CERERE DE HOTARARE PRELIMINARA IN PROCEDURA ACCELERATA

Curtea de Apel Cluj, din oficiu, in temeiul art.267 TFUE (Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene) solicita

Curtii de Justitie a Uniunii Europene

A se raspunde la urmatoarea intrebare preliminara: daca art.4 pct.14
precum si art.9-14 din directiva 2004/39/CE pot fi interpretate in
sensul ca acestea se aplica atat pietei principale de tranzactionare
autorizata de CNVM cat si pietei secundare de tranzactionare, care a
fuzionat prin absorbtie inca 2005 cu prima (M.of.nr.3443/26.10.2005)
dar care a continuat sa fie privita separat de piata reglementata, fara a
fi lamurita normativ natura juridica a acesteia?

Precizam ca o decizie in acest sens este utila solutionarii cauzei
interne ce face obiectul dosarului (.......... ) .

1.0biectul litigiului.

Curtea de Apel Cluj a fost sesizata prin rechizitoriul Parchetului de pe

langd Inalta Curte de Casatie si Justitie — Directia de Investigare a
Infractiunilor de Criminalitate Organizata si Terorism — Serviciul Teritorial
Clyj din data de (.......... ) 2010, inculpatii (.......... ) s (eeeennnnn. ) 5 (eeenennns ),
(cevmennenn | PP ) , au fost trimisi in judecata astfel:

- inculpatul (.......... ) , director la S.S.LLF.” {(.......... ) ”SA, pentru

infractiunea de manipulare a pietei de capital, in forma continuata, prev. de
art.279 al.l1 combinat cu art.248 rap.la art.244 al.5 lit.a din Legea
nr.297/2004, cu aplic.art.41 al.2 C.pen., retinandu-se in sarcina sa ca in
perioada noiembrie 2007 - februarie 2008, a manipulat pe piata
reglementatda RASDAQ (XMBS) actiunile ACIS ale emitentului SC” (.......... )
”SA, in modalitatile prezentate in rechizitoriu, act ce se va anexa cererii
noastre

- inculpatul (.......... ) , administrator al SC” (.......... )”SA Cluj, SC”
(cermennnnn ) ”SA, pentru infractiunea de manipulare a pietei de capital, in forma
continuata, prev.de art.279 al.1 combinat cu art.248 rap.la art.244 al.5 lit.a
din Legea nr.297/2004, cu aplic.art.41 al.2 C.pen., retinandu-se in sarcina
sa ca in perioada noiembrie 2007 — februarie 2008, a manipulat pe piata
reglementata RASDAQ (XMBS) actiunile ACIS ale emitentului SC” {.......... )
”"SA, in modalitatile prezentate in rechizitoriu, act ce se va anexa cererii
noastre.

- inculpata (.......... ) , coordonator relatii clientela la (.......... ) SA,
pentru infractiunea de manipulare a pietei de capital, in forma continuata,
prev.de art.279 al.1 combinat cu art.248 rap.la art.244 al.5 lit.a din Legea
nr.297/2004, cu aplic.art.41 al.2 C.pen., retinandu-se in sarcina sa ca in
perioada noiembrie 2007 - februarie 2008, a manipulat pe piata
reglementata RASDAQ (XMBS) actiunile ACIS ale emitentului SC” (.......... )



”SA, in modalitatile prezentate in rechizitoriu, act ce se va anexa cererii
noastre.

- inculpatul (.......... ) , director operatiuni la S.S.I.LF. , (.......... ) ”SA,
pentru infractiunea de manipulare a pietei de capital, prev.de art.279 al.l
combinat cu art.248 rap.la art.244 al.5 lit.a din Legea nr.297/2004,
retinandu-se in sarcina sa cain luna februarie 2008, a manipulat pe piata
reglementata RASDAQ (XMBS) actiunile ACIS ale emitentului SC” {.......... )
”SA, in modalitatile prezentate in rechizitoriu, act ce se va anexa cererii
noastre.

- inculpatul (.......... ) , economist la SC” (.......... ) ”SA Cluj Napoca,
pentru infractiunea de manipulare a pietei de capital, prev.de art.279 al.l
combinat cu art.248 rap.la art.244 al.5 lit.a din Legea nr.297/2004, cu
aplic.art.41 al.2 C.pen., retinandu-se in sarcina sa ca in perioada noiembrie
2007 — februarie 2008, a manipulat pe piata reglementata RASDAQ (XMBS)
actiunile ACIS ale emitentului SC” (.......... ) ”SA, in modalitatile prezentate in
rechizitoriu, act ce se va anexa cererii noastre.

Cauza a fost inregistrata la Curte, in prima instanta, iar dupa citirea
actului de sesizare, s-a solicitat de catre aparatorii inculpatilor, ca instanta
prin incheiere motivata, in cadrul procedurii prevazute de art.44 C.p.p., (
potrivit acestui text de lege, instanta penala este competenta sa judece orice
chestiune prealabila de care depinde solutionarea cauzei, chiar daca prin
natura ei, aceasta chestiune este de competenta altei instantei, iar potrivit
al.2 al aceluiasi text de lege, chestiunea prealabila se judeca de catre
instanta penala potrivit regulilor si mijloacelor de proba privitoare la materia
careia 1i apartine acea chestiune), a chestiunilor prealabile, sa stabileasca
daca piata Rasdaq este sau nu piata reglementata in sensul dispozitiilor
Legii 297/2004, lege care a copiat ad literam directiva 39/2004 /CE,am avut
in vedere si punctul 18 din Nota de Informare cu privire la efectuarea
trimiterilor preliminare de catre instantele nationale(2009/C/297/01) .

In speta de fatd consideram necesara formularea unei actiuni
preliminare, interpretarea directivei fiind absolut esentiala cauzei,
necesitatea situatiei premise a existentei unei pieti reglementate reiese
explicit din normele legii amintite mai sus, infractiunile prevazute in
art.245-248, raportandu-se la dispozitiile art.253 care vorbeste de piata
reglementata.

Astfel intrebarea esentiala cauzei este daca: Piata RASDAQ este o
piata reglementata in acceptiunea data de art.4 pct.14 din Directiva
2004/39/CE?

2. Motivele care au determinat instanta nationala sa puna
problema interpretarii dispozitiilor Directivei sunt urmatoarele:

Mai intai s-au avut in vedere actele depuse de parti precum si
raspunsul CNVM care aratd ca, in considerarea competentelor sale
statutare, desi Rasdaq nu a fost incadrata in una dintre categoriile de locuri
de tranzactionare prevazute de directivele europene CNVM supravegheaza si
reglementeaza functionarea acesteia.

La dosarul cauzei exista un scurt istoric al Rasdaq, potrivit caruia
piata si-a inceput activitatea in anul 1996, fiind denumita initial Bursa



Electronica Rasdaq, sub imperiul Legii nr.52/1994, drept cadru pentru
tranzactionarea actiunilor societatilor de stat transformate in societati
detinute public in cadrul programului de privatizare in masa. Piata Rasdaq
a fost autorizata prin Decizia C.N.V.M. nr.1092/27.08.1996, fiind astfel
considerata o piatda organizata si supravegheata de C.N.V.M., cu reguli
proprii de functionare. La data de 1.12.2005, persoana juridica Bursa
Electronica Rasdaq a fuzionat cu Bursa de Valori Bucuresti, prima entitate
fiind absorbitd de cea de-a doua. Societatea comerciala Bursa de Valori
Bucuresti SA, persoana juridica rezultanta, a administrat dupa aceasta data
doua piete diferite carora li se aplica regimuri juridice diferite, conform
Depunerii de masuri a C.N.V.M. nr.7/2005: piata reglementata — Bursa de
Valori Bucuresti si Piata Rasdagq.

Important este ca la data de 1.12.2005, persoana juridica Bursa
Electronica Rasdaq S.A. a fuzionat cu Bursa de Valori Bucuresti S.A., prima
fiind absorbita de cea de-a doua. Societatea comerciala Bursa de Valori
Bucuresti S.A., persoana juridica rezultanta a administrat dupa aceasta
datd doua piete diferite, conform Dispunerii de masuri a C.N.V.M.
nr.7/2005 si anume piata reglementata - Bursa de Valori Bucuresti si Piata
Rasdagq.

Apoi, amintim ca prin decizia C.N.V.M. nr.370/2006 acesta a
autorizat piata reglementata SC Bursa de Valori Bucuresti administrata de
operatorul de piatd SC Bursa de Valori Bucuresti care administreaza si Piata
Rasdagq.

Potrivit efectului mijlocit al directivei invocat de CJE in solutionarea
cauzei Marlesing, datoria statelor membre, decurgand dintr-o directiva este
de a atinge rezultatul intentionat de acea directiva iar obligatia lor conform
art.4 din Tratatul privind Uniunea Europeana, este aceea de a lua toate
masurile necesare, generale sau particulare, spre a asigura indeplinirea
acelei sarcini, este obligatorie pentru toate autoritatile acestora inclusiv
pentru instante, in probleme aflate sub jurisdictia lor. Astfel, la aplicarea
legii nationale, instanta nationala este obligata sa interpreteze pe cat posibil
in litera si spiritul directivei pentru a obtine rezultatul urmarit de aceasta
din urma.

In ceea ce priveste spiritul directivei 2004/39/CE acesta rezulta in
primul rand din preambulul acesteia, in care se aratd ca s-a constatat ca
investitorii apeleaza din ce in ce mai mult la pietele financiare in care gasesc
o gama largad de servicii si instrumente, a caror complexitate a crescut.
Aceasta situatie justifica o extindere a cadrului juridic comunitar, care
trebuie sa includa toate activitatile oferite investitorilor. In acest sens se
doreste o armonizare pentru a oferi investitorilor un nivel ridicat de protectie
si pentru a permite intreprinderilor de investitii sa isi furnizeze serviciile in
intreaga Comunitate, care reprezinta o piata unica, pe baza supravegherii
exercitate in statul membru de origine. Se mai arata in preambul ca
expresia interese ale cumparatorilor si ale vanzatorilor trebuie inteleasa in
sens larg, la fel si alte definitii.

Apoi, se mai arata ca directiva vizeaza sa reglementeze intreprinderile
a caror ocupatie sau activitate obisnuita consta in furnizarea de servicii de
investitii si/sau exercitarea de activititi de investitii, cu titlu profesional. In
concluzie, consideram necesara formularea acestei intrebari preliminare,



pentru a cunoaste opinia Curtii, cu privire la interpretarea normelor
directivei mentionate.

3. Reproducerea dispozitiilor nationale susceptibile a fi
aplicabile

Legea 297/2004 reia ad literam prevederile Directivei care cuprinde
principiile generale aplicabile serviciilor de investitii financiare, pietelor
reglementate si sistemelor multilaterale de tranzactionare ( art.2 pct.5 si
art.125), vom reda in cele ce urmeaza aceste dispozitii normative.

Art.2 pct.5 defineste entitatile reglementate ca fiind persoanele fizice
sau juridice, precum si entitatile fara personalitate juridica a caror activitate
este reglementata si/sau supravegheata de catre C.N.V.M.

Art.125 defineste piata reglementatda ca fiind ca fiind un sistem
pentru tranzactionarea instrumentelor financiare, asa cum acestea au fost
definite de art.2 pct.11 si care:

a) functioneaza regulat

b) este caracterizata de faptul ca reglementarile emise si supuse

aprobarii CNVM definesc conditiile de functionare, de acces pe
piata, conditiile de admitere la tranzactionare a unui instrument
financiar

c) respecta cerintele de raportare si transparenta in vederea asigurarii

protectiei investitorilor stabilite de prezenta lege, precum si
reglementarile emise de C.N.V.M., in conformitate cu legislatia
comunitara.

Vom reda mai jos si textele infractiunilor cercetate in prezentul dosar.

Art.244 al.5 lit a, conform caruia manipularea pietei inseamna:

a) tranzactii sau ordine de tranzactionare:

1. care dau sau ar putea da semnale false sau care induc in eroare in
legatura cu cererea, oferta sau pretul instrumentelor financiare;

2. care mentin, prin actiunea uneia sau a mai multor persoane
actionand impreuna, pretul unuia sau al mai multor instrumente
financiare, la un nivel anormal ori artificial;

Art.248 conform caruia este interzis oricarei persoane fizice sau
juridice sa se angajeze in activitati de manipulare a pietei.

Art.279 al.1 potrivit caruia savarsirea cu intentie a faptelor prevazute
la art. 237 alin. (3), art. 245-248 constituie infractiune si se pedepseste cu
inchisoarea de la 6 luni la 5 ani sau cu amenda, in limitele prevazute la art.
276 lit. ¢), si cu pedeapsa accesorie a interdictiei prevazute la art. 273 alin.
(1) lit. c) pct. 3.

Art.253 potrivit caruia :

(1) Prevederile prezentului titlu se vor aplica oricarui instrument
financiar admis la tranzactionare pe o piata reglementata din Roméania sau
dintr-un stat membru ori pentru care a fost inregistrata o cerere de admitere



la tranzactionare, indiferent daca tranzactia a avut loc sau nu in cadrul
respectivei piete reglementate.

(2) Prevederile art. 245 - art. 247 se vor aplica, de asemenea, oricarui
alt instrument financiar care nu a fost admis la tranzactionare pe o piata
reglementatd din Romania sau dintr-un stat membru, dar a carui valoare
depinde de un instrument financiar care indeplineste conditiile de la alin.(1).

(3) Interdictiile si dispozitiile prevazute in prezentul titlu se vor aplica:

a) operatiunilor derulate in Roméania sau in strainatate cu
instrumente financiare care sunt admise la tranzactionare pe o piata
reglementata situata sau operand in Romania sau pentru care exista o
cerere de admitere la tranzactionare pe respectiva piata;

b) operatiunilor derulate in Romania cu instrumente financiare care
sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata din Romania sau
dintr-un stat membru sau pentru care exista o cerere de admitere la
tranzactionare pe o astfel de piata.

4. Dispozitii comunitare relevante in cauza

Art.4 pct.14 potrivit caruia ,piata reglementata”, inseamna un sistem
multilateral exploatat si gestionat de un operator, care asigura sau
faciliteaza confruntarea - chiar in interiorul sau si in conformitate cu
normele nediscretionare — a unor interese multiple de vanzare si de
cumparare exprimate de terti pentru instrumente financiare, intr-un mod
care conduce la incheierea de contracte privind instrumente financiare
admise la tranzactionare in cadrul normelor sale si al sistemelor sale, si care
este autorizat si functioneaza in mod regulat in conformitate cu dispozitiile
titlului III.

Art.9 pct.1, potrivit caruia statele membre solicita ca persoanele care
conduc efectiv la activitatea unei intreprinderi de investitii sa aiba o buna
reputatie si o experienta suficiente pentru a garanta gestionarea corecta si
prudenta a acestei intreprinderi.

In cazul in care operatorul care soliciti o autorizatie privind
exploatarea unui MFT si persoanele care conduc efectiv activitatea MTF sunt
aceleasi cu cele care conduc efectiv activitatea pietei reglementata, se
considera ca aceste persoane respecta cerintele prevazuta la primul
paragraf.

Pct. 2 al aceluiasi articol mentioneaza ca statele membre solicita
tuturor intreprinderilor de investitii s4 semnaleze autoritatii competente
orice schimbare in conducerea sa si sa ii comunice, de asemenea, toate
informatiile necesare pentru a aprecia daca noua echipa de conducere are o
buna reputatie si o experienta suficienta.

Pct.3 — Autoritatea competenta refuza autorizarea in cazul in care nu
este convinsa ca persoanele care vor conduce efectiv activitatea
intreprinderii de investitii au o buna reputatie si o experienta suficiente sau
in care exista motive obiective si demonstrabile de a crede ca propunerile de
schimbare a conducerii ar risca sa compromita gestionarea corecta si
prudenta a intreprinderii de investitii.



Pct.4, statele membre solicita ca gestionarea intreprinderilor de
investitii sa fie asigurata de cel putin doar persoane care indeplinesc
cerintele prevazute la al.1

Prin derogare la primul paragraf, statele membre pot autoriza
intreprinderi de investitii care sunt persoane fizice sau juridice, conduse de
o singura persoana fizica, in conformitate cu statutul lor si cu dreptul intern
aplicabil. Cu toate acestea, statele membre solicita luarea de alte masuri
care sa garanteze gestionarea corecta si prudenta a acestor intreprinderi de
investitii.

Art.10 pct.1 — autoritatile competente nu acorda autorizatia care sa ii
permita unei intreprinderi de investitii sa furnizeze servicii de investitii sau
sa exercite activitati de investitii inainte de a li se comunica identitate
actionarilor si a asociatilor, directi sau indirecti, persoane fizice sau juridice,
care detin o participare calificata si valoarea acestei participari.

Autoritatile competente refuza autorizarea in cazul in care, tinand
seama de necesitatea de a garanta gestionarea corecta si prudenta a unei
intreprinderi de investitii, nu sunt convinse ca actionarii au asociatii care
detin o participare calificata au calitatile necesare.

In cazul in care exista legaturi stranse intre intreprinderea de investitii
si alte persoane fizice sau juridice, autoritatea competenta nu elibera
autorizatia decat in cazul in care aceste legaturi nu o impiedica sa isi
exercitate efectiv functiile prudentiale.

Pct.2 - autoritatea competenta refuza autorizarea in cazul in care
actele cu putere de lege si actele administrative ale unei tari terte aplicabile
uneia sau mai multor persoane fizice sau juridice cu care intreprinderea de
investitii are legaturi stranse, sau anumite dificultati legate de aplicarea
actelor mentionate anterior o impiedica sa isi exercite efectiv functiile
prudentiale.

Pct.3 - statele membre solicita oricarei persoane fizice sau juridica
care isi propune sa achizitioneze sau sa cedeze, direct sau indirect, o
participare calificata intr-o intreprindere de investitii sa notifice in prealabil
autoritatii competente valoarea participarii rezultate, in conformitate cu
prevederile prevazute la al doilea paragraf. Aceasta persoana este obligata,
de asemenea, sa notifice autoritatii competente intentia sa de a-si creste sau
de a-si diminua participarea calificata, astfel incat procentul drepturilor de
vot sau de capital pe care ea il detine sa atinga, sa scada sub sau, respectiv,
sa depaseasca pragurile de 20%, 33% sau 50%, sau astfel incat
intreprinderea de investitii sa devina sau sa inceteze sa fie filiala sa.

Fara a aduce atingere alin.4, autoritatea competenta se poate opune,
in termen de 3 luni de la notificarea unei propuneri de achizitii prevazute la
primul paragraf, proiectul notificat in cazul in care, in privinta necesitatii de
a garanta gestionarea corecta si prudenta a intreprinderii de investitii, nu
este convinsa ca persoanele prevazute la primul paragraf prezinta calitatile
necesare. In cazul in care nu se opune proiectului notificat, autoritatea
competenta poate fixa un termen pentru punerea lui in aplicare.

Pct.4, in cazul in care cumparatorul unei participari prevazute la
aliniatul 3 este fie o intreprindere de investitii, o institutie de credit, o
intreprindere de asigurari sau o societate de gestionare a OPCVM autorizate
intr-un alt stat membru, fie intreprinderea mama a unei intreprinderi de



investitii, a unei institutii de credit, a unei intreprinderi de asigurari sau a
unei societati de gestionare a OPCVM autorizate intr-un alt stat membru, fie
0 persoana care controleaza o intreprindere de investitii, o institutie de
credit, o intreprindere de asigurari sau societate de gestionare a OPCVM
autorizate si, in cazul in care, in urma unei achizitii intreprinderea tinta ar
deveni filiala cumparatorului sau ar intra sub controlul sau, evaluarea
achizitiei respective face obiectul consultarii prealabile prevazute la art.60.

Pct.5 Statele membre solicitda intreprinderilor de investitii care sunt
informate cu privire la orice achizitie sau cedare de participari detinute in
capitalul lor, care ar face ca participarile respective sa depaseasca sau sa
scada sub unul dintre pragurile prevazute la aliniatul 3, primul paragraf sa
anunte de indata autoritatile competente.

Cel putin o data pe an, intreprinderile de investitii transmit
autoritatilor competente, de asemenea, numele actionarilor si ale asociatiilor
care detin participari calificate si valoarea acestor participari, asa cum
rezulta, de exemplu, din informatiile comunicate adunarii generale anuale a
actionarilor si asociatiilor sau in conformitate cu actele cu putere de lege
aplicabile intreprinderilor ale caror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata.

Pct.6 — statele membre solicita ca, in cazul in care influenta exercitata
de persoanele mentionate la alin.1 primul paragraf, poate dauna gestionarii
corecte si prudente a unei intreprinderi de investitii, autoritatile competente
sa ia masurile care se impun pentru a stopa aceasta situatie.

Aceste masuri pot consta in cereri de hotarari judecatoresti si
sanctiuni impotriva administratorilor si a persoanelor responsabile cu
gestionarea sau, de asemenea, in suspendarea drepturilor de vot aferente
actiunilor detinute de actionarii sau asociatii respectivi.

Masuri similare se aplica persoanelor care nu respecta obligatia de a
furniza informatiile solicitate in prealabil, cu privire la achizitionarea sau
cresterea unei participari calificate. In cazul in care o astfel de participare
este achizitionata in ciuda opozitiei autoritatilor competente, statele membre
prevad, in mod independent de orice alta sanctiune care poate fi aplicata, fie
suspendarea drepturilor de vot corespunzatoare, fie nulitatea voturilor
exprimate sau posibilitatea anularii lor.

Art.11 - autoritatile competente vegheaza ca orice entitate care
solicita autorizarea ca intreprinderile de investitii sa respecte, in momentul
eliberarii autorizatiei respective, obligatiile prevazute de Directiva 97/9/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 3 martie 1997, privind
sistemele de compensare pentru investitori.

Art.12 - statele membre vegheaza ca autoritatile competente sa
elibereze autorizatia doar in cazul in care intreprinderea de investitii in
cauza justifica o dotare initiala de capital conforma cu cerintele Directivei
93/6/CEE, tinand seama de natura serviciului sau a activitatii de investitii.

In asteptarea revizuirii Directivei 93/6/CEE, intreprinderile de
investitii mentionate la art.67 se supun cerintelor in materie de capital
stabilita la articolul mentionat anterior.

Pct.1 - statul membru de origine impune intreprinderilor de investitii
sa indeplineasca cerintele organizatorice prevazute la alin.2-8.



Pct.2 - orice intreprindere de investitii instituie politici si proceduri
care sa permita garantarea ca intreprinderea insasi, precum si directorii,
salariatii si agentii sai afiliati, respecta obligatiile stabilite de dispozitiile
prezentei directive, precum si normele adecvate aplicabile tranzactiilor
personale efectuate de aceste persoane.

Pct.3 - orice intreprindere de investitii mentine si aplica dispozitii
organizatorice si administrative eficiente, in vederea adoptarii tuturor
masurilor rezonabile destinate sa evite ca interesele clientilor sai sa fie
afectate de conflictele de interese mentionate la art.18.

Pct.4 - orice intreprindere de investitii adopta masurile rezonabile
pentru a garanta continuitatea si regularitatea furnizarii serviciilor sale de
investitii si a exercitarii activitatilor sale de investitii. In acest scop, ea
utilizeaza sisteme, resurse si proceduri adecvate si proportionale.

Pct.5 - orice intreprindere de investitii adoptda, in cazul in care
incredinteaza unei terte parti executarea sarcinilor operationale esentiale
pentru furnizarea unui serviciu continuu si satisfacator pentru clienti si
pentru exercitarea de activitati de investitii in mod continuu si satisfacator,
masurile rezonabile pentru a evita o agravare nejustificatd a riscului
operational. Externalizarea functiilor operationale importante nu trebuie
realizatd intr-un mod care sa dauneze semnificativ calitatii controlului
intern al intreprinderii de investitii si care sa impiedice autoritatea de
supraveghere sa controleze respectarea corespunzatoare a tuturor
obligatiilor sale.

Orice intreprindere de investitii dispune de proceduri contabile si
administrative sigure, de mecanisme de control intern, de tehnici eficiente
de evaluare a riscurilor, si de dispozitive eficiente de control si de
salvgardare a sistemelor sale informatice.

Pct.6 - orice intreprindere de investitii vegheaza sa mentina o
inregistrare a tuturor serviciilor furnizate si a tuturor tranzactiilor pe care
le-a efectuat, care sa permita autoritatii competente sa controleze
respectarea obligatiilor prevazute de prezenta directiva, in special a tuturor
obligatiilor intreprinderii respective, in ceea ce priveste clientii sau clientii
potentiali.

Pct.7 - orice intreprindere de investitii adopta, in cazul in care detine
instrumente financiare apartinand clientilor, dispozitii adecvate pentru a
salvgarda drepturile de proprietate ale clientilor respectivi, in special in caz
de insolvabilitate a acestei intreprinderi, si pentru a impiedica utilizarea
instrumentelor financiare in cauza in cont propriu, exceptand cazurile in
care exista un consimtamant al clientilor.

Pct.8 - orice intreprindere de investitii adopta, in cazul in care detine
fonduri apartinand clientilor, dispozitii adecvate pentru a salvgarda
drepturile clientilor respectivi si, cu exceptia institutiilor de credit, pentru a
impiedica utilizarea fondurilor in cauza, in cont propriu.

Pct.9 - pentru orice sucursala a unei intreprinderi de investitii,
autoritatea competenta a statului membru in care este stabilitd aceasta
sucursala aplica obligatia prevazuta la alin.6 in ceea ce priveste tranzactiile
efectuate de sucursala, fara a aduce atingere posibilitatii de acces direct al
autoritatii competente a statului membru de origine a intreprinderii de
investitii la inregistrarile in cauza.



Pct.10 - pentru a tine seama de evolutia pietelor financiare pe plan
tehnic si pentru a asigura aplicarea uniforma a aliniatelor 2-9, Comisia
adopta, in conformitate cu procedura prevazuta la art.64 alin.2, masuri de
punere in aplicare care precizeaza cerintele organizatorice concrete ce
trebuie impuse intreprinderilor de investitii care furnizeaza diferite servicii
de investitii si servicii auxiliare si exercita diferite activitati de investitii sau
ofera o combinatie a acestor activitati.

Art.14 pct.1 - pe langa obligatiile prevazute la art.13, statele membre
solicita intreprinderilor de investitii sau operatorilor care exploateaza un
MTF sa stabileasca norme si proceduri transparente si nediscretionare
pentru a garanta un proces de tranzactionare echitabil si ordonat si sa
stabileasca criterii obiective pentru o executare eficienta a ordinelor.

Pct.2 - statele membre solicita intreprinderilor de investitii sau
operatorilor care gestioneaza un MTF sa stabileasca norme transparente
privind criteriile care permit stabilirea instrumentelor financiare ce pot fi
tranzactionate in cadrul sistemelor lor.

Statele membre solicita intreprinderilor de investitii sau operatorilor
care gestioneaza un MTF sa furnizeze, dupa caz, informatii suficiente
publicului sau sa se asigure ca exista un acces la astfel de informatii pentru
a permite utilizatorilor sa-si formeze o opinie in ceea ce priveste investitiile
tinand seama in acelasi timp de natura utilizatorilor si de tipurile de
instrumente tranzactionate.

Pct.3, - statele membre se asigura ca articolele 19, 21 si 22 nu se
aplica tranzactiilor incheiate in temeiul normelor care reglementeaza un
MTF intre membrii sau participantii sai sau intre MTF si membrii sau
participantii sai cu privire la utilizarea MTF. Cu toate acestea, membrii sau
participantii la MTF respecta obligatiile prevazute la art.19, 21 si 22 in ceea
ce priveste clientii lor, in cazul in care, actionand in contul clientilor lor,
executa ordinele lor prin intermediul sistemelor unui MTF.

Pct.4 - statele membre solicita intreprinderilor de investitii sau
operatorilor care exploateaza un MTF sa stabileasca si sa mentina norme
transparente, pe baza unor criterii obiective, care sa reglementeze accesul la
sistemul lor. Aceste norme sunt conform cu conditiile prevazute la art.42
al.3.

Pct.5 - statele membre solicitd intreprinderilor de investitii sau
operatorilor care exploateaza un MTF sa informeze in mod clar utilizatorii in
legatura cu responsabilitatile lor respective referitoare la regularizarea
tranzactiilor executate pe acest MTF. Statele membre solicita intreprinderilor
de investitii sau operatorilor care exploateaza un MTF sa fie adoptat
dispozitiile necesare pentru a favoriza regularizarea eficienta a tranzactiilor
efectuate prin intermediul sistemelor din cadrul MTF.

Pct.6 - in cazul in care o valoare mobiliara admisa la tranzactionare
pe o piata reglementata este tranzactionata in acelasi timp pe un MTF fara
consimtamantul emitentului, acesta nu trebuia supus nici unei obligatii de
informare financiara initiala, periodica sau specifica in privinta acestui MTF.

Pct.7 - statele membre solicita tuturor intreprinderilor de investitii sau
tuturor operatorilor care gestioneaza un MTF sa se conformeze imediat



oricarei instructiuni date de autoritatea competenta in conformitate cu
art.50 al.1 in vederea suspendarii sau retragerii unui instrument financiar
de la tranzactionare.

Art. 47 - fiecare stat membru intocmeste o listd cu pietele
reglementate pentru care este statul membru de origine si comunica aceasta
lista celorlalte state membre si Comisiei. Fiecare modificare a acestei liste
presupune o comunicare similara. Comisia publica o lista cu toate pietele
reglementate in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene si o actualizeaza cel
putin o data pe an. De asemenea, ea publica si actualizeaza lista pe site-ul
Internet de fiecare data cand un stat membru notifica o modificare a
propriei liste.

5. Opinia instantei nationale nu poate fi expusa, avand in vedere
specificul cauzei, obiectul litigiului, faptul ca este vorba de o cauza penala,
inculpatii beneficiind de prezumtia de nevinovatie reglementata de art.66

C.p.p.

6. Argumentele pertinente ale partilor

Parchetul de pe langi Inalta Curte de Justitie si Casatie, DIICOT
Serviciul Teritorial Cluj si-a exprimat punctul de vedere prin rechizitoriu si
cu ocazia dezbaterii chestiunii prealabile aratand ca in opinia sa, Piata
Razdaq este o piata reglementata, intrucat de la data de 1.12.2005 a
fuzionat cu Bursa de Valori Bucuresti, constituind in fapt o singura piata, si
functionand in conformitate cu normele CNVM si BVB pana la data de
27.07.2009.

Aparatorii inculpatilor au aratat ca Piata Razdaq nu este o piata
reglementata in sensul Directivei 2004 /39/ce (MiFiD). Notiunea de ,piata
reglementata” este o notiune aparte, creatie a dreptului comunitar si nu se
poate considera ca o piata autorizata este, in mod automat, o piata
reglementata. De asemenea, aceasta notiune trebuie interpretata prin
prisma definitiei din art.4 al.1 pct.14 MiFiD si nu prin semnificatia pe care o
are in mod obisnuit cuvantul ,reglementat”.

De asemenea, s-a mai solicitat de catre aparatori completarea
chestiunii prejudiciale cu urmatoarele doua intrebari :

1. Dispozitiile art.4 pct.14 din Directiva 2004/39/CE trebuie
interpretate in sensul ca in sfera notiunii de piata reglementata nu intra
acele sisteme de tranzactionare care nu respecta cerintele Titlului II din
MiFid?

2. Dispozitiile art.457 din Directiva 2004 /39/CE trebuie interpretate
in sensul ca o piatd care nu a fost raportata de autoritatea nationala
responsabila si care nu se afla pe lista pietelor reglementate, nu este supusa
regimului juridic aplicabil pietelor reglementate, in special in ceea ce
priveste normele care incrimineaza abuzul de piata din cadrul Directivei
2003/6/CE?
care in esentda, doresc sa lamureasca acelasi aspect ca si cel aratat de
instanta, si anume daca Piata Razdaq este o piata reglementata in
acceptiunea data de art.4 pct.14 din directiva.



7. Justificarea solicitarii de a se pronunta o hotdrdre
preliminara in procedura de urgenta.

Conform art. 23/a din Protocolul nr. 3 privind Statutul CJUE, coroborat cu art. 104/a din Regulamentul
de procedura al CJUE, judecarea accelerata a unei actiuni preliminare, este justificata in conditiile existentei unor
circumstante exceptionale, care legitimeazd urgenta deosebitd in pronuntarea asupra intrebdrii formulate cu
titlu preliminar. In speti, urgenta deosebiti in pronuntarea asupra intrebirii formulate este legitimati de
gravele prejudicii de imagine si economice pe care judecarea intrebarii preliminare conform procedurii comune
si implicit prelungirea procesului pentru un interval semnificativ de timp (in spetd, aproximativ doi ani, avand

in vedere durata medic de solutionare a actiunilor preliminare) le poate genera.

1) Efectele negative ale procesului penal asupra imaginii publice a inculpatilor, cu privire la acest aspect vom
anexa cererii noastre articole din ziarele locale depuse la dosar de cédtre apardtorul inculpatului (.......... ).

2) Efectele negative cu privire la activitatea profesionald ale inculpatilor invocate de catre aparatorii acestora,
potrivit cirora statutul de inculpati a acestora a afectat in mod semnificativ procesele de negociere cu firme

extrem de importante la nivel international.

Cluj-Napoca, 13.05.2011 JUDECATOR



