EXPUNERE DE MOTIVE

Sectiunea 1
Titlul proiectului de act normativ
LEGE

privind reglementarea regimului juridic al societatilor ale caror actiuni se tranzactioneaza pe
piata RASDAQ sau pe piata valorilor mobiliare necotate

Sectiunea a 2-a

Motivul emiterii actului normativ

1. Descrierea situatiei actuale

Reglementarea situatiei juridice a pietei RASDAQ care nu se incadreaza in prezent in
tipologia locurilor de tranzactionare prevézutd de legistatia europeand in domeniu,
implementatd in legisiatia nationald, reprezintd o obligatie a statului roman ce deriva din
calitatea de membru al Uniunii Europene. De-a lungului timpului au existat numeroase incercari
de reglementare a pietei RASDAQ care datoritd complexitatii fenomenului abordat nu au avut o
finalitate. Totodatd, s-a constatat ca in cadrul dezbaterilor organizate pe aceastd tema,
majoritatea participantilor au optat pentru o solutie de compromis.

Avand in vedere solicitdrile transmise de Comisia Europeana ca autoritatile romane sa
furnizeze informatii concrete cu privire la clasificarea pietei Rasdaq sau eventuale modificari ale
statutului acestei piete si sa transmitd un calendar pentru adoptarea acestor modificari,
propunem solutionarea acestei situafii printr-un proiect de lege care sa cuprinda masuri urgente
in sensul conformarii cu prevederile Directivei 2004/39/CE privind piefele de instrumente
financiare.

Importanta initierii acestui proiect de lege reiese si din atentionarea Guvernului Roméniei
— Ministerul Afacerilor Europene cu privire la faptul ca lipsa unui raspuns clar gi la obiect la
solicitarile Comisiei Europene va deciansa o actiune in constatarea neindeplinirii obligatiei
Romaniei ca stat membru de conformare la prevederile europene incidente. Avand in vedere
acest context, apreciem ca fiind de maxima urgenta adoptarii actului legislativ ce urmeaza a fi
promovat in scopul reglemenarii regimului juridic al societafilor ale caror acfiuni se
tranzactioneaza pe piata RASDAQ.

Actiunile societatilor care se tranzactioneaza in prezent in cadrul pietei RASDAQ si care
au fost dobandite prin schimb sau prin vanzare in cadrul procesului de privatizare in masa, au
putut fi negociate pe aceasta piatad incepand cu anul 1996 in temeiul Legii nr. 55/1995 pentru
accelerarea procesului de privatizare si a Hotérarii de Guvern nr. 626 din 16 august 1995 pentru
aprobarea listei societatilor comerciale care se privatizau conform legii mentionate.

La data emiterii O.U.G. nr.5/1997 privind unele méasuri pentru evidenta actionarilor,
organizarea si desfagurarea primei adunari generale a actionarilor la societatile care au facut
obiectul procedurilor de privatizare instituite prin Legea nr. 55/1985, existau doua piete
supravegheate de Comisia Nationald a Valorilor Mcbiliare $i anume Bursa de Valori Bucuresti i
piata RASDAQ.




O.U.G. nr. 88/1997 privind privatizarea societatilor comerciale confinea prevederi
referitoare la vanzarea actiunilor cotate pe burse de valori sau alte piete organizate nationale si
reglementa o serie de operatiuni precum oferta publicd, evaluarea actiunilor atunci céand
acestea sunt oferite spre cumpdarare persoanelor fizice si juridice, raportdrile periodice si
raportdrile evenimentelor aparute in viata societara, transparenta operatiunilor, interdicfia
utilizarii informatiilor privilegiate, asigurarea egalitatii de tratament intre investitori.

Prin Legea nr.297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completarile ulterioare
sunt transpuse prevederi din Directiva 2001/34/CE privind admiterea valorilor mobiliare la cota
oficiald a unei burse de valori gi informatiile care trebuie publicate cu privire la aceste valori
mobiliare.

Aceste prevederi transpuse conduc la necesitatea indeplinirii a doud conditii pentru
tranzactionarea pe o piatad reglementata a actiunilor emise de societafile care au facut obiectul
programului de privatizare in masa, respectiv existenta unei hotarari a adundrii generale a
actionarilor pentru admiterea actiunilor la cota oficiala a unei burse, precum si publicarea unui
prospect aprobat de catre Comisia Nationald a Vaioriior Mobiliare.

Drepturile obtinute de investitori in urma dobéandirii de actiuni care se tranzactioneaza
prin intermediul pietei RASDAQ au ca fundament prevederi instituite prin Legea nr.52/1994,
Legea nr.55/1995, 0.U.G. nr.28/2002 privind valorile mobiliare, serviciile de investiii financiare
si pietele reglementate. Prin urmare, regimul juridic al actiunilor care se tranzactioneazé pe
piata Rasdaq nu poate fi modificat printr-un act de nivel inferior emis de Comisia Nationala a
Valorilor Mobiliare.

Actul normativ propus, tine cont de interesele actionarilor, fara a incalca litera gi spiritul
reglementérilor din actuala legislatie nationald primara si legislatie europeana.

2. Schimbari preconizate

Pentru incadrarea in prevederile Directivei 2001/34/CE privind admiterea valorilor
mobiliare ia cota oficiald a unei burse de valori si informatiile ce trebuie publicate cu privire la
aceste valori mobiliare se introduce, in cadrul proiectului de lege, obligativitatea ca societatile sa
convoace adunarea generald a actionarilor prin care se solicitd acordul actionarilor pentru
tranzactionarea pe o piatd reglementata, precum gi intocmirea unui prospect de admitere la
tranzactionare conform reglementdrilor prevdazute 1in Directiva 2003/71/CE, transpusa in
legislatia romaneascd prin Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si
completarile ulterioare si prin Regulamentul C.N.V.M. nr. 1/2006 privind emitentii si operatiunile
cu valori mobiliare.

Pentru asigurarea protectiei investitorilor minoritari $i pentru asigurarea continuitatii, prin
proiectul de lege propus s-au stabilit o serie de cerinte suplimentare pe care societafile
tranzactionate pe piata RASDAQ care nu se incadreaza in prevederile art. 213, art. 215 i art.
217 aiin.(1) si alin. (2), lit. a) din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital cu modificarile gi
completarile ulterioare, trebuie sa le respecte dupad transferul pe un sistem alternativ de
tranzactionare. Cerintele suplimentare au fost introduse in considerarea prevederilor Directivei
2004/25/CE privind ofertele publice, Directivei 2007/36/CE privind exercitarea anumitor drepturi
ale actionarilor in cadrul societétilor cotate la bursa, Directivei 2006/6/CE (MAD) privind abuzul
pe piata, Directivei 2004/109/CE privind armonizarea obligafiilor de transparentd in ceea ce
priveste informatia referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata si de modificare a Directivei 2001/34/CE.

De asemenea, a fost introdusa in cadrul proiectului de lege obligativitatea emitentilor
care se incadreazd in criterile de admitere pe o piata reglementata dar a caror adunare
| generald a actionarilor nu isi d& acordul pentru tranzactionarea pe aceasta piata, de a da




actionarilor minoritari ce nu au fost de acord cu hotararea adunarii generale a actionarilor,
dreptul de retragere din cadrul societatii si de a solicita cumpararea actiunilor lor de céatre
societate.

in concluzie, prin prezentul proiect de lege se intentioneazi crearea unui cadru de
reglementare a tranzactiilor cu instrumente financiare armonizat cu legislatia europeani si
garantarea integritatii si eficientei globale a sitemului financiar roménesc.

3. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 3-a
Impactul socio-economic al proiectului de act normativ

1. Impact macro-economic
Cresterea capitalizarii pietei de capital din Romania.

2. Impact asupra mediului de afaceri

Cresterea protectiei investitorilor, promovarea increderii in piata de capital din Romania
si in investitiile in instrumente financiare. Principalul obiectiv al acestui proiect de act normativ il
constituie imbunéatatirea cadrului legislativ incident pietei de capital din Romania, cresterea
transparentei, protejarea intereselor investitorilor, elaborarea unei norme de drept adecvate
realitatilor economice actuale, in masura sa redobéndeasc increderea investitorilor in piata de
capital din Romania.

3. Impact social
Nu este cazul.

4. Impact asupra mediului
Nu este cazul.

5. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 4-a
Impactul financiar asupra bugetului general consolidat,

atit pe termen scurt, pentru anul curent, cat si pe termen lung (pe 5 ani)

Nu este cazul.

Sectiunea a 5-a
Efectele proiectului de act normativ asupra legislatiei in vigoare




1. Proiecte de acte normative suplimentare
Autoritatea competentad in materie va emite reglementarile necesare privind aplicarea

prezentei legi.

2. Compatibilitatea proiectului de act normativ cu legislatia comunitara in materie

Nu este cazul.

3. Decizii ale Curtii Europene de Justitie gi alte documente

Nu este cazul.

4. Evaluarea conformitatii
Nu este cazul

Denumirea actului sau Gradul de conformitate | Comentarii
documentului comunitar, numarul, | (se conformeazi / nu se

data adoptarii si data publicarii conformeaza)

5. Alte acte normative si sau documente internationale din care decurg angajamente
Directiva 2004/39/CE privind pietele de instrumente financiare.

6. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 6-a
Consultirile efectuate in vederea elaborarii proiectului de act normativ

1. Informatii privind procesul de consultare cu organizatiile nheguvernamentale, institute
de cercetare gi alte organisme implicate

Proiectul de act normativ a fost supus consultarii publice pe site-ul Comisie Nationale a
Valorilor Mobiliare timp de 30 de zile.

2. Fundamentarea alegerii organizatiilor cu care a avut loc consultarea precum gi a
modului in care activitatea acestor organizatii este legata de obiectul proiectului de act
normativ

Nu este cazul.

3. Consultirile organizate cu autorititile administratiei publice locale, in situatia in care
proiectul de act normativ are ca obiect activititi ale acestor autoritifi, in conditiile
Hotararii Guvernului nr. 521/2005 privind procedura de consuiltare a structurilor
asociative ale autorititilor administratiei publice locale la elaborarea proiectelor de acte
normative.

Nu este cazul.

4. Consultdrile desfiasurate in cadrul consiliilor interministeriale in conformitate cu
prevederile Hotdrarii Guvernului nr. 750/2005 privind constituirea consiliilor

interministeriale permanente




Nu este cazut.

5. Informatii privind avizarea de cétre:

a) Consiliul Legislativ:

b) Consiliul Suprem de Aparare a Tarli: Nu e cazul.
c) Consiliul Economic si Social: Nu este cazul.

d) Consiliul Concurentei: Nu e cazul.

e) Curtea de Conturi: Nu e cazul.

6. Alte informatii

Nu este cazul.

Sectiunea a 7-a

Activititi de informare publica privind elaborarea
si implementarea proiectului de act normativ

1. Informarea societitli civile cu privire la necesitatea elaborarii proiectului de act
normativ

Nu este cazul.

2. Informarea societitii civile cu privire la eventualul impact asupra mediului in urma
implementirii proiectului de act normativ, precum si efectele asupra sanatitii si
securititii cetatenilor sau diversitatii biologice

Nu este cazul.

3. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 8-a

Masuri de implementare

1. Misurile de punere in aplicare a proiectului de act normativ de citre autoritatile
administratiel publice centrale si/sau locale - infiintarea unor noi organisme sau
extinderea competentelor institutiilor existente

Nu este cazul.

2. Alte informatii
Nu este cazui

Fatd de cele prezentate mai sus, propunem adoptarea prezentului proiect de lege, in

forma prezentata alaturat.

In numele initiatorilor: oY
Senator PSD, Marius Sorin Ovidiu BOT. f
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Coinitiatori ai Propunerii legislative privind reglementarea regimului
juridic al societatilor ale ciiror actiuni se tranzactioneazi pe piata
RASDAQ sau pe piata valorilor mobiliare necotate
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