EXPUNERE DE MOTIVE

Sectiunea 1
Titlul proiectului de act normativ

Lege pentru modificarea si completarea Ordonantei de urgenta nr. 32/2012 privind

organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societitile de administrare a

investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 privind
piata de capital

Sectiunea a 2-a
Motivul emiterii actului normativ

1. Descrierea situatiei actuale
Prezentul proiect de lege are ca scop transpunerea in legislatia nationald a prevederilor Directivei

91/2014/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 iulie 2014 de modificare a Directivei
65/2009/UE de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (O.P.C.V.M.), in ceea ce priveste functiile de
depozitar, politicile de remunerare si sanctiunile (UCITS V).

Caracterul de urgenta al prezentului proiect de lege este fundamentat de obligatia opozabila tuturor
statelor membre ale UE (inclusiv Romania) de transpunere a Directivei 91/2014/UE pana la data
limita de 18 martie 2016.

Proiectul de lege vizeazda modificarea cadrului de reglementare a depozitarilor O.P.C.V.M.,
politicilor de remunerare aplicabile societatilor de administrare a investitiilor (S.A.l.) si societatilor
de investitii, precum §i a cuantumului si tipurilor de sanctiuni si masuri administrative aplicabile
acestora.

Precizam ca Directiva 91/2014/UE ofera posibilitatea ca si alte persoane juridice sd presteze
servicii de depozitare a activelor O.P.C.V.M., cu respectarea anumitor conditii specifice de
adecvare a capitalului, ce vor fi detaliate in reglementarile emise de A.S.F. in aplicarea proiectului
de lege.

Totodata, prezentul proiect de lege transpune noile prevederi introduse prin Directiva 91/2014/UE
cu referire la obligatia ca minimum 50% din remuneratia conducerii S.A.l./societatii de investitii
autoadministratd s fie achitatd In mod variabil in decursul unei perioade multianuale, in vederea
alinierii intereselor conducerii cu interesele detinatorilor de titluri de participare.

Pe de altd parte, actul normativ prevede o listd de noi sanctiuni administrative, ce pot fi aplicate de
Autoritatea de Supraveghere Financiard atdt persoanelor fizice, cat si celor juridice, ca urmare a
constatarii de incalcari de la prevederile OUG nr. 32/2012 (ce transpune in legislatia nationala
Directiva 65/2009/CE).

Ulterior operarii modificarilor introduse prin prezenta lege, Autoritatea de Supraveghere Financiara
va proceda la emiterea reglementarilor in vederea configurdrii cadrului legislativ secundar necesar
atat aplicarii noilor dispozitii, cat si clarificdrii unor situatii concrete aparute in practica de
autorizare, reglementare, supraveghere si control desfasurata.

2. Schimbari preconizate
Scopul principal al acestui proiect de act normativ este adaptarea/racordarea legislatiei incidente

domeniului O.P.C.V.M. la practica recentd europeana, prin transpunerea in legislatia primara a
dispozitiilor Directivei 91/2014/UE.

Astfel, adoptarea prezentului proiect de lege determind armonizarea cadrului legal national cu
modificarile aduse recent acquis-ului comunitar in materie de S.A.L, societdti de investitii
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autoadministrate si depozitari O.P.C.V.M..

Modificarile propuse prin prezentul proiect de lege vizeaza in principal urmatoarele aspecte de
noutate:

A. Atributiile si functiile depozitarilor

Numirea depozitarului si entititile eligibile

Entitatile ce pot detine calitatea de depozitar al unui O.P.C.V.M. sunt institutiile de credit
(autorizate de BNR sau de autoritatile competente din alt stat membru), bancile centrale nationale,
precum si alte persoane juridice care indeplinesc cerintele de capital aplicabile institutiilor de
credit, precum si serie de alte criterii privind infrastructura si regulile proprii de functionare.
Sarcini de supraveghere a emisiunii/rascumpararii de titluri de participare si a fluxurilor de
numerar

Depozitarul O.P.C.V.M. trebuie s se asigure cd vanzarea, emiterea, rdscumpdrarea sau anularea
titlurilor de participare sunt efectuate de catre S.A.L. sau o altd entitate, in numele O.P.C.V.M.,
potrivit prevederilor OUG nr. 32/2012, reglementdrilor A.S.F. si regulilor fondului/actului
constitutiv al societatii de investitii autoadministratd. De asemenea, depozitarul trebuie si se
asigure ca valoarea titlurilor de participare este calculatd potrivit regulilor fondului/actului
constitutiv al societdtii de investifii autoadministratd si prevederilor prezentului proiect de lege.
Totodata, depozitarul se asigurd ca fluxurile de numerar ale O.P.C.V.M.-ului sunt monitorizate in
mod corespunzator si, in special, ca au fost incasate toate platile efectuate de cétre sau in numele
investitorilor la subscrierea de titluri de participare ale O.P.C.V.M.-ului si ca tot numerarul
0.P.C.V.M.-ului a fost inregistrat in conturi de numerar care sunt deschise in numele O.P.C.V.M.-
ului sau al S.A.I., care actioneaza in numele O.P.C.V.M.-ului, sau al depozitarului care actioneaza
in numele O.P.C.V.M.-ului.

Pastrarea in conditii de siguranta

Proiectul de lege impune ca depozitarul sd prezinta lunar S.A.l. sau societatii de investitii
autoadministrate un inventar cuprinzator al tuturor activelor O.P.C.V.M.-ului.

Pentru activele care nu pot fi pastrate in sigurantd (in sens de custodie), depozitarul trebuie sa
verifice dreptul de proprietate al O.P.C.V.M.-ului sau al S.A.l. care actioneazd in numele
O.P.C.V.M.-ului asupra activelor respective, analizdnd daca O.P.C.V.M.-ul sau S.A.I. care
actioneaza in numele O.P.C.V.M.-ului este titularul dreptului de proprietate, pe baza informatiilor
sau a documentelor furnizate de O.P.C.V.M. sau de S.A.L si, dacd sunt disponibile, a altor dovezi
externe. De asemenea, depozitarul va tine o evidentd a activelor pentru care are convingerea ca
0O.P.C.V.M.-ul sau S.A.L. care actioneazd in numele O.P.C.V.M.-ului este titularul dreptului de
proprietate si va actualiza periodic aceasta evidenta.

Delegarea activititii de depozitare

Conform proiectului de lege, depozitarul nu poate delega unor terte entitdti functiile de
supraveghere a fluxurilor de numerar si de supraveghere a procesului de emisiune/rascumparare de
titluri de participare, ci doar functia de pastrarea in conditii de sigurantd a activelor O.P.C.V.M.
(custodia) cu motivarea acestei decizii. Entitatea tertd delegatd va fi in continuare supravegheatd de
depozitar, care este raspunzdtor pentru pastrarea in conditii de siguranta a activelor O.P.C.V.M..
Raspunderea depozitarului

Depozitarul este permanent raspunzator de orice pierdere suferitd de detinatorii de titluri de
participare cauzata de neglijenta acestuia sau de nerealizarea intentionata a sarcinilor acestuia.

B. Practicile de remunerare impuse

Noile reguli stabilite prin prezentul proiect de lege obligd S.A.IL. sa nu 1si asume riscuri hazardate
sau excesive, doar cu scopul de a-si realiza tintele de bonus sau remuneratia variabild bazata pe
anumite praguri de profitabilitate/rentabilitate ale investitiilor O.P.C.V.M. Astfel, alinierea
intereselor S.A.L. cu cele ale investitorilor se obtine prin:

- obligatia ca minim 50% din remuneratia variabila a S.A.I. sa fie achitatda sub forma de titluri de
participare ale O.P.C.V.M. administrat, din care un procent de minim 40% nu va putea fi vandut
mai devreme de 3 ani;
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- introducerea unor ajustari de performantd negativa de tipul claw-back (conform principiului
,»-malus’), in sensul ca S.A.I. va trebui sa returneze o parte din bonusurile incasate in anii anteriori,
in cazul unei contraperformante in anii urmatori;

- interdictia de acordare de remuneratii variabile garantate aprioric;

- obligatia credrii unui Comitet de Remunerare in cadrul acelor S.A.I. de dimensiuni semnificative;
- politicile de remunerare trebuie sa includd masuri de evitare a conflictului de interese si sunt
mentionate expres 1n textul prospectului O.P.C.V.M. sau ca document distinct atagat acestuia;

- S.A.L. are obligatia mentionarii in raportul anual al fiecarui O.P.C.V.M. a valorii sumelor platite
catre administratorii de fond/personalul cu sarcini in administrarea O.P.C.V.M..

C. Regimul sanctionatoriu

Textul prezentului proiect de lege prevede o listd de sanctiuni administrative, ce pot fi aplicate
atdt persoanelor fizice, cat si celor juridice de autorititile nationale competente, ca urmare a
constatarii de incalcari de la prevederile OUG nr. 32/2012.

Sanctiunile administrative pentru persoanele juridice sunt plafonate la suma de 5 milioane euro sau
10% din cifra de afaceri anuala.

Sanctiunile administrative pentru persoanele fizice sunt plafonate la suma de 5 milioane euro.
Sanctiunile aplicate tuturor persoanelor sunt, de asemenea, plafonate la dublul sumei obtinute prin
incalcarea prevederilor OUG nr. 32/2012 (in situatia in care aceasta suma poate fi determinata).
Prezentul proiect de lege prevede obligativitatea ca depozitarii O.P.C.V.M., O.P.C.V.M,, S.A.L,
precum si Autoritatea de Supraveghere Financiara sa dispuna de canale sigure de receptionare a
plangerilor formulate de petenti referitoare la incalcarea legislatiei nationale ce transpune Directiva
91/2014/UE.

Totodatd, sanctiunile aplicate de Autoritatea de Supraveghere Financiard trebuie publicate fara
intarziere pe pagina oficiald de internet a institutiei (cu nominalizarea expresd a persoanelor
responsabile de comiterea abaterilor legislative si doar dupd epuizarea oricaror cai de atac la
sanctiunile sau masuri administrative respective, impuse ca urmare a incalcarii dispozitiilor
prezentului proiect de lege), cu exceptia cazurilor cand se apreciazd cd prin publicarea acestor
informatii ar fi afectata stabilitatea financiara a pietelor.

3. Alte informatii
Nu este cazul.

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

1. Impact macroeconomic
Adoptarea prezentului act normativ are un impact macroeconomic asupra domeniului pietei de
capital si economiei roméanesti prin:

- reconfigurarea arhitecturii de piata tipice activitatii de depozitare a activelor O.P.C.V.M.,
necesara asigurarii certificarii si verificarii activitati de administrare a activelor O.P.C.V.M.
de catre S.A.l. sau societatile de investitii autoadministrate, rezultate care contribuie la
cresterea increderii investitorilor in titluri de participare (peste 400.000 de persoane in
prezent);

- In stransa legaturd cu impactul mentionat anterior, are loc asigurarea unui sistem transparent
si echitabil de remunerare a angajatilor S.A.l. si societatilor de investitii autoadministrate,
prin descurajarea practicilor anterioare de asumare de catre administratorii activelor
0.P.C.V.M. a unor riscuri inutile, in scopul majorarii remuneratiei lor variabile;

- protectia micilor investitori (adicd detinatorii de titluri
de participare ale O.P.C.V.M.) prin descurajarea unor practici neconforme si de incélcare a
prevederilor legislatiei aplicabile O.P.C.V.M. de citre S.A.l. sau societitile de investitii
autoadministrate, prin majorarea considerabila a cuantumului sanctiunilor administrative ce
pot fi aplicate de Autoritatea de Supraveghere Financiara.

171. Impact asupra mediului concurential si domeniului ajutoarelor de stat
Se creeazd premisele intensificarii concurentei intre cele 31 de S.A.l. inscrise in prezent in
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Registrul Autoritatii de Supraveghere Financiara, cu efecte pozitive atit asupra nivelului costurilor
(prin reducerea acestora) suportate de investitori, dar si a transparentei si alinierii intereselor
acestora cu cele ale investirilor (prin obligarea S.A.lL. si a societatilor de investitii autoadministrate
ca minim un procent substantial, In orice caz de cel putin 40 % din componenta variabild a
remuneratiei acestora, si se amane pe o perioadd corespunzatoare din punct de vedere al perioadei
de detinere recomandate detindtorilor de titluri de participare ale O.P.C.V.M.-ului respectiv).

2. Impact asupra mediului de afaceri

Prezentul proiect de act normativ are un impact important asupra mediului de afaceri, avand in
vedere cd, prin modificarea legislatiei aplicabile O.P.C.V.M. prin prezentul proiect de lege, se vor
alinia continuturile prospectelor si documentelor constitutive ale O.P.C.V.M. la standardele de
performanta si transparenta impuse de legislatia Uniunii Europene, iar S.A.L. si societdtile de
investitii autoadministrate vor putea sa continue sa atraga investitori rezidenti sau nerezidenti, care

1o,y

cerinte legale comunitare.

2”1, Impactul asupra sarcinilor administrative
Nu este cazul.

272. Impactul asupra intreprinderilor mici si mijlocii.
Nu este cazul.

3. Impact social

Prin adoptarea prezentului proiect de act normativ sunt create atat premisele majorarii bazei de mici
investitori ce 1si plaseazd economiile personale in O.P.C.V.M. si de protectic a acestora prin
descurajarea unor practici neconforme cu legislatia aplicabile O.P.C.V.M. de citre S.A.l. sau
societatile de investitii autoadministrate, prin majorarea considerabild a cuantumului sanctiunilor
administrative ce pot fi aplicate de Autoritatea de Supraveghere Financiara

4. Impact asupra mediului
Nu este cazul.

Sectiunea a 4-a
Impactul financiar asupra bugetului general consolidat

Proiectul de act normativ nu are un astfel de impact, in conditiile in care prin proiectul de lege in
cauza nu sunt propuse scutiri/exceptari de la plata unor impozite si taxe de catre participantii la
piata (in spetd S.A.L., societdti de investitii, depozitari O.P.C.V.M.).

Tinand cont de faptul cd prezentul proiect de lege indspreste regimul sanctionatoriu aplicabil
S.A.L/societatilor de investitii, prin majorarea cuantumului amenzilor aplicate de Autoritatea de
Supraveghere Financiara (ale carei venituri se fac venituri la bugetul de stat), apreciem ca impactul
bugetar va fi unul pozitiv pe termen lung, fara a putea fi estimat Tnsd un nivel anume.

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

1. Masuri 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 proiectului de act normativ

Nu este cazul.

b) Acte normative ce urmeaza a fi elaborate in vederea implementairii noilor dispozitii

A.S.F. va emite reglementérile secundare necesare privind aplicarea prezentei legi.

171. Compatibilitatea proiectului de act normativ cu legislatia in domeniul achizitiilor
publice
Proiectului de act normativ nu are impact asupra legislatiei din domeniul achizitiilor publice.

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

Prezenta lege transpune prevederile Directivei 91/2014/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 23 iulie 2014 de modificare a Directivei 65/2009/UE de coordonare a actelor cu
putere de lege si a actelor administrative privind organismele de plasament colectiv in valori
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mobiliare (O.P.C.V.M.), in ceea ce priveste functiile de depozitar, politicile de remunerare si
sanctiunile.

3. Masuri normative necesare aplicarii directe a actelor normative comunitare
Nu este cazul.

4. Hotarari 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 elaborarii proiectului de act normativ

1. Informatii privind procesul de consultare cu organizatiile neguvernamentale, institute de
cercetare si alte organisme implicate
Prezentul proiect de lege va fi publicat, pentru consultare publica, pe site-ul web al Ministerului

Finantelor Publice, in conformitate cu dispozitiile legale privind transparenta decizionala.

Autoritatea de Supraveghere Financiara va informa Asociatia Administratorilor de Fonduri din
Romania referitor la publicarea in consultare publicd a proiectului de act normativ, in scopul
obtinerii opiniei asociatiei profesionale (care reuneste cele mai importante S.A.L, societati de
investifi de investitii autoadministrate si depozitari O.P.C.V.M., fiind o organizatie profesionala
independentd neguvernamentald a operatorilor din industria de fonduri de investitii) pe marginea
acestuia.

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 autoritatile administratiei publice locale, in situatia in care
proiectul de act normativ are ca obiect activititi ale acestor autoritati, in conditiile Hotararii
Guvernului nr. 521/2005 privind procedura de consultare a structurilor asociative ale
autoritatilor administratiei publice locale la elaborarea proiectelor de acte normative.

Nu este cazul.

4. Consultirile desfisurate in cadrul consiliilor interministeriale in conformitate cu
prevederile Hotararii Guvernului nr. 750/2005 privind constituirea consiliilor
interministeriale permanente

Nu este cazul.

5. Informatii privind avizarea de catre:

a) Consiliul Legislativ:

b) Consiliul Suprem de Apérare a Tarii:

¢) Consiliul Economic si Social:

d) Consiliul Concurentei:

e) Curtea de Conturi:

Proiectul de lege va fi supus avizérii Consiliului Legislativ.

6. Alte informatii
Nu este cazul.

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

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

Autoritatea de Supraveghere Financiara a publicat pe web site-ul propriu o informare privind
necesitatea de transpunere a Directivei 91/2014/UE pana la termenul limitd de 18 martie 2016,
precum si o prezentare a principalelor modificari aduse de aceasta legislatie nationale Tn materie de
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fonduri de investitii.

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

Nu este cazul.

Sectiunea a 8-a
Masuri de implementare

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

Nu este cazul.

2. Alte informatii
Nu este cazul

Ca urmare a celor expuse mai sus, a fost elaborat proiectul de lege pentru modificarea si
completarea Ordonantei de urgenti nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in
valori mobiliare si societatile de administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea si
completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, pe care il supunem spre aprobare.

MINISTRUL FINANTELOR PUBLICE
Anca Dana DRAGU

Avizam favorabil,

PRESEDINTELE AUTORITATII DE MINISTRUL AFACERILOR
SUPRAVEHERE FINANCIARA, EXTERNE
Misu NEGRITOIU
Lazir COMANESCU
MINISTRUL JUSTITIEI,

Raluca Alexandra PRUNA
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