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Introducere din partea presedintelui

Am placerea sa va prezint Raportul anual al Autoritatii europene pentru valori

mobiliare si piete (AEVMP) pe anul 2011, primul nostru an de functionare.

Primul an a fost o perioada foarte bogata in evenimente, atat pentru noi, ca noua autoritate
europeani de supraveghere (AES), cit si pentru pietele financiare europene. in momentul in
care AEVMP si-a asumat rolul de autoritate europeani de reglementare pentru pietele de
valori mobiliare la 1 ianuarie 2011, aceste piete se aflau intr-o situatie fragila, care s-a agravat

ulterior pe parcursul anului, atunci cand pietele europene au suferit deprecieri acute.

Cu toate acestea, indiferent de starea pietelor financiare europene, rolul atribuit AEVMP a
fost clar si cred ca ne-am ridicat la inaltimea provocarii lansate de Uniunea Europeana (UE).
Acest lucru s-a realizat printr-o supraveghere a pietei la nivelul intregii UE, in stransa
cooperare cu autoritatile nationale competente (ANC), stabilind o coordonare stransa cu
autoritati inrudite, Autoritatea bancard europeanda (ABE), Autoritatea europeana pentru
asigurari si pensii ocupationale (AEAPO) si Comitetul european pentru risc sistemic (CERS),
in scopul identificarii acumularii riscurilor. De asemenea, AEVMP a lucrat la punerea in
aplicare a diferitelor texte din noua legislatie privind pietele financiare, care sunt concepute
sd abordeze unele dintre deficientele de reglementare si supraveghere a pietelor financiare,

deficiente evidentiate de criza financiara.

La inceputul procesului indelungat de transformare legislativa si de punere in aplicare a
acesteia, AEVMP a dat o forma fizica raspunsului complex al Europei la criza financiara,
impreuna cu celelalte noi organisme europene si autoritati de supraveghere la nivel national.
Personal, consider crearea AEVMP drept inceputul unei noi ere in modul in care vom proteja
investitorii si vom asigura existenta unor piete perfect functionale si stabile in intreaga
Uniune Europeand. Feedback-ul pozitiv si sprijinul de care m-am bucurat in ultimele 12 luni
ca presedinte al AEVMP imi dau asigurari ca facem pasii potriviti in directia atingerii acestor

obiective.

AEVMP, precum si rolul sau de reglementare si coordonare, este singura AES care exercita in
prezent responsabilitati directe de supraveghere asupra participantilor pe piata. Aceasta
responsabilitate o exercitd in domeniul esential al supravegherii agentiilor de rating de credit
(ARC), care nu facusera anterior obiectul reglementarii. Din luna iulie a anului 2011, AEVMP
este singura autoritate de supraveghere a agentiilor de rating de credit din UE si orice ARC

care doreste sa desfisoare activitati aici trebuie sd se adreseze AEVMP in vederea



inregistririi. in 2011, AEVMP a inregistrat in total 16 agentii ARC, incluzand principalii actori
de pe piatd, precum Fitch, Moody’s si Standard & Poor’s, dar si o serie de alti furnizori de
servicii de rating care isi desfisoara activitatea in UE. Aducerea ARC sub umbrela
supravegherii europene reprezintd o realizare notabild si o conditie prealabild pentru
consolidarea procesului de rating, care poate contribui la cresterea functionalitdtii pietelor.
Pentru a garanta conformitatea continud a ARC cu noile norme privind transparenta,
independenta si guvernanta internd, AEVMP a desfasurat, de asemenea, primele sale
inspectii la fata locului in luna decembrie a anului 2011. Desi reprezinta doar prima etapa in
punerea in aplicare a regimului de supraveghere pentru ARC, aceste inspectii vor deveni o

caracteristica obisnuita a activitdtii noastre de supraveghere in acest sector de piata.

Cu toate acestea, desi agentiile de rating de credit au reprezentat un domeniu de interes
important pentru AEVMP in primul sau an de functionare, acesta a facut parte dintr-o larga
varietate de activitdti desfasurate pe parcursul anului. Reperele au inclus abordarea unor
aspecte, cum ar fi normele de conduita propuse pentru firmele implicate in derularea de
tranzactii cu frecventa ridicata (high-frequency trading, HFT) si véAnzarea de fonduri de
investitii structurate sau de fonduri tranzactionate la bursd (exchange-trade-funds, ETF),
precum si activitatea de politica privind noile norme europene, in cazul ciarora AEVMP
trebuie si asigure consiliere sau standarde tehnice. Intr-adevir, uneori s-ar pirea ci am fost
si autoritatea de reglementare pentru acronime, legislatia in domeniul valorilor mobiliare
delectandu-se cu apelative precum MiFID II, EMIR, OPCVM, DAFIA si ARC III.

Consider ca in cursul anului 2011 AEVMP a facut progrese in stabilirea prerogativelor sale in
raport cu unul dintre obiectivele noastre cheie, si anume asumarea unui rol activ in sporirea
protectiei investitorilor europeni, printr-o serie de masuri vizand promovarea unor piete
solide si rezistente pe care investitorii dispun de informatiile necesare pentru a lua decizii
investitionale in cunostintd de cauzi. In conditiile actuale de piat, investitorii persoane fizice
sunt in continuare dornici sd obtind randamente cat mai mari, ceea ce 1i duce pe un teren
necunoscut. Drept raspuns la popularitatea in crestere a unui grup de astfel de produse,
AEVMP a emis primul sau avertisment pentru investitori la nivel european cu privire la

riscurile pe care le implica investirea in produse de schimb valutar.

Investitorii persoane fizice nu sunt singurii care au nevoie de protectie, astfel ca, atunci cand
in toamna anului trecut au aparut motive de ingrijorare legate de potentialele efecte ale
zvonurilor si vanzarii in lipsa, AEVMP a reusit sa coordoneze si s armonizeze introducerea
de interdictii asupra pozitiilor scurte nete din institutiile financiare de pe mai multe piete

europene. In plus, AEVMP a emis declaratii privind aplicarea corectd a normelor contabile



atunci cand este vorba de datoria suverana. As dori, de asemenea, sa profit de aceasta ocazie
pentru a multumi personal tuturor celor care au contribuit la succesul AEVMP din 2011.
Multumirile mele se indreapta catre colegii mei din cadrul autoritatilor nationale ale UE,
care, in calitate de membri ai Consiliului de supraveghere, au ghidat activitatea AEVMP in
aceste vremuri dificile, in timp ce colegii mei, membri ai Consiliului de administratie, merita
multumiri pentru sarguinta si eforturile cu care s-au concentrat asupra conducerii autoritatii,
inclusiv asupra dezvoltarii unui program de lucru multianual, a intocmirii bugetului si a

resurselor de personal.

In concluzie, as dori si multumesc sincer tuturor membrilor personalului AEVMP pentru
angajamentul lor pe parcursul anului trecut si pentru calitatea excelenta a activitatii
desfdsurate in numele organizatiei, in atingerea obiectivelor AEVMP de imbunatatire a

protectiei investitiilor si de consolidare a pietelor financiare stabile si functionale din UE.
Astept cu nerdbdare sa coordonez aceasta echipa tot mai numeroasa de europeni dedicati.
Steven Maijoor

Presedinte

Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete



Introducere din partea directorului executiv

Anul trecut a fost infiintata noua Autoritate europeana pentru valori mobiliare
si piete. In calitate de director executiv, sunt mandru si pot prezenta un raport

cu privire la acest prim an important de functionare a AEVMP.

Infiintarea unei noi autorititi europene poate fi o provocare in orice conditii, insi crearea
AEVMP s-a produs atat in contextul unei perioade dificile pe pietele financiare europene, cat
si al unei cresteri semnificative a numarului de initiative legislative in urma crizei financiare.
Mai mult, intre decizia finala de infiintare a AEVMP si a autoritatilor europene de
supraveghere inrudite, in luna septembrie a anului 2010 si prima zi efectiva de functionare, la

1ianuarie 2011, nu a trecut decat o perioada foarte scurta de timp.

Primele luni au fost dominate de proiectarea si incorporarea bazei operationale si
procedurale a noii autoritati, inclusiv a procedurilor decizionale, de selectia presedintelui si a
directorului executiv, precum si de procedurile financiare si de resurse umane initiale. In
afara de aceste prime provocari administrative, AEVMP si-a mutat activitatea pe malul

celalalt al Senei, in noul sediu central din arondismentul 7 al Parisului.

In cursul primului siu an de functionare, AEVMP si-a atins cu succes multe dintre noile sale
obiective. In principal, accentul s-a pus pe mentinerea, pe tot parcursul perioadei de tranzitie,
a unui nivel ridicat de eficientd operationald — astfel incat obiectivele importante stabilite in
programul nostru de lucru ambitios legate de obtinerea de rezultate politice si inceperea
supravegherii directe a ARC, precum si cresterea gradului de protectie a investitorilor, a
stabilitatii financiare si a activititilor de convergenta in materie de supraveghere au fost

atinse.

In ceea ce priveste cadrul operational, AEVMP a incadrat 35 de angajati de la CESR
(Comitetul autoritatilor europene de reglementare a pietelor valorilor mobiliare) la inceputul
anului 2011, insa, pana la sfarsitul anului, acest numar a crescut la 60, procesul de recrutare
raspandindu-se in toate sectoarele organizatiei. Sosirea noului presedinte si a mea, in calitate
de director executiv, in primavara/vara anului 2011, a determinat o restructurare a
organizarii interne, conducand la crearea mai multor divizii si unitati noi care sa reflecte
responsabilititile juridice ale AEVMP. In sprijinul noii structuri, erau necesare mai multe
numiri-cheie si, in urma unui proces de selectie indelungat si temeinic, mai multi candidati
remarcabili cu inaltd calificare, cu experientd in domenii precum guvernul, organizatiile

internationale, organismele de reglementare si sectorul privat, au fost alesi sa conduca noile



sectoare. Acest lucru a oferit organizatiei, incepand din toamna, o puternica structura de

conducere, care a sprijinit capacitatea sa de a-si indeplini responsabilitétile.

Ca agentie a UE, AEVMP trebuie sd se asigure cd procedurile sale financiare, de achizitii si
alte proceduri administrative respecta normele stricte prevazute de legislatia UE. Organizatia
a pus cu succes in aplicare sistemul european de contabilitate de angajamente (ABAC) si si-a
revizuit procedurile interne existente pentru a asigura conformitatea cu aceste noi norme.
Prima situatie a conturilor anuale AEVMP pentru anul 2011, disponibila in anexa B la
prezentul raport, indica faptul ca, pe 2011, cheltuielile noastre s-au situat cu 20% sub buget,
ceea ce, in primul an de functionare a unei noi autoritati europene, reprezinta un rezultat
bun. Un domeniu in care activitatea noastrd a prezentat intarzieri fatd de grafic a fost
domeniul IT, in care, din cauza intarzierii unei parti importante a agendei legislative, in 2011

au putut fi demarate mai putine proiecte decat se planificase initial.

As dori sda ma alatur presedintelui in a multumi intregului personal AEVMP pentru munca
asidua, devotamentul si contributia individuala si colectiva enorma la succesul primului an
de AEVMP. In mod deosebit, as dori sd multumesc celor care au lucrat din greu in cursul
perioadei de tranzitie pentru crearea noii organizatii si au vazut-o dezvoltandu-se de-a lungul
anului 2011. Multumirile mele speciale se indreapta catre Carlo Comporti, care a parasit
AEVMP la sfarsitul anului 2011, dar care a contribuit in mod semnificativ la crearea

organizatiei.

Verena Ross
Director executiv

Autoritatea europeana pentru valori mobiliare si piete



Rolul si obiectivele AEVMP

Misiunea AEVMP este de a spori protectia investitorilor si promova piete financiare stabile si
functionale in Uniunea Europeana (UE). Ca institutie independentd, AEVMP fisi atinge
obiectivul prin elaborarea unui cadru unic de reglementare pentru pietele financiare ale UE si
prin asigurarea aplicarii unitare a acestuia la nivelul intregii Uniuni Europene. AEVMP
contribuie la reglementarea firmelor de servicii financiare cu o prezenta paneuropeana, fie

prin supraveghere directa, fie prin coordonarea activa a activitatii nationale de supraveghere.

Caracteristicile organizationale ale AEVMP
Urmatoarele sase caracteristici descriu AEVMP si modul in care isi indeplineste misiunea si

isi atinge obiectivele.

 Europeana: Atunci cand isi duce la indeplinire sarcinile, AEVMP actioneaza in
interesul UE. Organizatia reflecta diversitatea UE;

+ Independenta: AEVMP este independenta de institutiile UE, autoritatile nationale
si participantii de pe pietele financiare;

* Cooperativa: AEVMP formeaza, impreuna cu autoritdtile nationale, o retea
europeana de autoritati de supraveghere a pietelor financiare. Aceasta coopereaza cu
toate organismele europene relevante, inclusiv cu Autoritatea bancara europeana
(ABE), Autoritatea europeand pentru asigurari si pensii ocupationale (AEAPO) si
Comitetul european pentru risc sistemic (CERS), precum si cu autorititile de
reglementare din afara UE;

* Responsabila: Procesul decizional al AEVMP este transparent si trateaza
persoanele interesate intr-o maniera deschisa si incluziva. Organizatia raspunde in
fata Parlamentului European, a Consiliului European, a Comisiei Europene si a
publicului larg;

¢ Profesionala: AEVMP depune eforturi pentru a atinge excelenta profesionala prin
angajarea de personal de inalta calitate, cu competente tehnice solide, cunostinte si
experienta legata de pietele financiare, precum si prin respectarea unor practici si
proceduri viabile si

* Eficienta: AEVMP isi utilizeaza resursele in mod eficient pentru a-si maximiza
impactul in promovarea protectiei investitorilor si a unor piete stabile si functionale
in UE.



Guvernanta AEVMP

AEVMP este guvernata de doua organisme decizionale principale: Consiliul de supraveghere
(CS) si Consiliul de administratie (CA). AEVMP are un presedinte cu norma intreaga, Steven
Maijoor si un director executiv, Verena Ross. Atat presedintele, cat si directorul executiv isi
desfasoara activitatea la sediul AEVMP din Paris si indeplinesc un mandat de cinci ani, care
poate fi prelungit o singura data. Presedintele este responsabil pentru pregatirea lucrarilor
Consiliului de supraveghere si prezideaza atat reuniunile Consiliului de supraveghere, cat si
reuniunile Consiliului de administratie. Acesta reprezinta, de asemenea, autoritatea pe plan

extern.

Directorul executiv este responsabil pentru functionarea zilnica a autoritatii, inclusiv pentru
chestiunile legate de personal, pentru elaborarea si punerea in aplicare a programului anual
de lucru, elaborarea proiectului preliminar de buget al autoritdtii si pregatirea lucrarilor

Consiliului de administratie.

Consiliul de supraveghere al AEVMP

Consiliul de supraveghere este alcituit din sefii a 27 de autoritati nationale, cu observatori
din partea Comisiei Europene, ABE, AEAPO si CERS. In plus, Norvegia, Islanda si
Liechtenstein' au fost invitate sa participe in calitate de observatori permanenti. Consiliul
indrumd activitatea AEVMP si detine responsabilitdti decizionale in ceea ce priveste
adoptarea avizelor, orientarilor si recomandarilor, deciziilor AEVMP si emiterea de standarde

tehnice si consiliere pentru institutiile UE.

Membrii consiliului si rezumatele proceselor-verbale ale reuniunilor acestora sunt

disponibile pe site-ul AEVMP la: www.esma.europa.eu/bos

Consiliul de administratie al AEVMP

Consiliul de administratie este alcatuit din sase membri selectati din Consiliul de
supraveghere de citre membrii acestuia. Steven Maijoor, presedintele AEVMP, este, de
asemenea, membru al Consiliului de administratie, pe care il si prezideaza. Directorul

executiv si un reprezentant al Comisiei Europene (CE) iau parte la reuniuni in calitate de

1 FMA Liechtenstein a depus o cerere la AEVMP dupi ce Parlamentul din Liechtenstein a adoptat o lege de
modificare a Legii privind Autoritatea pietelor financiare (Financial Market Authority Act, ,FMAA”), care
a intrat in vigoare la 1 ianuarie 2011. FMAA constituie un cadru juridic pentru cooperare si schimb de
informatii intre FMA si omologii sai strdini. FMAA a modificat substantial mecanismele de asistenta care
pot fi acordate de FMA 1in scopul respectdrii standardelor internationale in materie de cooperare si
schimb de informatii in domeniul supravegherii, cum ar fi Memorandumul multilateral de intelegere
AEVMP/AEVMP si legislatia UE.



participanti fara drept de vot (cu exceptia faptului ca CE va avea drept de vot in probleme

bugetare).

Rolul principal al Consiliului de administratie este de a se concentra asupra aspectelor de
gestionare a autoritatii, cum ar fi dezvoltarea unui program de lucru multianual, bugetul si

resursele de personal.

Membrii consiliului si rezumatele proceselor-verbale ale reuniunilor acestora sunt

disponibile pe site-ul AEVMP la: www.esma.europa.eu/mb

Grupul AEVMP al partilor interesate din domeniul valorilor mobiliare si
pietelor

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

mijlocii.

In 2011, grupul l-a ales ca presedinte pe Guillaume Prache, un reprezentant al
consumatorilor. Acesta este asistat de co-vicepresedintii Peter de Proft, un reprezentant al
utilizatorilor de servicii financiare si Judith Hardt, un reprezentant al participantilor pe
pietele financiare. Grupul a organizat trei reuniuni plenare in cursul anului 2011, iar
rezumatele  proceselor-verbale ale  reuniunilor sale sunt disponibile la:

www.esma.europa.eu/smsg

Obiectivele AEVMP

Reglementarea solida si eficientd a pietelor valorilor mobiliare este esentiala pentru
cresterea, integritatea si eficacitatea pietelor financiare si a economiei Uniunii Europene
(UE). Reglementarea eficientd reprezintad un factor vital in obtinerea si mentinerea increderii
in randul participantilor pe piata. Pentru a promova aceste conditii, AEVMP a fost creata ca o
autoritate independenta a UE, cu scopul de a imbunatati armonizarea atat a normelor, cat si

a practicilor de supraveghere.
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Pentru a obtine norme armonizate si punerea in aplicare a acestora la nivelul intregii Uniuni,
AEVMP serveste drept organism de standardizare in legatura cu legislatia din domeniul
valorilor mobiliare si asigurd consultantd tehnica in cazul in care este imputernicitd de
Comisie. De asemenea, AEVMP joaca un rol important in supravegherea directa a actorilor
financiari cu prezenta paneuropeana, cum ar fi agentiile de rating de credit in prezent sau

registrele centrale de tranzactii (TR) pe viitor.

Raportul anual al AEVMP este un instrument important pentru garantarea responsabilitatii
in ceea ce priveste realizarea de catre autoritate a obiectivelor sale si a programului anual de
lucru. Pentru a facilita o mai buna intelegere a rolului AEVMP, aceasta si-a stabilit sase

obiective la care contribuie prin activitatea sa, si anume:

Supraveghere

Competentele de supraveghere directa ale AEVMP se axeaza, in prezent, pe un singur grup de
participanti pe pietele financiare, si anume agentiile de rating de credit. Incepand cu 1 iulie
2011, AEVMP este organismul responsabil cu privire la inregistrarea si supravegherea ARC in
Uniunea Europeani. In plus, noile regulamente ale UE au adiugat competente viitoare de

supraveghere directa la atributiile AEVMP in ceea ce priveste registrele centrale de tranzactii.

Prin desfasurarea activitatii de supraveghere a participantilor pe pietele financiare cu
prezenta paneuropeana, care pot avea un impact asupra integritatii pietelor financiare ale
UE, AEVMP contribuie la viabilitatea si securitatea pietelor financiare, sprijinind astfel

protectia investitorilor.

Cadru unic de reglementare

In rolul siu de organism de standardizare, AEVMP lucreazi la instituirea unor standarde
tehnice de reglementare (STR) armonizate in diferite domenii de reglementare a valorilor
mobiliare. Prin elaborarea acestor standarde, AEVMP contribuie la instituirea unui cadru
unic de reglementare european aplicabil tuturor participantilor de pe piata si la crearea unor
conditii concurentiale echitabile la nivelul intregii Uniuni. Cadrul unic de reglementare va
determina o crestere a calitatii si coerentei supravegherii nationale, o protectie sporita si
unitara a investitorilor in intreaga Uniune si o consolidare a controlului grupurilor

transfrontaliere.

Convergenta
AEVMP a fost infiintatd pentru a contribui la promovarea convergentei in materie de

supraveghere, reducand, astfel, arbitrajul de reglementare care rezulta din diferite practici de
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supraveghere, intrucat acestea au potentialul de a submina nu doar integritatea, eficienta si

functionarea ordonata a pietelor, ci si, in ultima instantd, stabilitatea financiara.

Pentru a incuraja practicile corecte si echilibrate de supraveghere, AEVMP desfiasoara
evaludri inter pares ale legislatiei UE existente in domeniul reglementarii valorilor mobiliare.
In plus, AEVMP detine o serie de instrumente pentru realizarea convergentei in materie de
reglementare, inclusiv emiterea de avize si, in ultima instanta, o procedura privind incalcarea

dreptului Uniunii.

Autoritatea urmareste sa 1isi utilizeze activitatea de convergenta pentru a-si directiona
activitatile si in alte domenii ale programului de lucru, incluzand imbunétatirea cadrului unic
de reglementare prin emiterea de orientari si recomandari in domenii in care exista diferente
de aplicare si prin furnizarea de consiliere Comisiei cu privire la domeniile in care ar putea fi

necesara revizuirea legislatiei pentru alinierea practicilor de supraveghere.

Protectia investitorilor

Regulamentul de infiintare a AEVMP a conferit un rol principal autoritatii in promovarea
transparentei, simplitatii si corectitudinii pe pietele de valori mobiliare pentru consumatorii
de produse sau servicii financiare. Pentru a garanta ca investitorii beneficiaza de acelasi nivel
de protectie, indiferent de punctul de vanzare sau de produsul vandut, AEVMP colecteaza,
analizeaza si intocmeste rapoarte cu privire la tendintele de consum, promovand, in acelasi
timp, atat cunostintele financiare, cat si initiativele de educatie si contribuind la

imbunatatirea normelor comune de informare.

Este important ca AEVMP sa monitorizeze activitatile financiare noi si existente, deoarece
acest lucru 1i va permite sa evalueze necesitatea adoptarii de orientiri si recomandari cu
scopul de a promova piete de valori mobiliare sigure si solide si s garanteze imbunatatirea

protectiei investitorilor in intreaga Uniune.

In cazul in care AEVMP identifici produse care pot prezenta in mod inerent amenintiri grave
pentru investitori, aceasta va lua in considerare emiterea de avertismente. In cazul in care
propunerile legislative actuale intra in vigoare, AEVMP poate interzice temporar, in ultima
instanta, anumite produse. Activitatea AEVMP in acest domeniu va include obiectivul de a se
asigura ca informatiile financiare furnizate investitorilor de participantii de pe piatd sunt

clare, usor de inteles si in conformitate cu normele existente.
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Stabilitate financiara

Pentru ca AEVMP si contribuie la protejarea stabilitdtii financiare a pietelor de valori
mobiliare din Uniunea Europeana, este esential ca aceasta sa analizeze continuu tendintele si
sd identifice, intr-o etapa timpurie, potentialele riscuri si vulnerabilitati la nivel micro-
prudential, dincolo de granite si sectoare. Pentru a realiza acest lucru, AEVMP va efectua
analize economice ale pietelor europene de valori mobiliare si va modela impactul

potentialelor evolutii ale pietei.

AEVMP va informa celelalte institutii din cadrul Sistemului european de supraveghere
financiara, celelalte AES si CERS periodic si, daca este necesar, in mod ad-hoc cu privire la
constatarile sale. Agregarea datelor micro-prudentiale colectate la nivel de supraveghere este
esentiald pentru identificarea acumularii potentialelor macro-riscuri pentru economia in
ansamblu. Prin urmare, va fi extrem de importanta informarea regulata a tuturor factorilor
de decizie necesari, inclusiv, la nivelul UE, a Comitetului pentru servicii financiare (CSF) si a
Platformei pentru stabilitate financiara a Comitetului economic si financiar (CEF-MSF), la

care AEVMP va trimite rapoartele sale periodice.

Structura organizationala

Pentru ca AEVMP sa isi ducd la indeplinire numeroasele sarcini in calitate de organism de
standardizare si de supraveghere, aceasta trebuie sa functioneze eficace si eficient ca agentie
a UE, avand obligatia sa respecte toate normele si procedurile europene. AEVMP se
angajeaza sa fie o organizatie transparenta si responsabild, iar prezentul raport anual este un
instrument important in explicarea modului in care AEVMP isi atinge obiectivele, facand

dovada responsabilitatii sale in fata institutiilor UE si a publicului larg.
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La un an de AEVMP — Teme, sarcini si realizari

Primul an de functionare a AEVMP a fost marcat de trei factori-cheie: dezvoltarea unui alt aspect al
crizei financiare, continuarea agendei de transformare a cadrului de reglementare si punerea in
aplicare a supravegherii ARC. In contextul unei situatii de piati dificile, AEVMP si-a asumat rolul-
cheie de coordonare in ceea ce priveste supravegherea pietelor UE, care a inclus monitorizarea activi a
evolutiilor si riscurilor, precum si coordonarea masurilor adoptate de autorititile nationale
competente, in special cu privire la vanzarea in lipsa, raportarea financiard, microstructurile de piata,

compensarea si decontarea.

De asemenea, AEVMP a actionat rapid pentru a-si prelua noul rol de organism de standardizare al UE
pentru pietele de valori mobiliare in ceea ce priveste diferitele texte legislative noi sau care urmeaza a
fi revizuite in curand. Acestea au vizat pietele (MiFID), infrastructura acestora (EMIR), transparenta
(DT, DP, IFRS) si functionarea ordonata (vanzarea in lipsa, MAD), cu norme pentru participantii pe
piata financiara, cum ar fi ARC (ARC II si III) si fondurile de investitii (OPCVM, DAFIA).

AEVMP si-a continuat activitatea de facilitare a schimbului de experientd si bune practici intre
autoritatile nationale de supraveghere, in special in domeniul supravegherii pietei, dar si in domenii
precum prospectele de emisiune si ofertele publice de cumparare. AEVMP a stabilit relatii de lucru
stranse si de succes cu celelalte AES, atat la nivel bilateral, cat si prin intermediul Comitetului mixt,

precum si cu CERS.

Supravegherea ARC, politica si protectia investitorilor in centrul atentiei

Principalul obiectiv de reglementare al AEVMP in cadrul dezvoltérii unei supravegheri solide
a participantilor pe piata paneuropeni a inregistrat progrese timpurii, AEVMP devenind,
pana in luna iulie a anului 2011, singura autoritate de supraveghere a ARC din Europa.
Autoritatea, impreuna cu autoritatile nationale de supraveghere, a inregistrat in total 15
agentii de rating de credit pana la sfarsitul anului, incluzand actori-cheie precum DBRS,
Fitch, Moody’s si Standard & Poor’s. In urma inregistrarii acestora, sfarsitul anului 2011 a
fost marcat de primele inspectii la fata locului desfisurate de AEVMP, care au urmarit

examinarea conformitatii ARC cu cerintele prevazute in regulamentul privind ARC.

O transa semnificativa din resursele AEVMP a fost consacratd elaborarii de noi politici cu
privire la cerintele de tranzactionare in temeiul MiFID, AEVMP evaluand conformitatea a trei
noi propuneri privind derogarile de la obligatiile de transparenta inainte de tranzactionare
stabilite prin Directiva privind pietele instrumentelor financiare (MiFID), publicand opinia
sa finald privind tranzactiile automate cu frecventa ridicata (HFT) si continuandu-si
activitatea legatd de mirfuri si toate aspectele procesului in curs de reexaminare a MiFID. In

ceea ce priveste aspectele legate de post-tranzactionare, ca urmare a foii de parcurs pentru
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reglementare stabilite de G20, AEVMP a intreprins lucrari pregatitoare pentru standardele
tehnice propuse legate de regulamentul privind instrumentele derivate extrabursiere,
contrapartile centrale pentru compensare (CPC) si registrele centrale de tranzactii
(Regulamentul privind infrastructura pietelor europene — EMIR). In sectorul administrarii
fondurilor, directivele-cheie privind OPCVM si DAFIA au determinat AEVMP sa elaboreze
norme detaliate pentru administratorii fondurilor de investitii alternative, sa dezvolte
mecanisme practice pentru transpunerea cu intarziere a Directivei OPCVM 1V si sa initieze
examinarea fondurilor tranzactionate la bursa si a OPCVM structurate, cu scopul de a asigura
existenta aceluiasi nivel de protectie a investitorilor si de transparenta a produselor pentru

toate fondurile.

Asigurarea unui nivel adecvat de transparenta prin informatii de inalta calitate a reprezentat
un alt subiect important pe ordinea de zi a AEVMP din 2011. Aceasta a inclus monitorizarea
si promovarea punctului de vedere al autoritatii cu privire la aceste aspecte in randul
comunitdtii internationale de raportare financiard si a organismelor internationale de
standardizare. In exercitarea acestui rol, AEVMP a contribuit la dezvoltarea standardelor
internationale de raportare financiara (IFRS) si a furnizat avize cu privire la aspecte legate de

contabilitate, cum ar fi aplicarea IFRS in ceea ce priveste datoria suverana.

Aldturi de acest rol politic important, AEVMP si-a continuat activitatea legata de schimbul de
experiente si promovarea discutiilor intre autoritdtile nationale de supraveghere pe probleme
de supraveghere a pietei si chestiuni referitoare la Directiva privind prospectul (PD) si
Directiva privind transparenta (TD), ofertele publice de cumpérare etc. De asemenea,
AEVMP a inregistrat progrese in activitatea desfiasuratd in comun cu celelalte AES si cu
CERS.

Pe langd consolidarea protectiei financiare a consumatorilor prin norme si cerinte
suplimentare pentru intermediari si administratorii de fonduri, AEVMP a emis, de asemenea,
primul sdu avertisment paneuropean privind produsele de schimb valutar pentru investitori.
Scopul acestuia a fost de a avertiza si informa investitorii in legatura cu riscurile pe care le

pot atrage dupa sine astfel de produse.

AEVMP ca agentie a UE

Pe langa faptul ca s-a concentrat asupra rolului sau in domeniul politicii si al supravegherii,
AEVMP si-a dezvoltat si organizarea internd. Aceasta a inclus elaborarea si punerea in
aplicare a unor norme si proceduri care sia permitd functionarea corespunzitoare a

guvernantei AEVMP si indeplinirea sarcinilor sale, astfel cum se prevede in legislatia de
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infiintare. Domeniile vizate au fost finantele, resursele umane, sistemele informatice (IT) si

logistica.

AEVMP si-a conceput si pus in aplicare normele si procedurile de organizare in vederea
alinierii acestora la cerintele UE — cum ar fi normele privind achizitiile, conditiile de plata si
procesul de recrutare. Aldturi de continuarea consolidarii infrastructurii sale, aceste
proceduri au sustinut cresterea AEVMP de la 35 de angajati in ianuarie 2011 la 100 de
angajati la sfarsitul anului 2012. Sosirea noului presedinte si a noului director executiv in
primavara/vara anului 2011 a determinat o restructurare a organizarii interne, conducand la

crearea mai multor divizii si unitati noi care sa reflecte responsabilitdtile juridice ale AEVMP.

AEVMP a pus in aplicare cu succes sistemul european de contabilitate de angajamente
(ABAC) in primele luni de functionare si a creat procedurile financiare necesare care sa ii
permita sa respecte normele UE in angajarea cheltuielilor viitoare si efectuarea platilor.
Pentru a face posibila functionarea AEVMP, a fost, de asemenea, necesara instituirea
procedurilor de achizitii, procese stricte si transparente fiind respectate pentru orice selectie

a furnizorilor.

La jumatatea anului 2011, AEVMP si-a mutat sediul tot in Paris, la noul amplasament din 103
Rue de Grenelle. Mutarea a fost necesara ca masura de adaptare la numarul tot mai mare de
personal, dar si pentru extinderea numarului de sali de sedinte care sa gazduiasca intalnirile
cu autoritatile nationale competente si parti externe, cum ar fi audierile publice. Mutarea a
reprezentat o provocare logistica pentru o organizatie tanara ca AEVMP, insa a fost finalizata

fara a perturba in niciun fel desfasurarea activitatii.

Provocarile logistice zilnice ale unei organizatii aflate in crestere rapida au fost semnificative,
inclusiv pe partea de IT. In afara acestora, AEVMP a continuat si opereze baza de date
paneuropeana pentru rapoarte de tranzactionare si a dezvoltat o solutie IT de succes pentru
publicarea ratingurilor istorice ale ARC. Progresele inregistrate in cadrul mai multor altor
proiecte IT au fost mai lente decat s-a preconizat, din cauza intarzierilor semnificative din

procesele legislative, de exemplu, in domeniul instrumentelor derivate extrabursiere.

16



