EXPUNERE DE MOTIVE
Sectiunea 1

Titlul proiectului de act normativ

Lege pentru modificarea si completarea Legii nr. 126/2018 privind pietele de

instrumente financiare

Sectiunea a 2-a:

Motivul emiterii actului normativ

2.1 Sursa proiectului de act normativ

Art. 12 din Directiva (UE) 2023/2864 a Parlamentului European si a Consiliului din 13
decembrie 2023 de modificare a anumitor directive Tn ceea ce priveste infiintarea si
functionarea punctului unic de acces european si Directiva (UE) 2024/790 a Parlamentului
European si a Consiliului din 28 februarie 2024 de modificare a Directivei 2014/65/UE

privind pietele instrumentelor financiare.

2.2 Descrierea situatiei actuale

Legea nr. 126/2018 privind pietele de instrumente finaciare cuprinde 1n principal prevederi
referitoare la firmele de investitii romanesti (societéti de servicii de investitii financiare —
S.S.LLF.) si sistemele de tranzactionare, inclusiv dispozitii prin care se solicitd raportarea
catre public a unor informatii de cétre S.S.LF. si de catre sistemele de tranzactionare. Aceste
raportari au ca scop asigurarea informarii investitorilor si potentialilor investitori, precum
sl asigurarea transparentei tranzactiilor.

Legea nr. 126/2018 asigurd transpunerea la nivel national a dispozitiilor Directivei
2014/65/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind pietele
instrumentelor financiare §i de modificare a Directivei 2002/92/CE si a Directivei
2011/61/UE (MiFID II).

In perioada decembrie 2023-martie 2024, in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene au fost
publicate doud directive europene prin care se modificd MiFID II, respectiv Directiva (UE)
2023/2864 si Directiva (UE) 2024/790, avand ca scop o mai buna informare a investitorilor,
asigurarea accesului facil si structurat la date, imbunatatirea transparentei pietelor de
instrumente financiare.

Adoptarea proiectului de act normativ este necesard pentru asigurarea transpunerii

legislatiei europene. Neadoptarea proiectului de act normativ ar implica dezavantaje pentru
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piata de capital din Roméania fatd de alte piete din UE, ar presupune nerespectarea
obligatiilor ce revin Romaéniei in calitate de stat membru UE si ar atrage aplicarea de
sanctiuni Roméniei legate de netranspunerea la nivel national a prevederilor legislatiei

comunitare.

2.3 Schimbari preconizate

Directiva (UE) 2024/790 face parte din acelasi pachet legislativ cu Regulamentul (UE)
2024/791 al Parlamentului European si al Consiliului din 28 februarie 2024 de modificare
a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 in ceea ce priveste sporirea transparentei datelor,
eliminarea obstacolelor din calea crearii unor sisteme centralizate de raportare, optimizarea
obligatiilor de tranzactionare si interzicerea primirii de plati pentru fluxul de ordine, avand
ca obiectiv comun imbunatatirea transparentei pietelor de instrumente financiare.

Directiva (UE) 2024/790 modifica exclusiv MiFID II si vizeaza in special dispozitiile
referitoare la sistemele de tranzactionare.

Aceasta directivd de modificare a MiFID II trebuie cititd impreuna cu Regulamentul (UE)
2024/791 de modificare a Regulamentului (UE) nr. 600/2014 (MiFIR), modificarile aduse
MiFID 1II si MiFIR fiind intercorelate. Unele prevederi din MiFID referitoare la sistemele
multilaterale de instrumente financiare sunt preluate Tn MiFIR pentru a oferi claritate
participantilor la piata, pentru a garanta conditii de concurenta echitabile, pentru a Tmbunatati
functionarea pietei interne si pentru a asigura o aplicare uniforma a cerintei ca sistemele
hibride sa desfagoare activitati de tranzactionare multilaterale numai daca detin o licentd de
autorizare ca piatd reglementatd, ca MTF sau ca OTF. Totodata, prin Regulamentul (UE)
2024/791 se introduce transmiterea obligatorie a datelor catre furnizorul sistemului
centralizat de raportare si se urmdreste imbundtdtirea calitatii datelor, inclusiv prin
armonizarea sincronizirii ceasurilor profesionale. In aceste conditii, prin Directiva (UE)
2024/790 se abrogd prevederile corespunzatoare din MiFID si se coreleaza prevederile
MiFID cu noile prevederi din MiFIR.

Alte modificari cuprinse in proiectul de lege au la bazd modificdrile aduse MiFID prin
Directiva (UE) 2024/790 si vizeaza introducerea cerintei ca o piata reglementata sa aiba cel
putin trei membri sau utilizatori activi in mod real, similar cerintei pentru MTF si OTE,
eliminarea cerintei de raportare prevazuta la articolul 27 alineatul (3) din MiFID (suspendata

timp de doi ani prin Directiva (UE) 2021/338) referitoare la calitatea executiei tranzactiilor
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in conditiile In care se preconizeaza ca datele ce vor fi difuzate de sistemul centralizat de
raportare pot fi utilizate pentru a dovedi buna executare.

Totodata, proiectul de lege reglementeaza posibilitatea operatorului de piata de a fi Tn masura
sa ntrerupa sau sa restrictioneze temporar tranzactionarea in situatii de urgenta.

De asemenea, proiectul de lege cuprinde dispozitii referitoare la sanctiuni ca urmare a
modificdrilor efectuate la nivelul MiFID si MiFIR, pentru care statele membre trebuie sa
prevada sanctiuni la nivel national.

Directiva (UE) 2024/790 are ca termen de transpunere data de 29 septembrie 2025.

Directiva (UE) 2023/2864 (ESAP) face parte din pachetul ESAP care contine Regulamentul
(UE) 2023/2859 de infiintare a unui punct unic de acces european care ofera acces
centralizat la informatiile puse la dispozitia publicului relevante pentru serviciile financiare,
pentru pietele de capital si pentru durabilitate. Directiva a fost emisa pentru a facilita
functionarea punctului unic de acces european care are ca scop sa imbunatiteascd accesul
public la informatiile financiare si nefinanciare ale entitatilor. Prin aceastd directiva nu se
impun raportdri suplimentare, ci se introduce obligatia publicarii anumitor informatii prin
punctul unic de acces european. Directiva (UE) 2023/2864 modifica 16 directive europene,
inclusiv MiFID.

Modificarea MiFID este prevazuta la articolul 12 din Directiva (UE) 2023/2864 si vizeaza
stabilirea informatiilor relevante din sfera MiFID ce trebuie publicate in ESAP si desemnarea
organismelor de colectare la nivel national, pentru colectarea respectivelor informatii.
Directiva (UE) 2023/2864 are ca termen de transpunere 10 ianuarie 2026, urmand ca

cerintele de raportare catre ESAP sa fie aplicabile 10 ianuarie 2030.

Avand in vedere ca ambele directive modificd MiFID II, transpusd in Romania prin Legea
nr. 126/2018, intrucat modificarile aduse prin acestea se Intrepatrund, iar termenele de
transpunere a celor doua directive sunt apropriate, a fost elaborat un singur proiect de lege
care cuprinde modificarile necesare atit pentru transpunerea integrald a Directivei (UE)

2024/790, cat si pentru transpunerea art. 12 din Directiva (UE) 2023/2864.

De asemenea, prin acest proiect de lege se mai aduc urmatoarele modificari ale Legii nr.

126/2018:
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- revizuirea termenului definit la art. 3 alin. (1) pct. 36 —Intrucét la transpunerea MiFID
a fost preluata traducerea oficiala a directivei, dar ulterior s-a constatat ca aceasta
este incompletd, traducerea completd fiind instrumente financiare derivate pe
mdrfuri si nu doar instrumente financiare derivate [$[lcum [pte In prezent in lege;

- revizuirea definitiei optiunilor binare prevazutd la art. 3 alin. (1) pct. 50 pentru
corelarea cu definitia furnizata de ESMA si introducerea unor exceptii de la
interdictia prevazuta la art. 104 alin. (1) din Lege similare prevederilor art. 1 pct. 3
din DeciziZJESMA 2019/509;

- completarea art. 253 alin. (8) din lege pentru preluarea completa a primului paragraf
al art. 71 alin. (3) din MiFID 1intrucat, pe parcursul procesului de adoptare a Legii nr.
126/2018, dintr-o eroare materiald prima teza a alineatului nu a mai fost pastrata in
alineat. Precizdm ca forma aprobatd de Senatul Romaniei includea prima teza a
alineatului, respectiv ,,(8) A.S.F. se asigura ca orice informatie publicata in temeiul
prezentului articol este mentinuta pe site-ul sau de internet pentru o perioada de cel

putin 5 ani de la publicare. (...)".

A.S.F., in calitate de autoritate competentd pentru S.S.ILF. si pentru sistemele de
tranzactionare, conform atributiilor sale si competentelor sale conferite prin Ordonanta de
urgenta a Guvernului nr. 93/2012 privind infiintarea, organizarea si functionarea Autoritatii
de Supraveghere Financiara, aprobata cu modificari si completari prin Legea nr. 113/2013,
cu modificarile §i completarile ulterioare si prin Legea nr. 126/2018 privind pietele de
instrumente financiare, cu modificarile si completirile ulterioare, va urmadri aplicarea

cerintelor ce rezultd din acest act normativ.

2.4 Alte informatii

Nu este cazul

Sectiunea a 3-a:

Impactul socioeconomic

3.1 Descrierea generala a beneficiilor si costurilor estimate ca urmare a intrarii in vigoare
a actului normativ
Apreciem cd prin modificarile propuse, entitatile din sfera pietei de capital, inclusiv investitorii

si potentialii investitori vor beneficia de o transparentd imbunatatita si de o accesare facild si
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structurata la informatiile necesare pentru a putea adopta decizii de investitii informate. In ceea
ce priveste publicarea datelor la nivel centralizat, apreciem ca astfel se va reduce dispersarea
informatiilor, se va imbunatati circulatia informatiilor, atit in interiorul statelor membre, cat si
la nivel transfrontalier si va spori utilizarea digitala a acestor informatii.

Entitatile vizate de cerintele de raportare vor trebui sd 1si adapteze procedurile si sistemele

informatice la noile cerinte.

3.2 Impactul social

Principalul impact social al prezentului proiect de lege se va resimti la nivelul investitorilor.
Investitorii si entitatile din mediul economic vor avea acces electronic la toate informatiile
relevante printr-o platforma centralizatd, societatea in ansamblu putiand beneficia de cresterea

increderii 1n sectorul serviciilor financiare si de o eficientizare a pietei de capital.

3.3 Impactul asupra drepturilor si libertitilor fundamentale ale omului

Nu este cazul.

3.4 Impactul macroeconomic

Prin imbunatatirea circulatiei informatiilor si facilitarea accesului la acestea, participantii la piata
vor avea o vizibilitate mai mare, egala si nediscriminatorie in fata investitorilor, a analistilor, a
intermediarilor, a cercetdtorilor sau a fondurilor. Astfel, se vor crea premisele pentru noi
oportunitati de finantare care vor contribui la o mai buna alocare a capitalului si la reducerea
costului capitalului, precum si la 0 mai mare rezilienta a pietei interne.

3.4.1 Impactul asupra economiei si asupra principalilor indicatori macroeconomici

Nu este cazul

3.4.2 Impactul asupra mediului concurential si domeniul ajutoarelor de stat

Nu este cazul

3.5. Impactul asupra mediului de afaceri

Noile prevederi propuse prin proiectul de lege sunt benefice pentru intreg mediul de afaceri.

3.6 Impactul asupra mediului inconjurator
In ceea ce priveste impactul asupra mediului, proiectul de lege va incuraja o utilizare sporita a

datelor digitale, astfel incat mediul Tnconjurator nu va fi afectat.
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Nu este cazul

3.9 Alte informatii

Nu este cazul

raportarile sa respecte formatul cerut pentru a putea fi prelucrate.

3.7 Evaluarea costurilor si beneficiilor din perspectiva inovarii si digitalizarii

3.8 Evaluarea costurilor si beneficiilor din perspectiva dezvoltarii durabile

Entitatile vizate vor trebui sa aibd in vedere adaptarea sistemelor de raportare astfel Tncét

Sectiunea a 4-a

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

curent, cat si pe termen lung (pe 5 ani), inclusiv informatii cu privire la cheltuieli si

venituri.

- In mii lei (RON) -

Medi
Anul ape
Indicatori Urmadtorii patru ani
curent cinci
ani
1 2 3 4 5 6 7

4.1 Modificari ale veniturilor

bugetare, plus/minus, din care:

Estimdm ca impactul financiar va fi pozitiv prin

incasarile la bugetul de stat determinate de investitiile in

produsele si serviciile financiare ce fac obiectul acestei

legi.

a) buget de stat, din acesta:
i. impozit pe profit

ii. impozit pe venit

b) bugete locale

i. impozit pe profit

c¢) bugetul asigurdrilor sociale de
stat:

1. contributii de asigurari
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d) alte tipuri de venituri

(se va mentiona natura acestora)

4.2 Modificari ale cheltuielilor
Nu este cazul
bugetare, plus/minus, din care:

a) buget de stat, din acesta:
i. cheltuieli de personal

ii. bunuri si servicii

b) bugete locale:
i. cheltuieli de personal

ii. bunuri si servicii

c¢) bugetul asigurdrilor sociale de
stat:
i. cheltuieli de personal

ii. bunuri si servicii

d) alte tipuri de cheltuieli

(se va mentiona natura acestora)

4.3 Impact financiar, plus/minus,
din care: Prezentul act normativ nu se refera la acest subiect

a) buget de stat

b) bugete locale

4.4 Propuneri pentru acoperirea ) _ .
Prezentul act normativ nu se refera la acest subiect
cresterii cheltuielilor bugetare

4.5 Propuneri pentru a compensa Prezentul act normativ nu conduce la reducerea

reducerea veniturilor bugetare veniturilor bugetare

4.6 Calcule detaliate privind

fundamentarea modificarilor
Nu este cazul
veniturilor si/sau cheltuielilor

bugetare

4.7 Prezentarea, in cazul proiectelor de acte normative a ciror adoptare atrage majorarea
cheltuielilor bugetare, a urmétoarelor documente:

Nu este cazul.

4.8 Alte informatii
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Nu este cazul

Sectiunea a 5-a:

Efectele proiectului de act normativ asupra legislatiei in vigoare

5.1 Masuri normative necesare pentru aplicarea prevederilor proiectului de act
normativ

Se va avea 1n vedere modificarea actelor normative secundare pentru corelarea cu noile
prevederi din proiectul de lege.

5.2 Impactul asupra legislatiei in domeniul achizitiilor publice

Nu este cazul

5.3 Conformitatea proiectului de act normativ cu legislatia UE (in cazul proiectelor ce
transpun sau asigura aplicarea unor prevederi de drept UE)

Nu este cazul

5.3.1 Masuri normative necesare transpunerii directivelor UE

Proiectul de lege asigurd transpunerea Directivei (UE) 2024/790 a Parlamentului European
st a Consiliului din 28 februarie 2024 de modificare a Directivei 2014/65/UE privind pietele
instrumentelor financiare si a art. 12 din Directiva (UE) 2023/2864 a Parlamentului European
si a Consiliului din 13 decembrie 2023 de modificare a anumitor directive in ceea ce priveste
infiintarea si functionarea punctului unic de acces european.

5.3.2 Masuri normative necesare aplicarii actelor legislative UE

Nu este cazul

5.4 Hotarari ale Curtii de Justitie a Uniunii Europene

Nu este cazul

5.5 Alte acte normative si/sau documente internationale din care decurg angajamente
asumate

Nu este cazul

5.6. Alte informatii

Nu este cazul
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Sectiunea a 6-a:

Consultirile efectuate in vederea elaborarii proiectului de act normativ

6.1 Informatii privind neaplicarea procedurii de participare la elaborarea actelor
normative
Proiectul de lege va face obiectul consultirii publice prin publicare pe site-ul Ministerului

Finantelor.

6.2 Informatii privind procesul de consultare cu organizatii neguvernamentale,
institute de cercetare si alte organisme implicate.

Proiectul de act normativ se supune consultarii publice prin publicarea pe site-ul Ministerului
Finantelor astfel incit toate padrtile interesate, inclusiv entitdti vizate sau asociatii

profesionale, s poata transmita observatii si propuneri.

6.3 Informatii despre consultirile organizate cu autorititile administratiei publice
locale

Nu este cazul

6.4 Informatii privind puncte de vedere/opinii emise de organisme consultative
constituite prin acte normative

Nu este cazul

6.5 Informatii privind avizarea de catre:

a) Consiliul Legislativ — este necesar avizul.

b) Consiliul Suprem de Aparare a Téarii — nu este cazul
¢) Consiliul Economic si Social — este necesar avizul.

d) Consiliul Concurentei — nu este necesar avizul.

e) Curtea de Conturi — nu este cazul

6.6 Alte informatii — nu este cazul

Sectiunea a 7-a:
Activitiati de informare publica privind elaborarea si implementarea proiectului de act

normativ
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7.1 Informarea societitii civile cu privire la elaborarea proiectului de act normativ

Prezentul act normativ a fost elaborat cu aplicarea prevederilor Legii nr. 52/2003 privind

transparenta decizionald in administratia publica.

Prezentul act normativ se publicd, pentru consultare publica, pe site-ul Ministerului

Finantelor.

7.2 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 diversititii biologice.

Nu este cazul.

Sectiunea a 8-a:

Masuri privind implementarea, monitorizarea si evaluarea proiectului de act normativ

8.1 Masurile de punere in aplicare a proiectului de act normativ
Nu este cazul
8.2 Alte informatii

Nu este cazul

Avand 1n vedere cele prezentate, supunem aprobadrii proiectul de LEGE pentru modificarea si
completarea Legii nr. 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

VICEPRIM-MINISTRU, MINISTRUL FINANTELOR
TANCZOS Barna

AVIZAM FAVORABIL

AUTORITATEA DE SUPRAVEGHERE FINANCIARA
Presedinte
Alexandru PETRESCU

BANCA NATIONALA A ROMANIEI
Guvernator _
Mugur Constantin ISARESCU

MINISTRUL AFACERILOR EXTERNE
Emilian-Horatiu HUREZEANU

MINISTRUL JUSTITIEI
Radu MARINESCU
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