor sau majorarea volumului tranzactionarii intr-un moment apropiat de un punct de
referintd din cursul zilei de tranzactionare, de exemplu la deschidere sau aproape de inchidere;

(e) Emiterea de ordine de tranzactionare multiple sau mari Intr-o zonad mai putin vizibila pe o parte a carnetului de
ordine pentru a executa o tranzactie pe cealaltad parte a carnetului de ordine. Odata ce tranzactia are loc, ordinele cu
privire la care nu exista intentia de a fi executate se sterg, practicd denumita de reguld ,stratificarea ordinelor si
emiterea de ordine inselatoare” (layering and spoofing). Aceastd practicd poate fi ilustratd si de indicatorul
prevazut la punctul 4 litera (f) punctul (i);

(f) Practica prevazutd la punctul 4 litera (e) din prezenta sectiune, denumita de regula ,,aglomerare de ordine”;

(g) Practica prevdzuta la punctul 4 litera (f) din prezenta sectiune, denumita de reguld ,initierea unei tendinte”.

6. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (f) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:
(a) Emiterea de ordine care sunt retrase Inainte de executare, avand astfel efectul sau existand probabilitatea sa aiba
efectul de a crea o impresie Inseldtoare ca exista cerere sau oferta pentru un instrument financiar, un contract spot
pe marfuri conex sau un produs licitat pe baza unor certificate de emisii la pretul respectiv, practicd denumita de
reguld ,emitere de ordine fard nicio intentie de a le executa”. Aceastd practica poate fi ilustrata si de urmatorii
indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei:

(i) ordine de tranzactionare introduse la un astfel de pret incat majoreaza cererea sau reduc oferta si au
efectul sau este probabil sd aiba efectul de a majora sau reduce pretul unui instrument financiar conex;

(ii) indicatorul prevdzut la punctul 4 litera (f) punctul (i) din prezenta sectiune.
(b) Practica prevazuta la punctul 1 litera (b) din prezenta sectiune, denumita de reguld , creare a unei valori minime
sau a unui plafon al evolutiei unui pret”;
(c) Intreprinderea de actiuni pentru ca marja de licitatie si ajungé si/sau s se mentina la niveluri artificiale prin
abuzarea de puterea de piata, practici denumita de regula , marje de licitatie excesive”. Aceasta practica poate fi
ilustratd si de urmatorii indicatori suplimentari ai manipularii pietei:
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(i) tranzactii sau ordine de tranzactionare care au efectul sau este probabil sd aiba efectul de a eluda
garantiile de tranzactionare ale pietei (de exemplu, limitele preturilor, limitele volumului, parametrii marjei de
licitatie etc.);

(if) indicatorul prevazut la punctul 2 litera (c) punctul (i) din prezenta sectiune.

(d) Emiterea de ordine de tranzactionare care duc la cresterea cererii (sau la reducerea ofertei) pentru un
instrument financiar, un contract spot pe marfuri conex sau un produs licitat pe baza certificatelor de emisii, cu
scopul majordrii (sau reducerii) pretului acestuia, practicd denumitd de reguld ,, promovarea cererii” (advancing the
bid). Aceasta practica poate fi ilustrata si de indicatorul prevazut la punctul 6 litera (a) punctul (i) din prezenta
sectiune.

(e) Practica prevazuta la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune, denumita de reguld , manipulare intre locurile
de tranzactionare” (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzactionare in vederea
manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzac tionare);

(f) Practica prevazuta la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune, denumita de regula , manipulare intre produse”
(tranzactionarea unui instrument financiar in vederea manipularii pretului unui instrument financiar conex in alt
loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare);

(g) Practica prevazuta la punctul 5 litera (e) din prezenta sectiune, denumitd de regula , stratificarea ordinelor si
emiterea de ordine Inselatoare”;

(h) Practica prevazuta la punctul 4 litera (e) din prezenta sectiune, denumita de regula ,aglomerare de ordine”;

(i) Practica prevazuta la punctul 4 litera (f) din prezenta sectiune, denumita de regula , initierea unei tendinte”;

(j) Transmiterea de ordine de tranzactionare pentru a atrage alti participanti la piata care utilizeaza tehnici de
tranzactionare traditionale (,traderi lenti”), care sunt apoi revizuite rapid, termenii acestora devenind mult mai
putin generosi, In speranta obtinerii unui profit din executarea tranzactiei in contextul fluxului de ordine de
tranzactionare emise de ,traderii lenti”, practica denumita de regula ,,smoking”.

7. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea A litera (g) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica prevazuta la punctul 5 litera (d) din prezenta sectiune, denumita de reguld , marcarea inchiderii”;

(b) Practica prevazuta la punctul 1 litera (a) din prezenta sectiune, denumita de reguld atunci cand sunt implicate
parti Intre care existd o coluziune, de exemplu in contextul instrumentelor de capital, , participare la o coluziune pe
piata post-vanzare a unei oferte publice initiale”;

(c) Practica prevdzuta la punctul 1 litera (b) din prezenta sectiune, denumita de reguld , creare a unei valori minime
sau a unui plafon al evolutiei unui pret”;

(d) Practica prevdzuta la punctul 2 litera (c) din prezenta sectiune, denumita de reguld ,manipulare intre locurile
de tranzactionare” (tranzactionarea intr-un loc de tranzactionare sau In afara unui loc de tranzactionare in vederea
manipuldrii pretului unui instrument financiar in alt loc de tranzactionare sau in afara unui loc de tranzac tionare);

(e) Practica prevazutd la punctul 2 litera (d) din prezenta sectiune, denumita de regula , manipulare intre produse”
(tranzactionarea unui instrument financiar in vederea manipularii pretului unui instrument financiar conex in alt
loc de tranzactionare, in acelasi loc de tranzactionare ori in afara unui loc de tranzactionare);

(f) Incheierea de acorduri in vederea denaturrii costurilor aferente unui contract pe marfuri, cum ar fi costurile cu
asigurarea sau marfurile, efectul obtinut fiind stabilirea pretului de decontare al unui instrument financiar sau al
unui contract spot pe marfuri conex la un nivel anormal sau artificial. 8. Practica prevazuta la punctul 2 litera (c)
din prezenta sectiune si mentionatd, de asemenea, la punctul 5 litera (c), la punctul 6 litera (e) si la punctul 7 litera
(d) din prezenta sectiune este relevanta in contextul domeniului de aplicare al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 in
ceea ce priveste manipularea intre locurile de tranzactionare. 9. Practica prevazutd la punctul 2 litera (d) din
prezenta sectiune si mentionata, de asemenea, la punctul 5 litera (c), la punctul 6 litera (f) si la punctul 7 litera (e)
din prezenta sectiune este relevantd in contextul domeniului de aplicare al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 in
ceea ce priveste manipularea intre locurile de tranzactionare, tinand cont de faptul cd pretul sau valoarea unui
instrument financiar poate depinde de pretul sau valoarea altui instrument financiar sau a unui contract spot pe
marfuri ori poate avea un efect asupra acestora.

SECTIUNEA 2 INDICATORI AI COMPORTAMENTULUI DE MANIPULARE REFERITOR LA UN

PROCEDEU FICTIV SAU LA ORICE FORMA DE iNSELATORIE SAU ARTIFICIU [SECTIUNEA B DIN
ANEXA I LA REGULAMENTUL (UE) NR. 596/2014]
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1. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea B litera (a) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Difuzarea de informatii false sau inselatoare privind piata prin intermediul media, inclusiv prin internet, sau
prin orice alte mijloace, ce duce sau este probabil sa ducd la modificarea pretului unui instrument financiar, a unui
contract spot pe marfuri conex sau a unui produs licitat pe baza certificatelor de emisii intr-o directie favorabild
pentru pozitia detinuta sau pentru o tranzactie planificata de cdtre persoana sau persoanele care au un interes sa fie
difuzate informatiile respective;

(b) Deschiderea unei pozitii pe un instrument financiar, pe un contract spot pe marfuri conex sau pe un produs
licitat pe baza certificatelor de emisii si inchiderea pozitiei respective imediat dupa ce s-a facut publica perioada
indelungata de detinere a investitiei si s-a pus accentul pe aceasta, practica denumita de reguld , deschiderea unei
pozitii si inchiderea acesteia imediat dupa ce a fost facutd publica”;

(c) Practica prevazuta la punctul 4 litera (c) din sectiunea 1, denumita de reguld , umfld pretul, apoi vinde”. Aceasta
practicd poate fi ilustrata si de urmatorii indicatori suplimentari ai manipuldrii pietei: (i) difuzarea de stiri prin
intermediul media referitoare la majorarea (sau reducerea) unei participatii calificate inainte sau imediat dupa o
modificare neobisnuita a pretului unui instrument financiar; (ii) indicatorul prevazut la punctul 5 litera (d) punctul
(i) din sectiunea 1;

(d) Practica prevazuta la punctul 4 litera (d) din sectiunea 1, denumita de regula , discrediteazd, apoi incaseaza”.
Aceasta practica poate fi ilustrata si de indicatorii prevazuti la punctul 5 litera (d) punctul (i) din sectiunea 1 si la
punctul 1 litera (c) punctul (i) din prezenta sectiune;

(e) Practica prevazuta la punctul 3 litera (d) din sectiunea 1, denumita de reguld ,ascunderea identitatii
detindtorului”;

(f) Mutarea sau depozitarea de marfuri fizice, operatiune ce ar putea crea o impresie inseldtoare in ceea ce priveste
oferta sau cererea ori pretul sau valoarea unei marfi sau a produselor livrabile aferente unui instrument financiar
sau contract spot pe marfuri conex;

(g) Mutarea unei nave de marfuri goald, operatiune ce ar putea crea o impresie gresitd sau inseldtoare in ceea ce
priveste oferta sau cererea ori pretul sau valoarea unei marfi sau a produselor livrabile aferente unui instrument
financiar sau contract spot pe marfuri conex.

2. Practici care precizeaza indicatorul din sectiunea B litera (b) din anexa I la Regulamentul (UE) nr. 596/2014:

(a) Practica prevazuta la punctul 1 litera (a) din prezenta sectiune. Aceasta practicd poate fi ilustratd si de
inregistrarea de ordine de tranzactionare sau efectuarea de tranzactii inainte sau imediat dupa ce participantul la
piatd sau persoane cunoscute public ca avand o legatura cu participantul la piatd respectiv elaboreaza sau
difuzeaza lucrari de cercetare sau recomandari in materie de investitii contrare care sunt facute publice.

(b) Practica prevazuta la punctul 4 litera (c) din sectiunea 1, denumita de reguld ,umfla pretul, apoi vinde”.
Aceasta practica poate fi ilustrata si de indicatorul prevazut la punctul 2 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.
(c) Practica prevdzuta la punctul 3 litera (d) din sectiunea 1, denumita de regula , discrediteaza, apoi incaseaza”.
Aceasta practica poate fi ilustrata si de indicatorul prevazut la punctul 2 litera (a) punctul (i) din prezenta sectiune.

Reglementarile privind abuzul de piata pot fi consultate in integralitate pe site-ul ASF in sectiunea Abuz de
piata la adresa http://asfromania.ro/supraveghere/supraveghere-capital/abuz-de-piata-2/legislatie.
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