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1 Domeniu de aplicare

Cui i se aplica?

1. Prezentul ghid se aplica autoritatilor competente si emitentilor.

Ce se aplica?

2. Prezentul ghid prezinta o lista neexhaustiva si orientativa a intereselor legitime ale
emitentilor care sunt susceptibili de a fi prejudiciati de publicarea imediata a informatiilor
privilegiate, precum si a situatiilor in care amanarea publicarii informatiilor privilegiate este
de natura sa induca publicul in eroare, astfel cum este mentionat la articolul 17 alineatul
(11) din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului.

Cand se aplica?

3. Prezentul ghid se aplica de la 20/12/2016.

2 Referinte, abrevieri si definitii

MAR

Regulamentul ESMA

3 Scop

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului
European si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind
abuzul de piata (Regulamentul privind abuzul de piata)
si de abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului
European si a Consiliului si a Directivelor 2003/124/CE,
2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de
instituire a Autoritatii europene de supraveghere
(Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete),
de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare
a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei.

4. Scopul prezentului ghid este de a oferi indrumari prin furnizarea de exemple pentru a ajuta
emitentii in luarea deciziei cu privire la améanarea publicarii informatiilor privilegiate in
temeiul articolului 17 alineatul (4) din MAR.
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4 Conformitate si obligatii de raportare

4.1 Statutul ghidului

5. Prezentul document contine orientari publicate in temeiul articolului 17 alineatul (11) din
MAR. Autoritatile competente si participantii la pietele financiare trebuie sa depuna toate
eforturile necesare pentru a respecta ghidul si recomandarile.

4.2 Cerinte de raportare

6. Tntermen de doud luni de la data publicarii de catre ESMA, autoritatile competente carora
le este adresat prezentul ghid trebuie sa notifice ESMA daca respecta sau intentioneaza
sa respecte ghidul, precizdnd motivele in cazul nerespectarii, la adresa
MARguidelinesGL3@esma.europa.eu in absenta unui raspuns pana la acest termen, se
va considera ca autoritatile competente nu se conformeaza. Un model de notificare este
disponibil pe site-ul ESMA.

7. Emitentii nu sunt obligati sa raporteze daca respecta sau nu prezentul ghid.

5 Ghid privind interesele legitime ale emitentilor pentru
amanarea publicarii informatiilor privilegiate si situatiile
in care amanarea publicarii este de natura sa induca
publicul in eroare

1. Interesele legitime ale emitentului pentru aménarea publicarii informatiilor
privilegiate

8. n sensul literei (a) de la articolul 17 alineatul (4) din MAR, cazurile In care publicarea
imediata a informatiilor privilegiate ar putea prejudicia interesele legitime ale emitentilor ar
putea include, printre altele, urmatoarele circumstante:

a. emitentul poarta negocieri, in situatia in care rezultatul unor astfel de negocieri ar
putea fi periclitat de publicarea imediata. Pot constitui exemple negocierile
referitoare la fuziuni, achizitii, sciziuni si intreprinderi de tip spin-off, achizitia sau

reorganizari.

b. in caz de pericol grav si iminent care ameninta viabilitatea financiara a emitentului,
dar care nu intra sub incidenta dispozitiilor aplicabile din dreptul insolventei, iar
publicarea imediatd a informatiilor privilegiate ar prejudicia grav interesele
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actionarilor existenti si potentiali, punand in pericol incheierea negocierilor care au
drept scop asigurarea redresarii financiare a emitentului;

informatiile privilegiate se refera la decizii luate sau contracte incheiate de organul
cu functie de conducere al unui emitent, care necesita, pentru a intra in vigoare
conform legii nationale sau statutului emitentului, aprobarea unui alt organ al
emitentului, altul decat adunarea generala a actionarilor, cu conditia ca:

i. publicarea imediatd a informatiilor respective inaintea unei astfel de
decizii definitive sa pericliteze evaluarea corecta a informatiilor de catre
public; si

ii. emitentul sa fi luat masuri pentru luarea deciziei definitive cat mai curand
posibil.

emitentul sa fi realizat un produs sau o inventie, iar publicarea imediata a
informatiilor respective sa fie de natura sa pericliteze drepturile de proprietate
intelectuala ale emitentului;

emitentul sa intentioneze sa cumpere sau sa vanda o participatie majora intr-o alta
entitate, iar publicarea unor astfel de informatii sa fie de natura sa pericliteze
punerea in aplicare a acestui plan;

o tranzactie anuntata anterior sa fie supusa aprobarii autoritatii publice, iar o astfel
de aprobare sa fie conditionata de cerinte suplimentare, in situatia in care
publicarea imediata a acestor cerinte va fi de naturd sa afecteze posibilitatea
emitentului de a le indeplini si, prin urmare, sa impiedice, in cele din urma, reusita
acordului sau a tranzactiei.

2. Situatii in care améanarea publicarii informatiilor privilegiate este de natura sa
induca publicul in eroare

9. Tn sensul articolului 14 alineatul (4) litera (b) din MAR, situatiile in care améanarea publicarii
informatiilor privilegiate este de natura sa induca in eroare publicul include cel putin
urmatoarele circumstante:

a.

informatiile privilegiate a caror publicare emitentul intentioneaza sa o améane sunt
semnificativ diferite de cele cuprinse in anuntul public anterior al emitentului cu
privire la aspectele la care se refera informatiile privilegiate; sau

informatiile privilegiate a caror publicare emitentul intentioneaza s& o amane se
refera la faptul ca obiectivele financiare ale emitentului nu sunt susceptibile de a fi
realizate, in situatia in care astfel de obiective au fost anuntate public anterior; sau

informatiile privilegiate a caror publicare emitentul intentioneaza sa o améane sunt
diferite de asteptarile pietei, in situatia in care astfel de asteptari se bazeaza pe
semnale pe care emitentul le-a transmis anterior pe piata, cum ar fi interviuri,
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expozitii itinerante sau orice alt tip de comunicare organizata de catre emitent sau
Cu aprobarea acestuia.



