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Sanctiuni prea dure si insuficient motivate pentru brokerii din piata de capital

Deciziile recente ale Autoritatii de Supraveghere Financiard (A.S.F.) privind sanctionarea cu amenda in
cuantum ridicat a unor angajati ai societatii de servicii de investitii financiare Swiss Capital S.A., pentru
neraportarea, catre Autoritate, a unor operatiuni considerate a fi suspecte de manipulare a pietei, au provocat
o reala ingrijorare in randul intermediarilor din piata de capital.

Desi tranzactiile in cauza au avut loc in luna septembrie 2013, existand timp suficient pentru A.S.F., pana la
data emiterii deciziei de sanctionare (17 februarie 2014), sa analizeze si sa decida daca acestea au reprezentat
actiuni de manipulare a pietei, s-a preferat penalizarea directd a intermediarului tranzactiilor, care ar fi
trebuit, pe baza propriei aprecieri, sa considere cad tranzactiile respective se incadreaza in categoria
suspiciunilor de manipulare a pietei. Adica tocmai ceea ce A.S.F. nu a reusit sa clarifice in cateva luni,
intermediarul trebuia sa decida si sa raporteze imediat ce au fost efectuate tranzactiile.

in acelasi timp, reprezentanti ai emitentilor, aflati in situatii evidente de furnizare de informatii privilegiate
sau manipulare de piatd, raman neosebservati de catre A.S.F., cu efecte negative asupra investitorilor.
Amintim numai recentul conflict dintre presedintele si administratorul SIF 5 Oltenia, legat de declaratii
publice privind emitentul in cauza. Astfel, administratorul SIF 5 Oltenia a prezentat la conferinta "Romania
Investor Days”, de la inceputul lunii, de la New York, informatii referitoare la vanzarea pachetului
reprezentand 6% din actiunile BCR, detinut de SIF 5 Oltenia, mutarea sediului societitii si analizarea, in
urmatoarea AGA, a propunerii de majorare de capital social pentru diluarea actionarilor inactivi, informatii
care nu au fost ulterior confirmate de presedintele societatii.

Reiteram pe aceasta cale cd, desi A.S.F. are obligatia elaborarii Practicilor de Piatd Acceptate, in acord cu
Directiva U.E. privitoare la Abuzul de Piata, institutia prefera aplicarea de sanctiuni si reglementari
ineficiente si arbitrare, refuza in mod sistematic dialogul transparent cu participantii la piata si mentine, la
nivelul pietei de capital, un mediu propice activitatilor frauduloase.

Constatand, in ultima perioadad, o frecventa mare a sanctiunilor cu valoare semnificativa aplicate brokerilor,
uneori disproportionate fata de motivatia prezentata in deciziile de sanctionare sau cu 0 motivare insuficient
de temeinica, Asociatia Brokerilor solicita A.S.F., o atentie mai mare in ceea ce priveste acordarea acestora,
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abuzul de sanctiuni putand periclita activitatea de intermediere in piata de capital. Solicitam penalizarea, in
primul rand, a celor care creaza distorsiunile in piata, si numai ulterior a celor care doar trebuie sa le clasifice
ca atare si sa le raporteze. Asociatia Brokerilor militeaza pentru respectarea unor standarde profesionale
ridicate 1n activitatea brokerilor si pentru penalizarea oricarei incélcari a reglementdrilor, atita timp cat se
face motivat, transparent si proportional cu prejudiciul creat.
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