EXPUNERE DE MOTIVE

Sectiunea 1
Titlul proiectului de act normativ

Lege pentru modificarea, completarea si abrogarea unor acte normative,
precum §i pentru stabilirea unor masuri de punere in aplicare a
Regulamentului (UE) 2017/2402 at Parlamentului European si al Consiliului
din 12 decembrie 2017 de stabilire a unui cadru general privind securitizarea
si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpla, transparenta si
standardizata i de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si
2011/61/UE, precum si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr.
648/2012

Sectiunea a 2-a
Motivul emiterii proiectului de act normativ

1. Descrierea situatiei actuale

Proiectul de act normativ are in vederea alinierea legislatiei specifice emitentilor
si operafiunilor de piafd la cerintele mai multor acte normative europene
(regulamente europene aplicabile direct sau prevederi de directivd care trebuie
transpuse la nivel national), precum si realizarea unor modificari si/sau completéri
ale acestei legisiatii pentru a surprinde dinamica $i evolutiile recente ale pietei de
capital §i pentru a permite derularea corespunzitoare a unor activitafi sau opera;wm
aflate sub domeniul de supraveghere al A.S.F.

Astfel, prin proiectul de lege se modifici si completeazd urméitoarele acte
normative:

- Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de
piatd;

- Ordonanta de urgenta a Guvernulm nr. 32/2012 privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare si societitile de administrare a investitiilor,
precum §i pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
capital, cu modificdrile si completirile ulterioare, aprobatdi cu modificirt si
completdri prin Legea nr. 10/2015, cu modificdrile i completarile ulterioare;

- Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investifii alternative, cu
modificarile si completérile ulterioare;

- Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare;

- Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificirile si completirile
ulterioare; ,/‘_’, M 235

- Legea nr. 237/2015 privind autorizarea si supravegherea actf&{aﬁr fde amgyrare
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si reasigurare, cu modificarile §i completérile ulterioare. oS0 i ;‘«; ’il “.,

Totodatd, prin proiectul de lege se abrogd Legea nr. 31/2006 pﬁv‘md secummzarea
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creantelor.

Actele normative europene avute in vedere la elaborarea proiectului de lege sunt:

1. Regulamentul (UE) 1129/2017 al Parlamentului European si al Consiliului
din 14 iunie 2017 privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte
publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tranzactionare
pe o piafd reglementatd, si de abrogare a Directivei 2003/71/CE

Acest regulament european abrogd corespunzitor prevederile Directivei
2003/71/EC a Parlamentului European §i a Consiliului din 4 noiembrie 2003
privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare §i de
modificare a Directivei 2001/34/CE. Majoritatea prevederilor Regulamentului (UE)
2017/1129 se aplicd de la 21 iulie 2019, cu exceptia unor prevederi punctuale, care
s-au aplicat de la data 21 julie 2018, respectiv de la data de 20 iulie 2017.

2. Directiva (UE) 2017/828 a Parlamentului European si a Consiliului din 17
mai 2017 de modificare a Directivei 2007/36/CE in ceea ce priveste incurajarea
implicdrii pe termen lung a actionarilor

Prevederile Directivei (UE) 2017/828 trebuie transpuse in legislatia nationala
pané la data de 10 iunie 2019, cu exceptia unor prevederi specificate expres in
cuprinsul acesteia, care trebuie transpuse in legislatia nationald pani la data de 3
septembrie 2020.

3. Regulamentul (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al Consiliului
din 12 decembrie 2017 de stabilire a unui cadru general privind securitizarea si de
creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd si
standardizatd §i de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si
2011/61/UE, precum si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012
Prevederile Regulamentului (UE) 2017/2402 se aplica de la 1 januarie 2019.
Regulamentul modifica Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European §i a
Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la activitate §i desfisurarea
activitdfii de asigurare 5i de reasigurare (Solvabilitate II) care a fost transpusa prin
Legea nr. 237/2015 privind autorizarea §i supravegherea activitdtii de asigurare si
reasigurare, cu modificarile si completarile ulterioare.

2. Schimbiri preconizate
I. Modificarea si completarea unor acte normative:

1. Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni
de piatd.

Modificérile 51 completirile acestei legi reprezinté partea principald a proiectului
de lege si sunt generate cu precédere de:
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a) necesitatea ajustdrii §i coreldrii  prevederilor Ieglsla;/ez / gonai%?
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oferte publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la
tranzactionare pe o piafd reglementatd, si de abrogare a Directivei 2003/71/CE.

Prin proiectul de lege s-a procedat la abrogarea corespunzitoare a prevederilor
Legii nr. 24/2017 care transpuneau prevederile Directivei 2003/71/EC, urmind a se
aplica direct prevederile Regulamentului (UE) 2017/1129, care abrogi si Directiva
2003/71/CE

La nivelul legii au fost introduse anumite prevederi exprese pentru apllcarea
corespunzaitoare a Regutamentului (UE) 2017/1129, potrivit cerintelor prevazute de
acest regulament european.

Astfel, prin proiectul de lege s-a prevazut ci dispozitiile referitoare la ofertele
publice de vanzare de valori mobiliare se referd la ofertele publice de véanzare
reglementate de Regulamentul (UE)
nr. 2017/1129, precum si de regulamentele europene emise in legiturd cu
Regulamentul (UE) nr. 2017/1129, care se aplicd in mod corespunzitor. Totodats,
s-a prevdazut cd admiterea la tranzactionare a unor valori mobiliare pe o piata
reglementatd se realizeazd cu respectarea prevederilor Regulamentului (UE) nr.
2017/1129, precum si a regulamentelor europene emise in legitura.cu acesta.

Totodat, la nivelul proiectului de lege au fost introduse, in principal, prevederi
privind:

o desemnarea A.S.F ca autoritate competentd in sensul art. 31 din
Regulamentul (UE) 2017/1129;
o competentele A.S.F. necesare pentru aplicarea corespunzitoare a

regulamentului european, sens in care au fost introduse dispozitii potrivit cirora
A.S.F. are competentele de supraveghere si investigare previzite la art. 32 alin,
(1) din Regulamentul (UE) nr. 2017/1129, exercitate in conformitate cu
prevederile aceluiagi regulament, mentiondndu-se, totodati, si faptul cd A.S.F.,
in calitate de autoritate competentd, are acces la informatfii si documente
relevante, are toate competentele de supraveghere si de investigare pentru a-si
indeplini atributiile §i realizeazd orice operatiune previzuti a fi realizati in
aceastd calitate, potrivit Regulamentului (UE) nr. 2017/1129, a regulamentelor
europene emise in legiturd cu regulamentul european, precum §i a prevederilor
corespunzatoare din proiectul de lege;

. sanctiunile aplicabile n cazul incalcarii prevederilor regulamentului
european. Astfel, proiectul de lege prevede o serie de sanctfiuni
contraventionale, precum §i masuri administrative, cu luarea in considerare a
dispozitiilor regulamentului european. Limita maximi a amenzilor previzute
prin proiectul de lege este de 9.000.000 lei, in cazul persoanelor fizice si
45.000.000 lei sau 5% din cifra de afaceri anuald totald, conform ultimelor
situatii financiare disponibile aprobate de organul de conducere, in cazul
persoanelor juridice, aceste limite aplicdndu-se in cazul an /_itpv{:éipg_:\élcéri.
Proiectul de lege cuprinde si dispozitii privind publicarea deci 1' cde 3 ea
unei sanctiuni contraventionale sau a unei masuri adminis D ,muae
considerare a prevederilor regulamentul european. Totodati % ”&\ ()§§5;
de lege A.S.F. are competenta de a transmite ESMA si, dupﬁe eaz.
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autoritdfi competente informatii privind sanctiunile contraventionale si masurile
administrative aplicate, precum si privind anchete sau proceduri penale inifiate
sau finalizate, respectiv sanctiuni penale aplicate de institufiile abilitate, in cazul
faptelor ce constituie o incélcare a prevederilor Regulamentului (UE) nr.
2017/1129. Proiectul de lege cuprinde si dispozitii privind instituirea de citre
A.S.F. de mecanisme referitoare la raportarea incalcirilor efective sau potentiale
ale Regulamentului (UE) nr. 2017/1129. .
Ca urmare a introducerii unor dispozitii pentru aplicarea corespunzitoare a
Regulamentului (UE) 2017/1129, prevederile Legii nr. 24/2017, privind ofertele
publice au fost restructurate corespunzitor.

b) necesitatea transpunerii la nivelul legislatiei nafionale a prevederilor
Directivei 2017/828/UE Parlamentului European si al Consiliului din 17 mai 2017
-de modificare a Directivei 2007/36/CE in ceea ce priveste incurajarea implicdrii pe
termen lung a actionarilor;

Directiva (UE) 2017/828 de modificare a Directivei 2007/36/CE introduce unele
noi prevederi, transpuse corespunzitor prin proiectul de lege si aplicabile in
legdturd cu actiuni admise la tranzactionare pe o piafi reglementatd, dupid cum
urmeaza:

. cerinte detaliate referitoare la identificarea actionarilor, respectiv
transmiterea de informatii de la /spre intermediari. Aceste cerinfe se referd in
principal la:

o dreptul emitentilor de a-gi identifica actionarii si obligatia
intermediarilor de a comunica emitentului, fard intirziere, informatiile
privind identitatea actionarului. Informatiile cu privire la identitatea
actionarului sunt transmise direct emitentului sau terfului desemnat de
emitent, fard intirziere, de cétre intermediarul care detine informatiile
solicitate;

o obligatia intermediarilor de a transmite, fird intirziere, de la
emitent catre actionar sau cétre un terf desemnat de actionar anumite
informatil pe care emitentul este obligat s le furnizeze actionarului sau o
nota care si indice locul din cadrul website-ului emitentului unde pot fi
gasite aceste informatii. Intermediarii transmit emitentului, fara intarziere,
si conform instructiunilor primite de la actionari, informatiile primite de la
acestia legate de exercitarea drepturilor care decurg din actiunile lor.
Proiectul de lege prevede si unele exceptii de la aceste reguli;

o obligatia intermediarilor de a facilita exercitarea drepturilor de
catre acponar inclusiv dreptul de a participa la adunérile generale §i de a
vota in cadrul acestora, prin realizarea anumitor operatlum I_‘cazul in
care intermediarul primeste anumite confirmiri legate de prirx :
emitent a unui vot exprimat electronic sau legate
inregistrarea in mod valabil a voturilor, acesta
intdrziere, actionarului sau unui tert desemnat de acpona(’-
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o cerinte noi in raport cu investitorii institutionali/administratorii de
active si consilierii de vot. Aceste cerinte se refera in principal la:

o obligatia investitorilor institutionali $i administratorilor de active
de a elabora si publica o politicd de implicare care descrie modul in care
acestia integreaza implicarea actionarilor in strategiile lor de investitii i
care cuprinde anumite informatii stabilite prin proiectul de lege, respectiv
obligatia investitorilor institutionali §i administratorilor de active de a
publica anual informatii privind modul in care a fost pusa in aplicare
politica de implicare sau, dupa caz, de a publica o justificare clard si
argumentatd a deciziei de a nu respecta una sau mai multe dintre cerintele
anterior mentionate;

o obligatia investitorilor institutionali de a publica modut in care
elementele esentiale ale strategiei lor de investifii de capital sunt in
concordantd cu profilul si durata datoriilor lor, in special a datoriilor pe
termen lung §i modul in care acestea contribuie la performanta pe termen
mediu si lung a activelor lor. In cazul in care un administrator de active
investeste in numele unui investitor institutional, investitorul institutional
publicd anumite informatii cu privire la acordul sdu cu administratorul de
active. _

o obligatia administratorilor de active de a pune la dispozitie anual
investitorului institutional cu care au incheiat acordurile mentionate
anterior informatii privind modul in care strategia de investifii §i punerea
in aplicare a acesteia respectd acordul si contribuie la performanta pe
termen lung a activelor investitorului institutional sau a fondului;

o obligatia consilierilor de vot, care sunt entitd{i nou definite prin
pr01ectul de lege, de a publlca datele privind codul de conduité pe care il
aplicd si de a raporta cu privire la aplicarea acestuia. In cazul in care se
abat de la oricare dintre recomandarile codului de conduitd, consilierii de
vot declari de la ce par{i s-au abétut, oferd explicatii pentru decizia lor i
indicd, daci este cazul, masurile alternative adoptate. Pentru a-si informa
adecvat clientii cu privire la acuratetea si fiabilitatea activitdtilor pe care
le desfdgoars, consilierii de vot publicd anual anumite informatii in
legitura cu cercetarea, consilierea i recomandarile lor de vot.

o cerinte noi referitoare la politica de remunerare/raportul de remunerare
care se prezintd in AGA, precum si ceringe referitoare la raportarea tranzactiilor
cu persoane afiliate. Aceste cerinte se refera in principal la:

o obligatia emitentului de a stabili o politicd de remunerare in ceea
ce priveste conducitorii, cu privire la care actionarii au dreptul de a vota
in cadrul adundrii generale ordinare a actionarilor §i care cuprinde
anumite informatii prevazute prin prou:ctul de lege. Emitentii_ ldtesc o
remuneratie conducatorilor lor numai in conformitate c /@oﬂtfc\é\de

remunerare care a fost aprobatd in cadrul aduniri ge mj Jw

actionarilor, cu exceptia anumitor situatii prevazute expres; -'u~ ” !f )
0 obligatia emitentului de a intocmi un raport de: 'I’e\m‘“ Sliel °§>h£
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oferd o imagine de ansamblu cuprinzitoare a remuneratiilor, inclusiv a
tuturor beneficiilor, indiferent de forma, acordate sau datorate pe
parcursul ultimului exercitiu financiar, in conformitate cu politica de
remunerare, conducatorilor in mod individual, inclusiv celor nou recrutati
si fostilor conduciatori. Raportul de remunerare contine anumite informatii
precizate prin proiectul de lege, privind remuneratia fiecirui conducitor.

o obligatia emitentilor de a anunta public, prin intocmirea si
publicarea unui raport, tranzactiile semnificative cu partile afiliate,
ulterior aprobarii acestora si cel tirziu la momentul incheierii lor. In
intelesul proiectului de lege, prin tranzactie semnificativd se intelege orice
transfer de resurse, servicii sau obligatii indiferent dacd acesta presupune
sau nu plata unui pret, a carui valoare individuald sau cumulati reprezinti
mai mult de 5% din activele nete ale emitentului, potrivit ultimelor
raportdri financiare individuale publicate de, tranzactiile cu aceeasi parte
afiliata, care au fost incheiate in orice perioadd de 12 luni sau in cadrul
aceluiagi exercitiu financiar si care nu au facut obiectul obligatiilor de
raportare, analizare §i aprobare previzute de lege, urméind a fi cumulate.
Proiectul de lege cuprinde si prevederi privind obligatia ca la sfirsitul
fiecarui semestru, auditorul financiar/firma de audit si analizeze
tranzactiile cu persoanele afiliate raportate in cursul respectivului
semestru gi s intocmeasca un raport corespunzator.

Proiectul de lege defineste corespunzitor, investitorii investitionali,
administratorii de active, consilierii de vot si conducitorii. Totodatd, in contextul
furnizarii anumitor servicii expres previzute, notiunea de intermediar include si
depozitarul central de titluri de valoare.

Avand in vedere subiectele reglementate prin Directiva (UE) 2017/828 este
necesara modificarea si completarea corespunzitoare a Legii nr. 24/2017. Pentru a
exista o abordare unitard §i pentru a se evita modificiri succesive ale legislatiei,
toate prevederile directivei au fost transpuse prin proiectul de lege, cu mentiunea ca
in cadrul proiectului de lege s-a precizat ci prevederile directivei care trebuie
transpuse pand la data de 3 septembrie 2020, urmeazd sa se aplice incepé.nd cu
aceasta data.

La nivelul proiectului de lege au fost introduse si unele dispozitii exprese care au
avut in vedere necesitatea ludrii in considerare a specificului pietei de capital
romanesti.

¢) necesitatea realizdrii unor modificdri §i completari ale legii in vederea
existentei unei aborddri mai riguroase sau in vederea introducerii unor dispozitii
menite sd clarifice modalitatea de derulare a unor operatiuni.
Astfel, in principal, s-au avut in vedere: 4
) modificarea unor definifii din Legea nr. 24/2017 in s sﬁi
unor trimiteri la definitiile din Legea nr. 126/2018, astfel mgat»ﬁ%xfste gtL
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abordare unitari la nivelui celor doua legi;

o introducerea unor dispozitii exprese referitoare la preful instrumentelor
financiare la care se compenseaza fractiunile de instrumente financiare, in cazul
evenimentelor corporative in cadrul cdrora, in urma aplicarii algoritmului
specific evenimentului respectiv, rezultd fractiuni de instrumente financiare,
precum si introducerea unor dispozitii referitoare la operatiunea de consolidare a
valorii nominale (conditii de prezentd si majoritate in ceea ce priveste AGEA
care aproba o astfel de operafiune de consolidare, precum si prevederi
suplimentare care reglementeaza operatiunea consolidare a valorii nominale;);

® introducerea unor dispozitii exprese privitoare la modalitatea de
exercitare de cétre A.S.F a competentelor previzute la art. 23 alin. 2 lit. e) si h)
din Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului
din 16 aprilie 2014 privind abuzul de piatd (regulamentul privind abuzul de
piatd) 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;

J introducerea unor dispozitii exprese referitoare la posibilitatea
delegirii catre consiliul de administratie/directorat a atributiei de a decide cu
privire la ridicarea dreptului de preferintd, cu respectarea unor condifii de
cvorum si majoritate, pe 1angi atributia de a decide majorarea capitalului social,

U introducerea unor prevederi privind calificarea drept contraventii a
situatiilor de incélcare a dispozitiilor relevante, fiind avutd in vedere corelarea
cu sanctiunile existente la nivelul legislatiei privind emitentii;

o adaptarea la legislatia referitoare la persoanele care asigurd auditul
financiar al entitétilor care intrd sub incidenta Legii nr. 24/2017;

2. Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 32/2012 privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare si societdtile de administrare a investitiilor,
precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
capital, aprobatd cu modificiri si completdri prin Legea nr. 10/2015, cu
modificdrile si completdrile ulterioare

Prin proiectul de lege se completeazi art. 83, in vederea transpunerii
modificarilor aduse articolului 50a) din Directiva 2009/65/CE prin Regulamentul
2017/2402/UE. Astfel, completarea are in vedere introducerea cerintei ca in cazul
in care societitile de administrare a investitiilor (S.A.l.) sau societdtile de investitii
autoadministrate sunt expuse la o securitizare care nu mai indeplineste cerinfele
prevazute in Regulamentul (UE) nr. 2402/2017, acestea trebuie, in interesul
investitorilor in O.P.C.V.M.-ul in cauzi, sd actioneze si sa ia masuri de remediere,

Z
RS
(4
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Totodata, prin pr01ectul de lege se introduc si unele dispozitii expy gsg) n,;("l(
atributii ale A.S.F., in concordanti cu cerinte existente in prezent la fo Ef_ﬁjlf’
nr. 297/2004 pr1v1nd piata de capital, cu modificarile si completarile uite ;z}:,
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3. Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative,
cu modificarile si completdrile ulterioare

Prin proiectul de lege se completeaza unele dispozitii din Legea nr. 74/2015, in
vederea transpunerii modificarilor aduse articolului 17 din Directiva 2011/61/UE
prin Regulamentul 2017/2402/UE.

Astfel, completdrile au in vedere introducerea cerintei ca, in cazul in care
administratorii de fonduri de investifii alternative (A.F.I.A.) sunt expusi la o
securitizare care nu mai indeplinegte cerintele previzute in Regulamentul (U.E.) nr.
2402/2017, acestia trebuie, in interesul investitorilor in fondurile de investitii
alternative (F.LA.) pe care le administreazi, si actioneze si si ia misuri de
remediere, dupd caz. Totodatd, prin proiectul de lege, incalcarea acestei cerinte este
calificata drept contraventie.

Totodata, prin proiectul de lege se introduc §i unele dispozitii exprese privind
atributii ale A.S.F., in concordanti cu cerinte existente in prezent la nivelul Legii
nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completirile ulterioare.

4. Legea nr. 237/2015 privind autorizarea si supravegherea activititii de
asigurare si reasigurare, cu modificdrile si completarile ulterioare

Printre cele mai importante modificari din proiectul de lege se numara
urmaitoarele:

o definifia termenului de prevederi legale pentru a include toate actele
legislative emise de institutiile europene, care conform Tratatului de
Functionare a Uniunii Europene sunt obligatorii integral si se aplica direct in
toate statele membre. De asemenea, se realizeazd corelatia cu definitia
termenului prevederi legale de la art. 3 alin. (1) pct. 19 din Legea 236/2018
privind distributia de asigurdri. In acelasi timp, este necesard modificarea in
consecind a prevederilor art. 163 alin. (1) lit. a);

e definitia biroului national auto a fost modificatd cu trimitere la Legea
nr. 132/2017 privind asigurarea obligatorie de rdspundere civild auto
pentru prejudicii produse tertilor prin accidente de vehicule i tramvaie,
pentru a se respecta prevederile Legii nr. 24/2000 referitoare la evitarea
paralelismelor in actele normative, iar la pct. 16, definitia fondului national
de protectie a fost modificatd pentru a cuprinde si organismele similare din
celelalte state membre;

e alte corelari cu prevederile Legii nr. 236/2016, legislatia aplicabila
celorlalte sectoare, modificiri care sd asigure claritate si o mai buni
intelegere a dispozitiilor legale, precum si corectarea unor erori materiale.

Totodatd, prin proiectul de lege se abroga alin. (9) de la art. 1 @lCLSgilf..pr
237/2015, care transpune alin. (11) al art. 308b din Directiva 2 Z

accesul la activitate §i desfasurarea activitditii de aszgurare .,w?
(Solvabilitate II), intrucit alineatul respectiv a fost abrogat prin art. ! ;ﬁ V“(Z)"d]
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Regulamentul (UE) 2017/2402. Astfel, este necesard abrogarea alin. (9) de la art.
167 din Legea 237/2015. In ceea ce priveste corelarea legislativd, nu este necesara
modificarea altor reglementari, deoarece pentru aplicarea alin. (9) al art. 167 nu au
fost emise norme nationale.

in acelasi timp, prin proiectul de lege se asigurd convergenta Legii nr. 237/2015
cu Directiva Solvabilitate II prin modificarea lit. ¢) de la art. 55 alin. (17) pentru a
se clarifica modalitatea de utilizare a primei de volatilitate, care reprezinti o misuri
privind garantiile pe termen lung. Modificarea mentionata precizeazi expres faptul
cd societifile de asigurare si reasigurare nu pot utiliza prima de volatilitate decit in
cazul in care actele de punere in aplicare ale Comisiei Europene dispun in privinta
acesteia. Clarificarea a fost solicitatd de Comisia Europeand prin intermediul
Reprezentantei Permanente a Roméaniei pe langd Uniunea Europeand. Totodat3, se
modificd lit. ¢) si d) de la alin. (10) al art. 167 din Legea nr. 237/2015 pentru a se
asigura claritate textului, pentru a se corecta erori de traducere a Directivei
Solvabilitate II in limba roména si pentru a se asigura o mai buni infelegere in
aplicarea practicd. Anii previzutii la literele c) si d) de la alin, (10) al art. 167 din
Legea nr. 237/2015 sunt ani de referinta pentru calcularea si raportarea cerintelor de
capital in anul urmator celui de referinga.

5. Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare
Prin proiectul de lege se vizeazi 1in principal urmaitoarele modificari si
completari ale Legii nr. 126/2018:

J modificarea unor prevederi, in contextul transpunerii la nivelul Legii
nr. 24/2017, a prevederilor Directivei (UE) 2017/828;

. introducerea unor prevederi exprese privind Registrul ASF;

. menfionarea expresd a situatiillor in care A.S.F. este autoritatea

competentd in sensul Regulamentului (UE) nr. 1.286/2014 al Parlamentului
European i al Consiliului privind documentele cu informatii esentiale
referitoare la produsele de investitii individuale structurate si bazate pe asigurari
(PRIIP), precum si autoritate competentd in sensul Regulamentului (UE) nr.
1.011/2016 al Parlamentului European si al Consiliului din 8 iunie 2016 privind
indicii utilizati ca indici de referini in cadrul instrumentelor financiare gi al
contractelor financiare sau pentru a mésura performantele fondurilor de investitii
si de modificare a Directivelor 2008/48/CE si 2014/17/UE st a Regulamentului
(UE) nr. 596/2014. Totodati, prin proiectul de lege au fost introduse si dispozitii
exprese privind situatiile in care B.N.R. este autoritate competentd in sensul
regulamentelor europene anterior menfionate, precum si faptul ci A. S F. este
autorltatea competenta responsablla de coordonarea cooperaru sia s

celorlalte state membre privind supravegherea respectarii cerin¢lo
Regulamentul (UE) nor. 1.011/2016
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° alte modificari:

o) asigurarea concordantei cu decizii ale ESMA,;

O adaptarea la legislatia referitoare la persoanele care asigura
auditul financiar al entitatilor care intra sub incidenta Legii nr. 126/2018;

0 introducerea posibilititii de atentionare a persoanelor

responsabile pentru faptele constatate de o gravitate scizuti, precum si
eliminarea unor dificultati intdmpinate in activitatea de supraveghere si
control;

o) introducerea unor dispozifii exprese privind atributii ale A.S.F.,
in concordantd cu cerinte existente in prezent la nivelul Legii nr.
297/2004 privind piata de capital, cu modificdrile §i completirile
ulterioare.

o reformuléri pentru o claritate a textului si modlﬁcan generate de
tehnica legislativa

6. Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificirile si completirile
ulterioare

Prin proiectul de lege se abrogé dispozitii referitoare la Registrul C.N.V.M. (in
prezent, A.S.F.)

IL. Introducerea unor dispozitii privind securitizarea, in contextul adoptarii
la nivel european a Regulamentului (UE) nr. 2017/2402

Prin proiectul de lege au fost introduse prevederi exprese pentru aplicarea
corespunzitoare la nivel nafional a Regulamentului (UE) 2017/2402, in
conformitate cu cerinjele previzute de acest regulament european.

La nivelul proiectului de lege au fost introduse, in principal. prevederi pnvmd

. desemnarea A.S.F. ca autoritate competentd in sensul art. 29 din
Regulamentul (UE) 2017/2402;
. prevederi privind competentele A. S.F necesare pentru aplicarea

corespunzatoare a regulamentului european. in acest sens, s-a menfionat ci
A.S.F. detine, potrivit art. 30 alin. (1) din Regulamentul (UE) 2017/2402 toate
competentele de supraveghere, de investigare si de impunere a sanctiunilor
necesare pentru a-gi indeplini atributiile ce ii revin potrivit regulamentului
european §i prevederilor corespunzitoare din proiectul de lege. Totodats, prin
proiectul de lege au fost enumerate expres o serie de competente ce revin A.S.F.,
precizindu-se totodati si faptul ca A.S.F. are acces la informatii §i documente
relevante pentru realizarea oricirei operatiuni previzuti a fi realizatd de citre

autoritatea competenti potrivit regulamentului european; q,o_i’t__,q\}
J prevederi privind sanctiunile aplicabile in cazul mcalcan pr@edenlo;‘«i‘;\

regulamentului european. Astfel, proiectul de lege prevede o se d’gm“sanﬁ;ung\
contraventionale principale si complementare, precum si masunrﬁ,mims '-atlpfﬂg“ ~
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cu luarea in considerare a dispozitiilor regulamentului european. Limita maxima
a amenzilor prevazute prin proiectul de lege este de 23.500.000 lei, in cazul
persoanelor fizice, respectiv de 23.500.000 lei sau pand la 10 % din cifra de
afaceri totald anuald netd conform ultimelor conturi disponibile, aprobate de
organul de conducere, in cazul persoanelor juridice. Proiectul de lege cuprinde si
dispozitii privind publicarea deciziilor de aplicare a unei sancfiuni
contravenfionale sau a unei masuri administrative, cu luarea in considerare a
prevederilor regulamentul european.

Astfel, la nivelul proiectului de lege au fost introduse prevederi in ceea ce
priveste desemnarea A.S.F ca autoritatea competenta pentru acele entititi care s-a
considerat cd intrd in sfera de supraveghere §i reglementare a AS.F. sau a ciror
activitate s-ar circumscrie atribufiilor A.S.F. potrivit Ordonantei de urgenti a
Guvernului nr. 93/2012 privind infiintarea, organizarea §i functionarea Autoritafii
de Supraveghere Financiari, luidndu-se in considerare inclusiv specificul
operatiunilor derulate de aceste entitafi, potrivit prevederilor legale in vigoare.

HI. Abrogarea Legii nr. 31/2006 privind securitizarea creantelor

Prin proiectul de lege se abrogd Legea nr. 31/2006 privind securitizarea
creantelor. :

in urma analizei cu privire la aplicarea Legii nr. 31/2006, in contextul aparitiei si
obligativitdfii aplicdrii directe i in integralitatea sa a Regulamentului (UE)
2402/2017 se constatd cé aplicabilitatea acestei legi devine limitats, in sensul ¢i o
parte semnificativd a prevederilor acesteia intrd in contradictie cu regulamentul
european, iar acele prevederi care nu contravin actului normativ european s-ar putea
aplica doar pentru o parte dintre securitizirile previzute de acesta din urma.

Astfel, existenta concomitentd a acestor doud acte normative, respectiv a Legii
nr. 31/2006 si a Regulamentului (UE) 2017/2402) face dificil sau, in anumite pérti,
imposibil, procesul de aplicare corectd si completd a celor doud acte normative,
tindnd cont, de asemenea, si de prioritatea de aplicare a acestora.

Totodata, avem in vedere si faptul ca Legea nr. 31/2006 a fost gindit3 initial pe o
anumitd structurd juridicd, cu anumite entitdti si principii, aceasta urmand a
functiona ca un tot unitar, in conditiile aplicirii cerintelor din cadrul acesteia. in
prezent, abordarea $i masurile pentru derularea corespunzitoare a unei securitizéri
sunt surprinse intr-un mod specific la nivelul regulamentului european care este de
armonizare completa.

Regulamentul (UE) 2017/2402 cuprinde si anumite dispozifii exprese in baza
cérora este necesard includerea unor prevederi la nivelul legislatiei nationale, cum
ar fi dispozitii exprese care obliga statele membre si instituie anumite norme, astfel
cum s-a specificat anterior la pet. II..

Existenfa la nivel national a unor dispozitii privind securitizarea,
celor care au in vedere aplicarea prevederilor reguiamentului europe les @b care nu
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ar putea genera chiar opinii potrivit cirora se afecteazi aplicarea adecvati a
regulamentului european.

Ar trebui avut in vedere faptul ci existenta in paralel la nivel national a unor
prevederi care descriu sau definesc aceeasi termeni sau operatiuni, insi in mod
diferit si cu diferente de abordare nu este adecvati si este de naturd a crea dificultiti
de aplicare corecti a legislatiei.

in plus, avand in vedere faptul cd legea roméneasci a fost elaboratd in 2006,
nemaifiind modificatd ulterior, anumite prevederi ale acesteia sunt caduce/nu mai
pot fi aplicate, deoarece fac trimitere la alte acte normative ce au fost abrogate sau
modificate substantial de-a lungul timpului, respectivele modificiri nefiind
sincronizate cu prevederile Legii nr. 31/2006.

De asemenea, aceasti lege a fost elaboratd inainte de intrarea Romaniei in U.E.,
anume inainte de data la care deveneau aplicabile anumite cerinte ale acquis-ului
comunitar, fapt ce explicd neconcordanta/ dublarea anumitor prevederi cu cele din
normele europene (e.g. — ne referim la cerintele privind prospectele), precum si
dificultatea de a aplica in momentul de fati prevederile acestei legi, care nu a fost
aplicatd pana in prezent, nefiind derulata nicio operatiune de securitizare la nivelul
pietei romanesti.

in concluzie, avand in vedere toate cele precizate mai sus, se considerd oportuni
abrogarea Legii nr. 31/2006, tindnd cont de aplicabilitatea limitatd a acesteia in
contextul aparitiei regulamentului european, care este de armonizare completd la
nivelul U.E. a operatiunilor de securitizare.

3. Alte informatii
Nu este cazul.

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

1. Impactul macro-economic

Adoptarea prezentului act normativ are impact asupra domeniului pietei de
capital §t asupra economiei romédnesti in general prin crearea premiselor necesare
consolidarii statutului pietei de capital de piati emergentd, prin atingerea
urmatoarelor obiective: ,

- optimizarea regimului ofertelor publice si al listarilor de valori mobiliare;

- - cregterea gradului de incurajare a implicérii pe termen lung a actionarilor;

- - introducerea unor prevederi privind securitizarea,

- - existenta unei abordéri mai riguroase prin includerea unor dispozitii menite
sd asigure derularea corespunzitoare a unor operatiuni.
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locale, atdt pentru emitenti, cit §i pentru participantii la piati care furnizeazi
servicii clientilor, cu efecte finale de reducere a costurilor de piata, dar si de
Potrivit punctului de vedere exprimat de Consiliu Concurentei, proiectul de lege nu
contravine legislatiei din domeniul concurentei si reglementirilor comunitare in
domeniul ajutorului de stat.

2. Impactul asupra mediului de afaceri

Noile prevederi propuse prin prezentul proiect legislativ au ca scop final principal
contributia la consolidarea statutului pietei de capital roménesti ca piati emergent3,
statut care va aduce Romadniei o vizibilitate crescutd la nivel european si mondial,
crend premisele atragerii unor noi categorii de participanti de pe alte piete (de
natura intermediarilor, fondurilor de investi{ii, emitentilor, investitorilor
institutionali i chiar de retail) ceea ce va avea un efect de stimulare si imbunatatire
a mediului de afaceri national.

2!, Impactul asupra sarcinilor administrative
Nu este cazul

2% Impactul asupra intreprinderilor mici i mijlocii

Proiectul de lege faciliteazi accesul IMM-urilor la finantarea prin piata de
capital, prin existenfa la nivelul Regulamentului (UE) 2017/1129.a posibilititii ca
aceste societifi sd elaboreze un prospect UE pentru cregtere, care este un document
cu un format standardizat, redactat intr-un limbaj simplu, pe care emitentii il pot
completa ugor, in cazul unei oferte publice de valori mobiliare, cu conditia ca
acestia s@ nu aiba valori mobiliare admise la tranzactionare pe o piati reglementati.

Totodatd, Regulamentul (UE) 2017/1129 faciliteazi accesul IMM-urilor la
finantarea prin piaa de capital prin aplicarea regimului de informare simplificati
care presupune intocmirea unui prospect simplificat, nu numai in cazul unor valori
mobiliare deja admise la tranzactionare pe o piatd reglementat, ci si in cazul unor
valori mobiliare care sunt deja tranzactionate pe piete de crestere pentru IMM-uri.

Totodati, Regulamentul (UE) 2017/1129 mentine exceptia de la obligatia
publicérii unui prospect pentru ofertele ficute in cadrul unui sistem de participatie a
angajatilor la capital, cu conditia sd se pund la dispozitie un document care si
contind informatii. Participarea angajatilor la structura de proprietate a societitii lor
este deosebit de importantd pentru intreprinderile mici si mijlocii (IMM-uri), in
cadrul cirora angajatii ar putea avea un rol semnificativ pentru succesul societitii.

3. Impactul social
Prin adoptarea prezentului proiect de act normativ sunt create premisele stimuldrii
ﬁnantaru companiilor locale prin intermediul pietei de capital, fiind / e ,dfnp ici

a . '-.'.
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4. Impactul asupra mediului
Nu este cazul.

Impactul financiar asupra bugetului general consolidat, atit pe termen scurt,

Sectiunea a 4-a

pentru anul curent, cit si pe termen lung (pe 5 ani)

lei -

- mil

Indicatori

Anul
curent

Urmitorii 4 ani

Media pe 5 ani

|

3 4

5

7

. IModificari ale

veniturilor
bugetare,
plus/minus, din
care:

buget de stat, din
acesta.

(1) impozit pe profit

(ii) impozit pe venit

bugete locale:

(1) impozit pe profit

bugetul asiguririlor
sociale de stat:

(1) contributii de
asigurari

Modificéri ale
cheltuielilor
bugetare,
plus/minus, din
care:

buget de stat, din
acesta:

(i) cheltuieli de
personal

(ii) bunuri si
servicii

b)

bugete locale:

(1) cheltuieli de
personal

(ii) bunuri i
servicii

bugetul asigurarilor
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socliale de stat:

(i) cheltuieli de
personal

(1) bunun si
servicii

3. |Impact financiar,
plus/minus, din
care:

a) |buget de stat

b) |bugete locale

4. |Propuneri pentru
acoperirea cresterii
cheltuielilor
bugetare

5. [Propuneri pentru a
compensa
reducerea
veniturilor bugetare

6. |Calcule detaliate
privind
fundamentarea
modificarilor
veniturilor si/sau
cheltuielilor
bugetare

7. |Alte informatii

Proiectul de act normativ nu are un astfel de impact deoarece nu propune introducerea
unor scutiri sau exceptiri de la plata de impozite de cétre participantii la piata de capital,

dimpotriva, atingerea obiectivului final de consolidare a statutului de piatd emergenti
genera atragerea de fonduri, cresterea lichiditatii, capitalizarea companiilor cu
otential efect pozitiv asupra bugetului national.

va
un

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

1. Misuri normative necesare pentru aplicarea prevederilor proiectului de act
normativ:

a) Acte normative in vigoare ce vor fi modificate sau abrogate, ca urmare a
intrarii in vigoare a actului normativ
Se modifica:

- Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare $i o gr@aml ﬂe

- Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 32/2012 privind organismele &ejla

piak ofs Gy

colectiv in valori mobiliare si societitile de administrare a 1nvest1tulo1\, ‘}Ji‘ecugb&
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pentru modificarea §i completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, cu
modificarile si completdrile ulterioare, aprobatd cu modificdri §i completari prin
Legea nr. 10/2015, cu modificérile si completirile ulterioare;

- Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative, cu
modificarile §i completirile ulterioare;

- Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare;

- Legea nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificirile si completirile
ulterioare;

- Legea nr. 237/2015 privind autorizarea si supravegherea activititii de a31gurare si
reasigurare, cu modificérile si completirile ulterioare

Se abroga:

-Legea nr. 31/2006 privind securitizarea creantelor

b) Acte normative ce urmeazi a fi elaborate in vederea implementirii noilor
dispozitii :
Autoritatea de Supraveghere Financiard va emite reglementirile necesare in
aplicarea unor prevederi ale Legii pentru modificarea §i completarea unor acte
normative, precum §i pentru stabilirea unor mdsuri de punere in aplicare a
Regulamentului (UE) 2017/2402 al Parlamentului European §i al Consiliului din
12 decembrie 2017 de stabilire a unui cadru general privind securitizarea §i de
creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd gi
standardizatd §i de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si
2011/61/UE, precum §i a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012,
precum si ale actelor modificate prin proiectul de lege, dupi caz.

In urma modificarilor aduse Legii nr. 237/2015, nu este necesara modificarea altor
reglementdri deoarece nu au fost emise norme nationale in aplicarea prevederilor
modificate.

1'. Compatibilitatea proiectului de act normativ cu legislatia in domeniul
achizitiilor publice
Nu este cazul

2. Conformitatea actului normativ cu legislatia comunitard in cazul
proiectelor ce transpun prevederi comunitare

Proiectul de lege transpune Directiva (UE) 2017/828 a Parlamentului European si
a Consiliului din 17 mai 2017 de modificare a Directivei 2007/36/CE in ceea ce
priveste incurajarea implicdrii pe termen lung a actionarilor.

De asemenea, la elaborarea prezentului proiect de act normativ s-a avut in vedere
armonizarea proiectului de lege cu prevederile: '

- Regulamentului (UE) 1129/2017 al Parlamentului European si al Com&li’u’luz -din
14 iunie 2017 privind prospectul care trebuie publicat in cazul u ‘*cy@rggspub"hce

oy

de valori mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la tra ég: onaré pg o

piatd reglementatd, 5i de abrogare a Directivei 2003/71/CE i\c“ N <"*"c“’:/j *}}

\ \G&idug\" ,{J/f
\ CRAL [
16 N

B

‘——T.....-"“




- Regulamentului (UE) 2017/2402 al Parlamentului European §i al Consiliului din
12 decembrie 2017 de stabilire a unui cadru general privind securitizarea si de
creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd gi
standardizatd s§i de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si
2011/61/UE, precum i a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012

3. Misuri normative necesare aplicirii directe a actelor normative comunitare
Majoritatea actelor legislative secundare emise de Comisia Europeand vor fi
aplicate direct, firéd a necesita transpunere in legislatia nationala.

4. Hotariri ale Curtii de Justitie a Uniunii Europene
Nu este cazul.

S. Alte acte normative gi/sau documente internationale din care decurg
angajamente, ficindu-se referire la un anume acord, o anume rezolutie sau
recomandare internationali ori la alt document al unei organizatii
internationale:

Nu este cazul.

6. Alte informatii
Nu este cazul.

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

1. Informatii privind procesul de consultare cu organizatiile
neguvernamentale, institute de cercetare §i alte organisme implicate

Prezentul proiect de lege a fost publicat pe site-ul Ministerului Finantelor
Publice in conformitate cu dispozitiile legale privind transparenta decizionala.

In cadrul consultirii publice au fost primite observatii de la diverse entitdfi din
piatd (emitenti, asociatii profesionale etc.). Observatii primite au fost analizate,
proiectul de lege fiind modificat corespunzitor ca urmare a preludrii observatiilor
considerate oportune.

2, Fundamentarea alegerii organizatiilor cu care a avut loc consultarea,
precum §i 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
autoritdti, in conditiile Hotararii Guvernului nr. 521/2005 privind procedura
de consultare a structurilor asociative ale autoritiatilor administratiei publice
locale la elaborarea proiectelor de acte normative

Nu este cazul.

4. Consultirile desfisurate in cadrul consiliilor interministers in
conformitate cu prevederile Hotirarii Guvernului nr. 750/2§0%\°pri§"m
constituirea consiliilor interministeriale permanente 2
Nu este cazul.
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5. Informatii privind avizarea de citre:

a) Consiliul Legislativ a avizat favorabil proiectul de act normativ prin avizul
nr. 247/2020.

b) Consiliul Suprem de Apdrare a Tirii: nu este cazul

¢) Consiliul Economic si Social avizat favorabil proiectul de act normativ prin
avizul nr. 750/2020.

d) Consiliul Concurentei a emis adresa nr. 13056/2019.

e) Curtea de Conturi: nu este cazul

Consiliul Superior al Magistraturii a emis adresa nr. 17912/2019.

6. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 7-a
Activitiifi de informare publici privind elaborarea si lmplementarea
proiectului de act normativ

1. Informarea societitii civile cu privire la necesitatea elaboririi proiectului de
act normativ

Au fost respectate prevederile Regulamentului privind procedurile, la nivelul
Guvernului, pentru elaborarea, avizarea §i prezentarea proiectelor de documente de
politici publice, a proiectelor de acte normative, precum si a altor documente, in
vederea adoptérii/aprobérii, aprobat prin Hotirdrea Guvernului nr. 561/2009.
Proiectul de act normativ a fost postat la data de 5 iunie 2019 pe website-ul
Ministerului Finantelor Publice. Au fost respectate dispozitiile art. 7 din Legea nr.
52/2003 privind transparenta decizionald in administratia publica.

2. Informarea societitii civile cu privire la eventualul impact asupra mediului
in urma implementirii proiectului de act normativ, precum i efectele asupra
sanatatii i securititii cetitenilor sau diversititii biologice

Nu este cazul.

Sectiunea a 8-a
Maisuri de implementare

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

Nu este cazul. /ﬁ‘?

2. Alte informatii ( ¥ s iﬁ/ «““i‘ ,.
Nu este cazul. w(co N vq,)
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Fafi de cele prezentate, a fost elaborat proiectul de Lege pentru modificarea,
completarea si abrogarea unor acte normative, precum si pentru stabilirea unor masuri de
punere in aplicare a Regulamentului (UE) 2017/2402 al Parlamentului European si al
Consiliului din 12 decembrie 2017 de stabilire a unui cadru general privind securitizarea
si de creare a unui cadru specific pentru o securitizare simpld, transparentd si
standardizatd si de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2009/138/CE si 2011/61/UE,
precum si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012, pe care il supunem

Parlamentului spre adoptare.
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