EXPUNERE DE MOTIVE

Sectiunea 1
Titlul proiectului de act normativ
Lege privind emitentii de instrumente financiare §1 operagiuni de piata

Sectiunea a 2-a
Motivul emiterii actulut normativ

1. Descrierea situatiei actoale

Proiectul de act normativ are la baza necesitatea elabordrii unei noi legi privind
emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piatd pornind de la evolutile
inregistrate pe piata de capital si dinamica legislatiei europene.

Proiectul de lege are la bazé prevederile referitoare 1a emitenti existente in Legea
nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificirile si completirile ulterioare, avind
drept obiective urmatoarele:

- transpunerea la nivelul legislatiei nafionale a prevedenlor:

1. Directivei 2013/50/UE a Parlamentului European si a Consiliului de
modificare a Directivei 2004/109/CE a Parlamentului European $1 a Consiliului privind
armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia referitoare la
emitentii ale céror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementata,
a Directivei 2003/71/CE a Parlamentufui European si a Consiliului privind prospectul care
trebuic publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare san pentru admiterea
valorilor mobiliare la tranzactionare si a Directivet 2007/14/CE a Comisiei de stabilire a
normelor de aplicare a anumitor dispozitii ale Directivei 2004/109/CE (al carei termen de
transpunere in legislatia nationald este 27 noiembrie 2015);

2. Directivei 2014/57/UE a Parlamentului European $1 a Consiliului privind
sanctiunile penale pentru abuzul pe piatd, publicata In Jurnalul Oficial al Uniunn
Europene nr. 173/12.06.2014 (al carei termen de transpunere in legislatia nationala este 3
iulie 2016);

3. Directivei de punere in aplicare (UE) 2015/2392 a Comisiei din 17
decembrie 2015 privind Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al
Consilivlui in ceea ce priveste raportarea citre autoritdtile competente a incdlcarilor
efective sau potentiale ale acestui regulament (al cdre1 termen de transpunere in legislatia
nationala este 3 iulie 2016);

- optimizarea transpunerii pachetului de directive relevante in domeniul
emitentilor (care s-a realizat anterior la nivelul Legii nr. 297/2004), inclusiv prin cresterea
rigurozitatii si a claritatii textului de lege (Directiva 2001/34/CE, Directiva 71/2003/CE,
Directiva 2004/25/CE, Directiva 2004/109/CE)

- armonizarea proiectului de lege cu prevederile Regulamentului UE nr.
596/2014 al Parlamentului European $i al Consiliului privind abuzul pe piatd si de
abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliulm si a
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Directivelor: 2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei.

- preluarea la nivelul proiectulu: de lege a unor preveden ale Legu nr. 297/2004 care
oferd o buna functionare a operatiunilor de pe piata de capital si o protectie adecvatd
investitorilor, fiind introduse totodatd si noi dispozitii, in vederea adaptarii proiectului de
lege la noile cerinte existente pe piata de capital. Printre prevedenle Legi nr. 297/2004
care au fost mentinute la nivelul proiectului de lege se numara si preveden specifice pietei
de capital care se constituie ca exceptii de la regulile generale aplicabile unor operatiuni
sau entitdti. in acest sens, precizam, cu titlu de exemplu, mentinerea termenului de 6 Juni
de la data cunoasterii deficientei prospectului/documentului de ofertd, in care poate fi
exercitat dreptul la despégubire, drept ce se exercitd nu mai tarziu de 1 an de la inchiderea
ofertei publice, aceste dispozifii fiind mentinute in considerarea specificitatii operatiunilor
pe piata de capital, care presupun derularea zilnicd de tranzacfii cu valorile mobiliare,
precum si 0 posibild schimbare rapida a conditiilor de piatd. De asemenea, in considerarea
specificitatii emitentilor de valori mobiliare, precum si a faptului ca unele dintre
prevederile proiectului de lege care reglementeazid anumite operatiuni au in vedere
transpunerea unor directive europene, prin proiectul de lege au fost introduse sau, dupa
caz, mentinute unele derogiri de la aplicarea Legii 31/1990 privind societitile,
republicatd, cu modificdrile ulterioare. Astfel, s-a mentionat c¢& prevederile privind
subscriptia publica din Legea nr. 31/1990 nu sunt aplicabile in cazul unei oferte publice
de vénzare desfasurate ca urmare a majorarii capitalului social al emitentului, aceste
oferte fiind reglementate prin Directiva 2003/71/CE. Totodatd, in considerarea
prevederilor Directivei 2004/25/CE, precum si a termenelor scurte aferente deruléri unei
oferte publice de preluare voluntare au fost previzute derogari de la prevederile Legii nr.
31/1990 in ceea ce priveste termenul in care se fine, ulterior convocdrii, o adunare
generale in care actionarii sunt informati sau trebuie si ia unele decizii in contextul unei
astfel de oferte.

A fost mentinutd derogarea de la prevederile Legii nr. 31/1990 in ceea ce priveste
obligativitatea ca adunarea generala a actionarilor sa stabileascd o data la care are loc
identificarea actionarilor care urmeazd a beneficia de dividende sau de alte drepturi si
asupra carora se rasfrang efectele hotérarilor adunarii generale a actionartlor, data care va
f1 ulterioard cu cel putin 10 zile lucratoare datei adunarii generale a actionarilor. Aceasta
derogare are in vedere desfasurarea optimad a operatiunilor derulate pe piata de capital,
prin informarea investitorilor, in avans, cu privire la respectiva data.

Derogarea de la prevederile art.134 din Legea nr. 31/1990 prin care se stabileste ca
preful plitit de un emitent actionarului care i1 exercitd dreptul de a se retrage din
societate este stabilit de un evaluator independent inregistrat la A.S.F. si in conformitate
cu standardele internationale de evaluare, are in vedere necesitatea ca in cazul
operatiunilor derulate pe piata de capital evaluarea sa se facd de un evaluator autorizat
care indeplineste anumite conditii st 1a un pret stabilit in conformitate cu rigorile piete: de
capital.

Precizarea faptului cd prevederile art. 125 alin. (5) din Legea nr. 31/1990 nu sunt
aplicabile in cazul imputernicirii speciale acordate oricdrei persoane pentru reprezentarea
intr-o adunare generala are in vedere faptul c& aceasta contine instrucfiuni specifice de vot
din partea actionarulul, cu precizarea clard a optiuni de vot pentru fiecare punct inscris
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pe ordinea de zi a adundrii generale, precum si cerintele impuse de Directiva 2007/36/EC.

La nivelul proiectului de lege a fost mentinut totodaté si principiul prevazut de Legea
nr. 297/2004 referitor la posibilitatea ca reprezentarea actionarilor sd se facd si prin
imputernicire generald, cu respectarea anumitor conditii, in contextul in care este necesard
simplificarea modalitdtilor de exprimare a vointei actionarilor in cadrul adunérilor
generale ale emitentilor de valon mobiliare tranzactionate pe piata de capital.

Directiva 2013/50/UE modifica Directiva 2004/109/CEE prin care se urmareste
imbunititirea informdrii investitorilor cu privire la emitentii de valori mobiliare admise la
tranzactionare pe o piafd reglementata care isi au sediul sau isi desfasoard activitatea intr-
un stat membru. Directiva obligd statele membre sd publice informatii financiare
periodice cu privire la veniturile lor pe tot parcursul anului financiar, in plus fata de
informarea continua privind detinerea unor procentaje semnificative din drepturile de vot.

Modificérile aduse prin Directiva 2013/50/UE, au drept obiective principale:

. reducerea sarcinii administrative a emitentilor mici si mijlocii, pentru a
facilita accesul acestora la capital;
. cresterea eficientei sistemului de transparenta, in special in ceea ce priveste

publicarea de informatii legate de proprietatea societétilor.

In ceea ce priveste Directiva 2014/57/UE, aceasta vizeaza sporirea integritatii
pietelor financiare europene prin stabilirea de sanctiuni penale pentru cele mai grave
abuzuri pe piatd comise intentionat. Abuzurile care au loc pe pietele financiare, spre
exemplu n situatiile in care participantii pe piatd raspandesc informatii false privind
preturile produselor financiare, pot fi foarte ddunitoare pentru consumatori, pentru
investitori si pentru economie in ansamblu.

O piatd financiard integratd si eficientd, precum $1 o mai mare incredere din
partea investitorilor necesitd integritate. Functionarea farad probleme a pietelor valorilor
mobiliare $i increderea publica in piete sunt condiiii prealabile pentru crestere economica
si bunastare. Abuzurile pe piatd pericliteaza integritatea pietelor financiare §i increderea
publicului in valorile mobiliare, instrumentele financiare derivate si indicii de referinta.

Conform recomandarilor din raportul Grupului la nivel inalt pentru supraveghere
financiard in Uniunea Europeand (Grupul Larosiére) din 25 februarie 2009 s-a considerat
necesard crearea unui cadru prudential $i de conduitd profesionala solid pentru sectorul
financiar bazat pe regimuri robuste de supraveghere si de sanc(ionare. in acest scop, s-a
considerat ¢a autoritdtile de supraveghere trebuie sd dispuna de competente suficiente
pentru a actiona §i cd ar trebui sa existe, de asemenea, regimuri de sanctiuni uniforme,
severe si disuasive impotriva tuturor infractiunilor financiare, sancfiuni care ar trebui
aplicate eficient, pentru a mentine integritatea pietei.

Astfel, Directiva 2014/57/UE a fost adoptatd in contextul in care adoptarea de
sanctiuni administrative de cétre statele membre s-a dovedit a fi insuficientd pentru a
asigura respectarea normelor de prevenire si de combatere a abuzului pe piatd. Este
esential ca respectarea normelor privind abuzul pe piata sa fie intaritd prin dispunerea de
sanctiuni penale, care sa demonstreze o dezaprobare sociald mai puternica in comparatie
cu sanctiunile administrative.

Obiectivul Directivei 2014/57/UE 1l constituie asigurarea aplicdrii pe teritoriul
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Uniunii Europene a sanctiunilor penale cel putin pentru abuzul pe piatad grav, iar acest
obiectiv poate fi realizat in mod satisfacator de catre statele membre, avand in vedere
amploarea si efectele prezentei directive. Acest obiectiv poate fi realizat mai bine la
nivelul Uniunii Europene in contextul in care aceasta poate adopta masur in conformitate
cu principiul subsidiarititii astfel cum este definit la articolul 5 din Tratatul privind
Uniunea Europeand (Tratatul UE).

Directiva 2014/57 respecta drepturile fundamentale si se conformeaza principiilor
recunoscute in Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene, astfel cum acestea
sunt recunoscute de Tratatul Uniunii Europene. Mai precis, directiva trebuie aplicatd cu
respectarea corespunzitoare a dreptului la protectia datelor cu caracter personal, a
libertatii de exprimare si de informare, a libertiti: de a desfasura o activitate comerciala, a
dreptului la o cale de atac eficienta si la un proces echitabil, a prezumtiei de nevinovitie si
a dreptului la aparare, a principiilor legalitdtii si proportionalitatii infractiunilor si
pedepselor, precum si a dreptului de a nu fi judecat si condamnat de doud ori pentru
aceeasi infractiune in cadrul procedurilor penale.

Conform prevederilor acestei directive, noile norme ar trebui sa intre in vigoare
cel tarziu in iulic 2016 in toate statele membre ale UE.

Referitor la Regulamentul (UE) nr. 596/2014 acesta a fost adoptat impreund cu
Directiva 2014/57/UE si consolideaza sanctiunile administrative care pot fi si ele impuse
pentru abuzurile pe piatd. De asemenea, acesta consolideazd competentele de investigare
ale autoritatilor nationale de reglementare in vederea detectirii abuzurilor de pe pietele
financiare.

Scopul Regulamentului (UE) nr. 596/2014 este oferirea unui cadru de
reglementare pentru constatarea abuzurilor pe piata de capital, inclusiv in ceea ce priveste
utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate, divulgarea ncautorizatd a informatiilor
privilegiate i manipularea pietei, precum $i misuri pentru prevenirea $i evitarea abuzului
pe piatdi pentru asigurarea integrititii pietei de capital si consolidarea protectiei si
increderii investitorilor in aceasta piatd. Regulamentul are drept obiectiv sa contribuie in
mod decisiv la buna functionare a pietei de capital, in conformitate cu prevederile Legii
nr. 297/2004 privind piata de capital.

In ceea ce priveste Directiva de punere in aplicare (UE) 2015/2392 aceasta a
fost adoptatd cu scopul de a stabili norme care detaliaza procedurile prevazute la art. 32
alin. (1) din Regulamentul nr. 596/2014, inclusiv modalitatile de raportare a incélcarilor
regulamentului si cele referitoare la activitatile realizate, inclusiv in legaturd cu mésurile
luate ca urmare a raportirilor, misurile de protectie a persoanelor care lucreaza cu
contract de munci, precum si masurile privind protectia datelor cu caracter personal.

2. Schimbiri preconizate

A. Directiva 2013/50/UE

Prevederi referitoare la informatiile financiare periodice:

Informatiile financiare periodice se referd la sitvatia financiara a emitentului de
valori mobiliare si a intreprinderii aflate sub controlul acestuia. Emitentii de valori
mobiliare trebuic sd facd public rapoartele financiare anuale, precum si rapoartele
financiare intermediare (declaratii intermediare ale conducerii) in cazul in care nu publica
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deja rapoarte financiare trimestriale. Directiva 2013/50/UE nu instituie obligatia privind
intocmirea si transmiterea rapoartelor trimestriale, ci prevede posibilitatea ca statele
membre sa solicite emitentilor sd publice informatii financiare periodice suplimentare,
mai frecvent dect rapoartele financiare anuale si cele semestriale, in anumite conditii.
Fatd de aceastd posibilitate, prin proiectul de lege s-a optat pentru mentinerea unor
cerinte de raportare trimestriala, astfel incit potentialii investitori sd poatd avea cat mai
multe informatii despre societitile in care intentioneaza s investeasca.

Notificarea privind detinerea unor drepturi de vot semnificative

Céand un actionar dobdndeste sau cedeaza actiunile cu drepturi de vot ale unui
emitent ale carui actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piatd reglementatd, acesta
trebuie sd notifice emitentului procentajul din drepturile de vot pe care il detine in urma
acestel operatil. Aceastd norma se aplicd in cazul in care procentajul detinut atinge
anumite pragun (3, 10, 15, 20, 25, 33, 50 si1 75 %) sau in cazul in care scade sau creste in
raport cu aceste praguri. Aceastd prevedere este valabild si in alte cazuri, in care o
persoand fizicd sau juridicd are dreptul de a dobandi, de a ceda sau de a-si exercita
drepturi de vot.

Directiva 2013/50/UE a extins notificarea privind depasirea pragurilor si la
instrumentele financiare care acorda drepturi de a achizitiona actiuni cu un efect
economic comparabil in sensul cd pentru a evalua depasirea pragului, definitorul trebuie
sa agrege actiunile cu alte instrumente financiare.

Raportarea privind plitile ciitre guverne

in ceea ce priveste raportarea privind plitile catre guverne, aceasta este o masuri
noud introdusd de Directiva 2013/50/UE prin care companiile active in industriile
extractive (petrol, gaze si minerale) s1 in sectorul forestier sunt obligate sa declare, intr-un
raport anual separat, plitile efectuate citre guvernele tarilor in care isi desfisoard
activitatea.

B. Directiva 2014/57/UE

Aceasta vizeaza sporirea integrititii pietelor financiare europene prin stabilirea de
sanctiuni penale pentru cele mai grave abuzuri pe piatd comise intentionat, dupa cum
urmeaza:

Sanctiuni pentru persoane fizice - pedepse cu inchisoarea

in baza noilor norme, utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si manipularea
pictei, doud forme majore de abuz pe piatd, sunt sanctionate cu o pedeapsd maximi cu
inchisoarea de cel putin patru ani.

Manipularea pietei constd in manipularea artificiald a preturilor instrumentelor
financiare, spre exemplu, acest lucru se poate Intdmpla atunci cind o persoand
raspandeste informatii false cu privire la oferta, la cererea sau la pretul unui instrument
financiar.

Utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate are loc atunci cand o persoana fizica
tranzactioneaza un instrument financiar avand acces la informatii privilegiate. Acestea
sunt informatii confidentiale referitoare la instrumentul financiar tranzactionat sau la
compania care a emis instrumentul financiar respectiv pe piata. Accesarea informatiilor de
acest tip ii oferd persoanei respective un avantaj necuvenit.

Divulgarea ilegald a informatilor privilegiate este consideratd si ea ca fiind o
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infractiune si se sanctioneazé cu o pedeapsd maximé cu inchisoarea de cel putin doi ani.
Aceasta infractiune are loc atunci cind o persoani fizicd divulgd informafii privilegiate
altor persoane, cu exceptia cazului in care divulgarea se face prin exercitarea normald a
profesiei.

Sanctiuni pentru companiile rdspunzdtoare (persoane juridice)

Normele prevad ci acele companii care se fac vinovate de infractiuni de abuz pe
piata sunt pasibile de amenzi penale sau de alta natura.

C. Regulamentul (UE) nr. 596/2014

Regulamentul privind abuzul pe piatd vizeaza in principal consolidarea cadrului
legislativ existent stabilit in Directiva privind abuzul pe piatd pentru a asigura integritatea
pietei si protectia investitorilor.

Abuzul pe piatd inhibd transparenta totald care este esentiala pentru
tranzactionare pe pietele financiare integrate de astazi. Normele scot in afara legii trei
tipuri de abuz:

- manipularea pietei;

- utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate;

- divulgarea neautorizata a informatiilor fard caracter public.

Prevederile Regulamentului (UE) nr. 596/2014 se aplicd unei persoane sau unei
societdi care savarseste un abuz pe piatd in legaturd cu tranzactionarea instrumentelor
financiare, fie prin intermediul platformelor de tranzactionare, fie negociat in mod privat
in tranzactii extrabursiere (OTC).

Prevederile Regulamentului (UE) nr. 596/2014 impun tanlor membre ale
Uniunii Europene specificarea unor sanctiuni pecuniare administrative de cel putin 1 pana
la 15 milioane EUR sau 15 % din cifra de afaceri anuali totald pentru persoanele juridice
(precum societitile) si intre 500.000 EUR si 5 milioane EUR pentru persoanele fizice, pe
care autoritatile competente trebuie si le aplice in conformitate cu dreptul intern.

De asemenca, prin Regulamentul (UE) nr. 596/2014 se consolideaza
competentele de supraveghere si de investigatie ale autoritdfilor de reglementare
desemnate de fiecare tard membra a Uniunii Europene in vederea asigurarii functionarii
corespunzitoare a pietelor lor financiare. De exemplu, printre alte competente, acestea pot
sa efectueze inspectii la fata locului si investigatii si sa solicite inghetarea sau punerea sub
sechestru a activelor.

Principalul obiectiv al Regulamentului (UE) nr. 596/2014 este armonizarea cu
evolutiile pictei, consolidind lupta impotriva abuzului pe piata pe pietele de marfun si pe
pietele instrumentelor derivate conexe (piete pe care se tranzactioneazd produse primare,
precum aurul, grau! etc. si acordurile contractuale pentru cumpdrarea sau vanzarea in
viitor a anumitor marfuri sau instrumente financiare la un pref prestabilit - cunoscute sub
numele de ,futures”). Regulamentul (UE) nr. 596/2014 interzice in mod explicit
manipularea valorilor de referintd (precurn LIBOR) si consolideazd competentele
autoritdtilor de reglementare in materie de investigare si sanctionare. De asemenea,
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 asigura un cadru unic de reglementare reducand totodata
sarcinile administrative asupra emitentilor de talie mijlocie, atunci cand este posibil.

Aldturi de Regulamentul (UE) nr. 596/2014, Directiva 2014/57/UE pnvind
sanctiunile penale pentru abuzul pe piatd impune tuturor trilor membre ale Uniunii
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Europene armonizarea legilor nationale privind infractiunile pentru abuzul de piata.

D. Directiva de punere in aplicare (UE) 2015/2392

Directiva a fost adoptatd in scopul stabilirii normelor care detaliaza procedurile
previzute la  art. 32 alin. (1) din Regulamentul nr. 596/2014, precum si modalititile de
raportare a incalcérilor regulamentului si cele referitoare la_activitatile realizate, inclusiv
in legitura cu masurile luate ca urmare a raportirilor, masurile de protectie a persoanelor
care lucreazd cu contract de muncd, precum si masurile privind protectia datelor cu
caracter personal.

Astfel, procedurile de primire a raportarilor privind incilcérile st activitdtile
realizate, inclusiv in legiturd cu masurile luate ca urmare a raportirilor, prevazute de
prezenta directiva vizeaza:

- angajatii specializati;

- informatiile referitoare la primirea raportérilor privind incalcanle;

- procedurile aplicabile raportarilor privind incalcérile;

- canalele de comunicare dedicate;

- péstrarea evidentei raportarilor primite;

- protectia persoanelor care lucreaza in temeiul unui contract de munca;

- procedurile de protectie a datelor cu caracter personal;

- transmiterea datelor in interiorul si In exteriorul autoritatii competente;

- procedurile de protectie a persoanelor incriminate;

- analizarea procedurilor de cétre autorititile competente.

1l::_. Alte prevederi

In considerarea obiectivului de asigurare a premiselor necesare dezvoltirii
durabile a pietei de capital, la elaborarea proiectului de lege s-a avut in vedere si crearca
unui cadru juridic care sd permitd tranzactionarea de noi instrumente financiare pe piata
de capital.

Astfel, avand in vedere necesitatea credru condifiilor legale pentru a permite
tranzactionarea pe piata de capital si a instrumentelor pietel monetare cu o scadentd mai
micd de 12 luni, din care pot face parte inclusiv titlunile de stat , definitia valorilor
mobiliare din cuprinsul legii nu exclude din sfera sa de cuprindere instrumentele anterior
menfionate.

Avind 1n vedere ca notiunea de valori mobilare, definita in Directiva 2003/71/EC
si Directiva 2004/109/CE, pentru scopul aplicarii acestor acle normative europene,
exclude din sfera sa instrumentele pietei monetare cu o scadentd mai micad de 12 lunj, la
nivelul proiectului de lege au fost incluse prevederi exprese care stabilesc cd dispozitiile
care transpun aceste directive, precum si alte dispozitii care, prin natura lor sunt specifice
unor instrumente pe termen lung, nu se aplicd instrumentelor pietei monetare cu o
scadentd mai micd de 12 luni.

De asemenea, in considerarea necesititii adaptérii proiectului de lege la evolutiile
inregistrate pe piata de capital, la nivelul acestuia au fost introduse prevederi care
reglementeazd noi situatii, cum ar {1, spre exemplu, posibilitatea ca in cazul in care un
actionar este reprezentat de o institutie de credit care presteaza servicit de custodie acesta
va putea vota in adunarea generald a actionarilor in baza instrucfiunilor de vot primite prin
mijloace electronice de comunicare, fara a mai fi necesard intocmirea unei imputerniciri
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speciale sau generale de catre actionar.

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
si asupra economiei romanesti in general prin crearea premiselor necesare dinamizérii
procesului de crestere al pietei si evolutiei spre o dimensiune superioard a acesteia §i
anume aceea de piatd emergentd, prin atingerea urmdtoarelor obiective:

- cresterea gradului de implementare a principiilor de guvernanta corporativa la
nivelul emitentilor cu implicatii benefice asupra transparentei si raportarii informatiilor
relevante pentru piata;

- optimizarea regimului ofertelor publice si al listdrilor de valori mobiliare (actiuni
si obligatiuni);

- intdrirea regimului legal care sd permitd respectarea deplind a dreptunlor
fundamentale ale investitorilor, precum dreptul de vot in adunarea generala a actionarilor,
dreptul la dividende, etc.

1', Impactul asupra mediului concurential si domeniului ajutoarelor de stat

Proiectul de act normativ va determina o crestere a accesibilitafu pietei de capital
locale ce va impulsiona concurenta pe piata de capital, atit la nivelul participantilor la
piatd care furnizeaza servicii clientilor institutionali si de retail, cit si al emitentilor, cu
efecte finale de reducere a costurilor de piatd, dar si de crestere a transparentei $i
competitivititii emitentilor autohtoni.

2. Impactul asupra mediului de afaceri

Noile prevederi propuse prin prezentul proiect legislativ au ca scop final principal
reclasificarea pietei de capital roménesti in categoria pietelor emergente care, odatd atins,
va aduce Romdniei o vizibilitate crescutd la nivel european si mondial, creand premisele
atragerii unor noi categorii de participanti de pe alte piete (de natura intermediarilor,
fondurilor de investitii, emitentilor, investitorilor institutionali si chiar de retail), ceea ce
va avea un efect de stimulare si imbundtatire a mediului de afaceri national.

2'. Impactul asupra sarcinilor administrative
Nu este cazul

22 Impactul asupra intreprinderilor mici si mijlocii
Nu este cazul

3. Impactul social
Prin adoptarea prezentului proiect de act normativ sunt create premisele stimuldrii
finantarii companiilor locale prin intermediul pietei de capital locale si, implicit, se
creeazd premisele dezvoltarii acestora cu efecte benefice de natura credrii de noi locun de
munca si deci de creare a unui impact pozitiv asupra gradului de ocupare a populatiei.

4. Impactul asupra mediului
Nu este cazul.

Sectiunea a 4-a
Impactul financiar asupra bugetului general consolidat, atit pe termen scurt, cit si
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pe termen lung (5 ani)

- in mii lei (RON)}) -
Indicatori Anul Urmadtorii patru ani Media
curent pe
cinci
ani
1 2 4 5 6 7

1. Modificdrni ale
venituriior bugetare,
in plus/minus, din
care:
a) buget de stat, din
acesta:

i. impozit pe profit

ii. impozit pe venit

. TVA
b) bugete locale

i.  impozit pe profit
c) bugetul
asigurarilor sociale
de stat:

1. contribufii de
asiguriri

2. Modificari ale
cheltuielilor
bugetare, in plus,
din care:
a) buget de stat, din
acesta:

i.  cheltuieli de
personal

ii.  bunuri si servicii

ili. asistentd sociala
b) bugete locale:

1. cheltmeli de
personal

ii.  bunuri si servici

iii.  asistentd sociala

c) bugetul
asigurdrilor sociale
de stat:

i. cheltuieli de




personal

ii.  bunuri si servici
3. Impact financiar,
plus/minus, din
care:
a) buget de stat
b) bugete locale
4. Propuneri pentru
acoperirea cresterii
cheltuielilor
bugetare
5. Propunen pentru
a compensa
reducerea
veniturilor bugetare
6. Calcule detaliate
privind
fundamentarea
modificarilor
veniturilor  si/sau
cheltuielilor
bugetare
Alte informatii
Proiectul de act normativ nu are un astfel de impact deocarece nu propune
introducerea unor scutiri sau exceptini de la plata de impozite de cétre
participantii la piata de capital, dimpotrivd, atingerea obiectivului final de
obtinere a statutului de piatd emergenta va genera atragerea de fonduri, cresterea
lichiditatii, capitalizarea companiilor cu un potential efect pozitiv asupra
bugetului national.

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) Prevederi ce urmeazi a fi abrogate sau modificate ca urmare a intrarii in

vigoare a acestui proiect de lege

Ca urmare a aplicarii prezentului proiect de lege se impune abrogarea art. 2 ahin.
(lypet. 1,4,6,6',9,9', 10,11, 12, 13, 14, 15, 17, 18, 19, 21, 23, 25, 26, 27, 33, 34 51 36,
art. 173 - 257, art. 262 si  art. 272 alin. (1) lit. g), art. 272 alin. (2) lit. ¢) si d), art. 273
alin. (1) lit. ¢), art. 2732 si art. 279 lit. b) din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital,
cu modificérile si completérile ulterioare.
Prin proiectul de lege se modifica art. 272 alin. (1) lit. h), pct. 2 i art. 273 alin. (1), partea
introductivi a lit. a) si b) din Legea nr. 297/2004.

b) Acte normative ce urmeazi a fi elaborate in vederea implementirii noilor
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dispozifii

Autoritatea de Supraveghere Financiard va emite reglementari in aplicarea Legii
privind emitentii de instrumente financiare i operatiuni de piatd si va modifica in mod
corespunzitor reglementérile existente.

2. Conformitatea proiectului de act normativ cu legislatia comunitari in cazul
proiectelor ce transpun prevederi comunitare

Proiectul de lege transpune urmditoarele acte normative ale Uniunii Europene:

1. art. 11, 18, 42, 43 alin. (1), (2), (4) si (6), art. 44, 45, 46 alin. (1), art. 47, 48
alin. (1) — (3) si (5), art. 49 alin. (1), art. 52, 53, 54 alin. (1), art. 55, 56, 58 alin. (1), (2) $1
(4), art. 59, 60, 61 si 62 din Directiva 2001/34/CE a Parlamentului European si a
Consiliulut din 28 mai 2001 privind admiterea valorilor mobiliare la cota oficiald a unei
burse de valori si informatiile care trebuie publicate cu privire la aceste valori mobiliare,
publicatd in Jurnalul Oficial al Comunitatilor Europene (JOCE) seria L nr. 184 din 06
ulie 2001;

2. art. 1 alin. (2), art. 2 alin. (1) lit. b) — €), h), i), k), m) si s), art. 3 alin. (1), (2)
paragraful 1 si 2, art. 4 alin. (1) lit. a) - e) si alin. (2), art. 5 alin. (1), (2) paragraful 1 -3 si
alin. (3), art. 6 alin. (1), art. 7 alin. (2), art. 8 alin. (1), art. 9 alin. (1) si (4), art. 11 alin. (1)
si (2), art. 12 alin. (1) §i (2), art. 13 alin. (1), (2) paragraful 1 si 2, alin. (3) si (4), art. 14
alin. (1) — (3) si (7), art. 15 alin. (1) - (3), (5) si (6), art. 16 alin. (1) 51 (2), art. 17 alin. (1),
art. 18  alin. (1), art. 19 alin. (1), art. 21 alin. (1), (3) lit. a) — 1) si alin. (4) lit. a) - d) &1
anexa nr. 1 din Directiva 2003/71/CE 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 si de
modificare a Directivei 2001/34/CE, publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
(JOUE) seria L nr. 345 din 31 decembrie 2003;

3. art. 1, art. 2 alin. (1) lit. a) - ¢), f) si g) i alin. (2), art. 4 alin. (5) ultima teza, art.
5 alin. (1) - (3) si (4) paragraful 1 si 2, art. 6 alin. (1) - (3) si (5), art. 7 alin. (1), art. 8, 9
alin. (2) paragraful 2, alin. (3), (4), (5) paragraful 1 si alin. (6), art. 11 alin. (2} - (7), art.
12 alin. (2), art. 13 lit. a) - ¢), art. 15 alin. (2), (3) paragraful 2, alin. (4) si (5) si art. 16
alin. (1) si (2) din Directiva 2004/25/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
4 noiembrie 2003 privind ofertele publice de cumpdrare, publicatd in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene (JOUE) seria L. nr. 142 din 30 aprilie 2004;

4. art. 1 alin. (1), art. 2 alin. (1) lit. a), b), d), ¢), ), g), h), j), k), 1), m), 0), p), g) st
alin. (2), art. 4 alin. (1) - (4), art. 5 alin. (1) - (3) 51 (), art. 6, 8 alin. (1) si1 (4), art. 9 alin.
(1), (2), (4), (6) si (6a), art. 10, 11, 12 alin. (1) - (6), art. 13 alin. (1), (la) paragraful 1,
alin. (1b) si (4), art. 13a, 14 alin. (1), art. 15, 16, 17 alin. (1) - (3), art. 18 alin. (1) - ( 4),
art. 19 alin. (1) si (3), art. 20, 21 alin. (1) teza 1 si alin. (2), art. 21a alin. (2) i (3), art. 24
alin. (1), (4), (4a), (4b) si (6), art.25, 26, 28a, 28b alin. (1) si (2), art. 28¢ si 29 din
Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 decembrie 2004
privind armonizarea obligatiilor de transparenta in ceea ce priveste informatia referitoare
la emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzacfionare pe o piatd
reglementata si de modificare a Directivei 2001/34/CE, publicata in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene (JOUE) seria L nr. 390 din 31 decembrie 2004,

5. art. 5 alin. (1) paragraful 3, art. 6 alin. (1) paragraful 1 si 3, alin. (2) - (4), art. 7
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alin. (3) teza 3 si alin. (4), art. 8 alin. (1) prima teza, art. 10 alin. (3) paragraful 2, art. 11
alin. (1) prima teza i art. 12 prima tezd din Directiva 2007/36/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 11 iulie 2007 privind exercitarea anumitor drepturi ale
actionarilor in cadrul societatilor comerciale cotate la bursa, publicatd in Jurnalul Oficial
al Uniunii Europene (JOUE) seria L nr. 184 din 14 iulie 2007,

6. Directiva 2013/50/UE a Parlamentului European §i a Consiliului din 22
octombrie 2013 de modificare a Directivei 2004/109/CE a Parlamentului European si a
Consiliului privind armonizarea obligatiilor de transparentd in ceea ce priveste informatia
referitoare la emitentii ale cdror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata
reglementatd, a Directivei 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind
prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru
admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si a Directivei 2007/14/CE a Comisiei de
stabilire a normelor de aplicare a anumitor dispozitii ale Directivei 2004/109/CE,
publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (JOUE) seria L nr. 294 din 6 noiemrie
2013;

7. Directiva 2014/57/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 16 aprilie
2014 privind sanctiunile penale pentru abuzul pe piafa, publicatd in Jurnalul Oficial al
Uniunii Europene (JOUE) seria L nr.173 din 12 iunie 2014;

8. Directiva de punere in aplicare (UE) 2015/2392 a Comisiei din 17 decembrie
2015 privind Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European $i al Consiliului
in ceea ce priveste raportarea citre autorititile competente a incalcarilor efective sau
potentiale ale acestui regulament, publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
(JOUE) seria L nr. 332 din 18 decembrie 2015.

De asemenea, la elaborarea prezentului proiect de act normativ s-a avut in vedere
armonizarea proiectului de lege cu prevederile Regulamentului (UE) nr. 596/2014 al
Parlamentului European §i al Consiliului privind abuzul pe piatd $1 de abrogare a
Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului $i a Directivelor:
2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei.

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

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

5. Alte acte normative si/sau documente internationale din care decurg
angajamente
Nu este cazul.

6. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 6-a
Consultirile efectuate in vederea elaboriirii proiectului de act normativ
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1. Informatii privind procesul de consultare c¢u organizatiile
neguvernamentale, institute de cercetare si alte organisme implicate

Prezentul proiect de lege a fost publicat pe site-ul A.S.F si ulterior a fost publicat,
pentru consultare publicd, pe site-ul Ministerului Finantelor Publice in conformitate cu
dispozitiile legale privind transparenta decizionala.

Ca urmare a publicarii pe site-ul A.S.F. a proiectului de lege, respectiv pe site-ul
MFP, s-au primit propuneri si observatii din partea mai multor entitati, grupate in 2 man
categorii, dupa cum urmeaza:

I. Observatii primite in cadrul procesului de avizare interministeriald, respectiv:
Directia ECOFIN, Directia Generala de Trezorerie si Datorie Publica si Directia Juridica
din cadrul MFP, Consiliul Concurentei, Consiliul Superior al Magistraturii, Directia de
Investigare a Infractiunilor de Criminalitate Organizatd si Terorism, Banca Nationala a
Roméniei, Ministerul Transporturilor, Ministerul Mediului, Apelor si Padunlor,
Ministerul Afacerilor Externe si Ministerul Justitiei;

II.  Observatii primite de la entitatile din piatd, respectiv intermediari, custozi,
institutii de credit, consultanti, asociatii profesionale etc.

Ca urmare a analizarii propunerilor inaintate, A.S.F. a revizuit proiectul de lege
initial preluand o parte semnificativd a observatiilor propuse primite.

Precizam faptul cd au fost primite §i observatii si propuneri care, datd fiind
complexitatea si implicatiile acestora, au fost analizate si dezbatute inclusiv in cadrul
unor intdlniri avute cu reprezentantii acelor institufii, la sediile acestora, respectiv:
Ministerul Justitiei si Ministerul Afacerilor Exteme.

2. Fundamentarea alegerii organizatiilor cu care a avut loc consultarea,
precum si 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 activitifi ale acestor
autorititi, in conditiile Hotdririi 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 interministeriale in
conformitate cu prevederile Hotirarii Guvernului nr. 750/2005 privind constituirea
consiliilor interministeriale permanente

Nu este cazul.

5. Informatii privind avizarea de citre:
a) Consiliul Legislativ: Proiectul de lege a fost avizat favorabil de Consiliul
Legislativ prin avizul nr. 762/2016 .
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b) Consiliul Suprem de Apirare a Térii: nu e cazul
c¢) Consiliul Economic si Social: nu e cazul

d) Consiliul Concurentei: Da

¢) Curtea de Conturi: nu e cazul

6. Alte informatii
Nu este cazul.

Sectiunea a 7-a
Activitiiti de informare publica privind elaborarea si implementarea proiectului de
act normativ

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

2. Informarea societitii civile cu privire la eventualul impact asupra mediului in
urma implementiirii proiectului de act normativ, precum si efectele asupra sanatitii
si securititii cetitenilor sau diversiti(ii biologice

Nu este cazul.

Sectiunea a 8-a
Miisuri de implementare

1. Misurile de punere in aplicare a proiectului de act normativ de catre
autoritifile administratiei publice centrale si/sau locale - infiinfarea unor noi
organisme sau extinderea competentelor institutiilor existente

Nu este cazul.

2. Alte informatii
Nu este cazul.
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Fata de cele prezentate, a fost elaborat proiectul de Lege privind emitent1 de
instrumente financiare $i operatiuni de piatd, pe care il supunem Parlamentului spre
adoptare, cu procedura de urgentd prevazutd de art.76 alin.(3) din Constitutia

Romiéniei, republicata.

PRIM-MINISTRU
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