EXPUNERE DE MOTIVE

Secfiunea 1
Titlul proiectului de act normativ

Lege pentru modificarea si completarea Ordonantei de urgenti a Guvernului 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, precum si a Legii nr. 74/2015 privind
administratorii de fonduri de investitii alternative

Sectiunea a 2-a:
Motivul emiterii proiectului de act normativ

2.1 Sursa proiectului de act normativ

La data de 26 martie 2024 a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene,
Seria L, Directiva (UE) 2024/927 a Parlamentului European si a Consiliului din 13
martie 2024 de modificare a Directivelor 2011/61/UE si 2009/65/CE in ceea ce priveste
dispozitiile privind delegarea, administrarea riscului de lichiditate, raportarea in
scopuri de supraveghere, furnizarea de servicii de depozitar si de custodie si acordarea
de imprumuturi de cdtre fondurile de investitii alternative.

Directiva (UE) 2024/927 a rezultat ca urmare a deciziei Comisiei Europene de
revizuire a domeniului de aplicare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European
st a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de investitii
alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a
Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010. In cadrul revizuirii sale,
Comisia Europeand a concluzionat ci este necesar si se armonizeze normele aplicabile
administratorilor de fonduri de investitii alternative (A.F.I.A.) care administreazi
fonduri de investitii alternative (F.ILA.) care acordd Tmprumuturi, precum si cé este
necesar sa se clarifice standardele aplicabile A.F.I.A. care isi deleaga functiile unor terti,
sd se asigure tratamentul egal al entitdtilor care oferd servicii de custodie, s se
imbunatateascd accesul transfrontalier la serviciile de depozitar, sd se optimi eze
colectarea datelor de supraveghere si si se faciliteze utilizarea 1nstrui§;entelor ;!e b3
administrare a lichiditétilor in intreaga Uniune Europeana. :

Directiva 2009/65/CE a Parlamentulut European si a Consiliului din 13 nf .20
coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind organismele de
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plasament colectiv in valori mobiliare (O.P.C.V.M.), care stabileste norme privind
autorizarea si functionarea O.P.C.V.M.-urilor si a societdtilor lor de administrare in
domeniile delegdrii, pastririi in sigurantd a activelor, raportarii in scopuri de
supraveghere si administrarii riscului de lichiditate. Astfel, in domeniul administrarii
O.P.C.V.M., s-a considerat cd sunt necesare clarificari ale cadrului general de
reglementare cu privire la: regimul de delegare, tratamentul egal al custozilor,
raportarea in scopuri de supraveghere in special prin eliminarea suprapunerilor si a
cerintelor redundante i o abordare armonizatd a utilizarii instrumentelor de
administrare a lichiditatilor O.P.C.V.M.

Cu titlu general, mentiondm cd Directiva (UE) 2024/927 (AIFMD II) actualizeaza
cadrul legal pentru instrumentele de administrare a riscului de lichiditate in cazul
societdtilor de administrare a investititlor (S.A.L.) si A.F.ILA. care administreazi
O.P.C.V.M/F.IA. Astfel, directiva stabileste reguli specifice privind delegarea de cétre
administratori a anumitor activitdfi catre ter{i, introduce cerinte cantitative privind
acordarea de Imprumuturi de citre F.I.A., extinde lista serviciilor suplimentare ce pot fi
realizate de citre S.A.I/AF.LA., precum administrarea de indici de referintd in
conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011 si administrarea creditelor (activititi de
tip ,,debt collection™) in conformitate cu Directiva (UE) 2021/2167.

Potrivit art. 3 din Directiva (UE) 2024/927: ,, Statele membre adoptd si publicd pand
la 16 aprilie 2026 actele cu putere de lege §i actele administrative necesare pentru a se
conforma prezentei directive. Statele membre aplicd dispozitiile respective de la 16
aprilie 2026, cu exceptia dispozitiilor care transpun articolul 1 alineatul (12) §i a
dispozitiilor care transpun articolul 2 alineatul (7), in ceea ce priveste articolul 20a din
Directiva 2009/65/CE, care se aplicd incepdand cu 16 aprilie 2027. Atunci cdnd statele
membre adoptd dispozitiile respective, acestea contin o trimitere la prezenta directiva
sau sunt insotite de o astfel de trimitere la data publicarii lor oficiale. Statele membre
stabilesc modalitatea de efectuare a unei astfel de trimiteri.”

In raport cu cele mentionate anterior, transpunerea Directivei (UE) 2024/927 la
nivelul legislatiei pietei de capital se realizeaza prin modificarea si completarea in mod
corespunzator a actelor normative prin care au fost transpuse Directivele 2011/61/UE si
2009/65/CE, respectiv prin modificarea si completarea prin prezentul proiect de lege a
Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 32/2012 privind organismele de plasament
colectiv in valori mobiliare §i societdtile de administrare a investitiilor, precum §i pentru

modificarea §i completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital (QUG~ nE,
32/2012), a Legii nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investifii alternatzve‘_
/02014 ¢
privind autorizarea §i functionarea societdfilor de administrare a zfgvestlﬁllér a|s
organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare gi a depozitarilor oﬁqufmsmel@p E

(Legea nr. 74/2015), precum si prin modificarea Regulamentului A.S. F .




de plasament colectiv in valori mobiliare, cu modificdrile si completdrile ulterioare, ce
urmeaza a se realiza in termenul prevézut de directiva.

Suplimentar procesului de transpunere a directivei mai sus mentionate, proiectul
de lege cuprinde o serie de prevederi ce clarificd unele aspecte ale cadrului de
reglementare In vigoare, inclusiv prin abrogarea/modificarea unor prevederi pentru
uniformizarea terminologiilor utilizate, precum:

- modificarea pirtii introductive a prevederilor art. 5 alin. (3) din OUG nr., 32/2012,
cu scopul de a Inlocui termenul ,activitdti” cu termenul ,servicii” pentru a fi in
concordan{d cu terminologia utilizatd in varianta in limba englezi a Directivei (UE)
2024/927;

- modificarea partii introductive a prevederilor art. 6 din OUG nr. 32/2012, cu scopul
de completare In vederea clarificérii semnificatiei termenului functii, asa cum se
regdseste in varianta in limba englezi a Directivei (UE) nr. 927/2024;

- introducerea la art.33 alin. (2) din OUG nr. 32/2012 a douad noi litere, lit. h) si i)
referitoare la conditiile de delegare a functiei principale de administrare a investitiilor ce
este datd unei S.A.L dintr-o tard tertd, pentru care trebuie sd existe cooperare intre
autoritatile de supraveghere implicate);

- abrogarea lit. e) a alin. (1) al art. 178 din OUG nr. 32/2012 referitor la obligatia
existentel unui acord de reciprocitate in cazul infiintirii de sucursale pe teritoriul
Romaéniei de catre S.A.L. din {ari terte, urmare a celor asumate de A.S.F. in contextul
evaludrii In cadrul Comitetului Investitii al Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare
Economica (OCDE). Mentionam ci implementarea cu celeritate a recomandarilor OCDE
reprezintd un demers esential pentru realizarea obiectivului national de accedere a
Roméniei la statutul de membru OCDE;

- introducerea unor prevederi similare tezei a 2-a de la punctul 1 al art. 102 din
Directiva nr. 65/2009/CE, cu privire la faptul cd obligatia de respectare a secretului
profesional nu este opozabild organelor de urmérire penala si nici instanfelor de judecata.

2.2 Descrierea situatiei actuale

Proiectul de lege contempld modificarea si completarea cadrului de reglementare a
AFILA, FLA, S.AAL si OP.C.V.M. in vederea actualizdrii transpunerii acquis-ului
comunitar in ceea ce priveste delegarea, administrarea riscului de lichiditate, raportarea
in scopuri de supraveghere, furnizarea de servicii de depozitar si de custodie si acordarea
de imprumuturi de cétre fondurile de investitii alternative.

servicii de depoznare precum si de vanzare a titlurilor de pamc']'_; LA
initiatoare de imprumuturi. in plus, normele nationale diferite pri 'i-f_nd F, 1"A mm oare
de imprumuturi $i accesibilitatea insuficientd a datelor de pia" pentru aumr;,faple
nationale de supraveghere creeazi dificultdti pentru acestea din urma® A fceea Ce/prweste

monitorizarea riscului la adresa stabilitdtii financiare si mentinerea integritagn pietei. in
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mod similar, disponibilitatea divergenti a instrumentelor de administrare a lichiditatilor
limiteaza eficacitatea unui posibil rdspuns din partea administratorilor de fonduri
deschise sau din partea autoritatilor de supraveghere in situatii de crizi a pietei. in cele
din urmd, diferentele de intelegere de cétre autorititile de supraveghere a normelor
privind delegarea submineazi securitatea juridicd pentru administratorii de fonduri si
nivelul ridicat de protectie a investitorilor, in special in cazul in care entitatile europene
deleagd administrarea riscurilor sau a portofoliilor in afara Uniunii Europene.

2.3  Schimbiri preconizate
Directiva (UE) 2024/927 are in vedere urmitoarele:

¢ extinderea listei serviciilor auxiliare prevazuta la articolul 6 alineatul (4) din
AIFMD pe care un A.F.I.A. le poate presta suplimentar activitatilor din cadrul
functiilor de administrare colectiva, prin includerea celor privind administrarea de
indici de referintd in conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011 si a celor
privind administrarea creditelor in conformitate cu Directiva (UE) 2021/2167;

e completarea prevederilor privind autorizarea A.F.I.A. prin introducerea de
prevederi privind obligatia administratorilor de a face o descriere detaliati a
resurselor umane si tehnice utilizate pentru indeplinirea functiilor si, In cazul
acordurilor de delegare, pentru supravegherea delegatilor, precum si introducerea
unei noi cerinte conform céreia cel putin doud persoane fizice (care conduc efectiv
activitatea A.F.I.A.) cu resedinta in UE s fie angajate/sd aibd contracte cu normi
intreag,

¢ introducerea de prevederi privind dreptul F.I.A. de a acorda Imprumuturi,
directiva abordand atdt acordarea de Imprumuturi in sensul general (loan
originating fund), cit si Imprumuturile din partea actionarilor (shareholders
loansy;

e in ceea ce priveste F.1.A. care desfisoard operatiuni de imprumut {(loan
originating fund) au fost introduse prevederi potrivit cirora A.F.I.A. autorizati in
UE care administreazd F.ILA. care acordd imprumuturi si fie supusi unor noi
cerinte, precum implementarea si mentinerea politicilor, procedurilor si proceselor
de creditare eficiente care si fie revizuite cel putin anual, limitarea imprumuturilor
acordate unui singur debitor de citre F.ILA. la maximum 20% din capitalul F.I. A.
(sub rezerva aplicérii unor conditii specifice in temeiul Regulamentului (UE) nr.
345/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013 privind
fondurile europene cu capital de risc (Regulamentul EuVECA), a Regulamentului
(UE) nr. 346/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din 17 aprilie 2013
privind fondurile europene de antreprenoriat social (Reguiament,ui’ f&SEF- ) i
Regulamentului (UE) 2015/760 al Parlamentului European si al ¢on31hulu1 31{{ 2
aprilie 2015 privind fondurile europene de investitii pe termen ldng (Regnimflenﬁﬂ
ELTIF), in cazul in care imprumutatul este o entitate ﬁnancxara, un ait F.I. A saﬁ
un O.P.C.V. M R L ,




* extinderea listei activititilor care pot fi desfisurate de S.A.l., cum ar fi:

» preluarea si transmiterea ordinelor in legaturd cu diferite instrumente
financiare;

» orice altd functie sau activitate care este deja furnizati de S.A.L in
legaturd cu un O.P.C.V.M. pe care il administreazi sau in legdturd cu
serviciile pe care le furnizeazi, cu conditia ca orice potential conflict de
interese creat prin furnizarea functiei sau activititii respective cétre alte parti
sd fie gestionat in mod corespunzitor;

> administrarea indicilor de referinta in conformitate cu Regulamentul
(UE) 2016/1011;

* introducerea de prevederi privind administrarea riscului de lichiditate in
cazul S.AI/AFIA. care administreazi O.P.C.V.M./F.LA. de tip deschis.
Administratorii de fonduri vor putea accesa instrumentele necesare de
administrare a riscului de lichiditate in circumstante exceptionale;

* introducerea de prevederi privind depozitarii centrali (CSD) care atunci
cand oferd servicii de custodie pentru un F.I.A. este necesar a fi inclusi in lantul
de custodie, pentru a se asigura ci, in toate cazurile, existd un flux stabil de
informatii intre custodele activelor unui F.LA. si depozitar. Un alt element de
noutate in ceea ce priveste activitatea de depozitare, adus de AIFMD 11, este acela
cd autoritatile competente pot permite furnizarea de servicii de depozitare in alte
state membre in anumite cazuri justificate (e.g. lipsa de servicii de depozitare
relevante in statul membru de origine al F.LA. in raport cu strategia de investitii a
F.1.A.) si in baza unei evaludri de la caz la caz, urmand a se face o evaluare a
necesitétii de a introduce pe viitor un regim de pasaportare pentru depozitari. Pana
la aparitia ATFMD 11, principul era ca depozitarul si fie stabilit obligatoriu in statul
membru de origine al F.1.A.;

* introducerea de noi prevederi privind regimul national de plasament privat
(,NPPR”) conform cirora A.F.I.A. din afara UE care doresc s distribuie F.LA.
din UE sau din afara UE prin NPPR trebuie si fie stabilit intr-o tara tertd care
indeplineste anumite conditii;

* introducerea de noi prevederi privind transparenta listei de comisioane si
taxe.

Autoritatea de Supraveghere Financiari, denumiti in continuare A.S.F., in calitate de
autoritate competentd pentru societitile de administrare a investitiilor §i administratorii
de fonduri de investitii alternative, conform atributiilor si competentelor ccnferlte prmwr

Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 93/2012 privind infiinfarea, oF, amzarea st

Junctionarea Autoritdtii de Supraveghere Financiard, aprobatd cu d f podri: §i |
completdri prin Legea nr. 113/2013, cu modificdrile si completdrile ulf rware prm
Q.U.G. nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori ﬂxgbzlzare §1
societdfile de administrare a investitiilor, precum §i pentru modificarea §i comp '




Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, cu modificarile si completdrile ulterioare,
prin Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative, cu
modificdrile §i completdrile ulterioare va urmiri aplicarea cerintelor ce rezultd din
transpunerea In integralitate la nivel national a prevederilor Directivei (UE) 2024/927.

Modificirile principale aduse actelor normative vizeaza:

1. O.U.G. 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, cu medificarile si
completirile ulterioare:

e introducerea unei referinte ce vizeaza definitia de depozitar central de
titluri de valoare, in sensul definitiei de la art. 2 alin. (1) pct. 1 din Regulamentul
(UE) nr. 909/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 23 iulie 2014
privind imbunétatirea decontdrii titlurilor de valoare in Uniunea Europeani si
privind depozitarii centrali de titluri de valoare si de modificare a Directivelor
98/26/CE si 2014/65/UE si a Regulamentului (UE) nr. 236/2012;

e extinderea listei activitatilor care pot fi desfisurate de S.A.L, dupd cum
urmeaza:

- preluarea si transmiterea ordinelor in legaturd cu diferite instrumente
financiare; orice altd functie sau activitate care este deja furnizatd de societatea
de administrare in legatura cu un OPCVM pe care il administreazi sau in legituri
cu serviciile pe care le furnizeaza, cu conditia ca orice potential conflict de
interese creat prin furnizarea functiei sau activititii respective cétre alte parti sa
fie gestionat In mod corespunzitor; administrarea indicilor de referintd in
conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011;

- completarea conditiilor de autorizare a S.A.lL., persoand juridicd roména, in
sensul transmiterii unor informatii din care sd rezulte:

» faptul cd S.A.l. detine un program de activitate care prezintd
structura organizatorica a acestuia;

* structura organizatoricd a S.A.L, precizind resursele umane si
tehnice care vor fi utilizate pentru conducerea activititii S.A.L, precum st
informatii despre persoanele care conduc in mod efectiv activitatea
respectivet S.A.L, inclusiv prin descrierea rolului, a titlului si a nivelului
functiei de conducere a persoanelor respective, a liniilor si
responsabilitdtilor de raportare care le revin persoanelor respective in
cadrul S.A.L si in afara acesteia; prezentarea generald a timpului pe care ™
fiecare dintre aceste persoane il aloci fiecdrei responsabilititi; |

* modul in care S.A.L intentioneazi si isi respecte obhgal,:;lle care i}
revin in temeiul O.U.G. nr. 32/2012 si obligatiile care fi revin temelul |
art. 3 alin. (1), al art. 6 alin. (1) lit. a) si al art. 13 alin. (1) din Regulamentul 5
(UE) 2019/2088 al Parlamentului European si al Consiliului dl“n%
noiembrie 2019 privind informatiile privind durabilitatea In sectorul
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serviciilor financiare; introducerea de noi prevederi din care sd rezulte
faptul ca:

- S.A L care intentioneazi sd delege unor terti sarcina de a Indeplini, in numele
lor, una sau mai multe dintre functiile sau activitafile trebuie s notifice acest
lucru A.S.F. Tnainte ca dispozitiile privind delegarea si intre in vigoare;

- prospectele O.P.C.V.M.-ului trebuie sd enumere serviciile si functiile pe care
S.A.L a fost autorizatd s3 le delege, precum si sd justifice intreaga sa structurd de
delegare cu argumente obiective;

- S.A.l. furnizeazi, pentru fiecare O.P.C.V.M. pe care il administreazi,
informatii despre instrumentele pe care le tranzactioneaza, pieele pe care este
membrd sau pe care tranzactioneazi in mod activ, precum si despre expunerile si
participatiile fiecarui O.P.C.V.M. Informatiile trebuie sé includa si identificatorii
necesari pentru a face legdtura dintre datele furnizate despre active, O.P.C.V.M.-
uri, S.A.L si alte surse de date publice sau de supraveghere disponibile;

- depozitarul actioneazi cu competentd, grija si diligentd atunci cénd
selecteaza si numeste o entitate ter(d careia intentioneaza si 1i delege o parte dintre
sarcinile sale, cu exceptia cazului in care entitatea terfd respectivd este un
depozitar central de titluri de valoare care actioneaza in calitate de CSD investitor,
astfel cum este definit in actul delegat adoptat in temeiul art. 29 alin. (3) i al art.
48 alin. (10) din Regulamentul (UE) nr. 909/2014;

- OP.C.V.M.-urile dispun de o listd de instrumente de administrare a
lichiditatilor, care trebuie sd cuprinda cel putin urmaétoarele informatii: modul de
suspendare a subscrierilor, riscumpdrdrilor la inifiativa investitorilor si
rambursdrilor; perioadele de preaviz; comisioanele de rdscumparare; mecanisme
prestabilite prin care valoarea activului net al unitatilor sau actiunilor unui fond
de investitii este ajustat prin aplicarea unui factor (denumit «factor de fluctuare»)
care reflectd costul lichiditatii; sistemul dual de preturi; taxele anti-dilutie
aplicabile; modul de transferare a activelor detinute de fond, in loc de numerar,
pentru a satisface cererile de rdscumpdrare ale detindtorilor de titluri de
participare sau ale actionarilor, precum si lista conturilor pentru active nelichide;

- A.SF. in calitate de autoritate competentd din statul membru gazdd al
O.P.C.V.M.-ului poate solicita autoritatilor competente din statul membru de
origine al O.P.C.V.M.-ului s isi exercite, fird intarziere, competentele, precizind
motivele solicitérii lor intr-un mod cét mai detaliat posibil si informénd in acest
sens ESMA si, in cazul in care existd riscuri potentiale pentru stabilitatea si
integritatea sistemului financiar, Comitetul european pentru risc sistemic;

Totodatd, suplimentar transpunerii prevederilor din Directiva 20244927 in
legislatia nationald, proiectul de lege cuprinde o serie de prevedef: ,c/e clarlﬁééxnmele
aspecte ale cadrului de reglementare in vigoare, inclusiv prin abrog :ea/m@dxﬁffarea u;lor
prevederi pentru uniformizarea terminologiilor utilizate, precum: 7




- inlocuirea la art. 5 alin. (3) din OUG nr. 32/2012 a termenului »activitdti” cu
termenul ,,servicii” pentru a fi in concordanti cu terminologia utilizati in varianta in
limba engleza a Directivei (UE) 2024/927;

- modificarea partii introductive a prevederilor art. 6 din OUG nr. 32/2012, cu scopul
de a clarifica semnificatia termenului Junctii, asa cum se regiseste in varianta in limba
englezi a Directivei (UE) nr. 927/2024;

- introducerea la art.33 alin. (2) din OUG nr. 32/2012 a doui noi litere, lit. h) si 1)
referitoare la conditiile de delegare a functiei principale de administrare a investitiilor ce
este datd unei S.A.L dintr-o tari terts, pentru care trebuie si existe cooperare intre
autoritatile de supraveghere implicate:

- abrogarea lit. e) de la alin.(1) al art. 178 din QUG nr. 32/2012 referitor la obligatia
existentei unui acord de reciprocitate in cazul infiintdrii de sucursale pe teritoriul
Roméniei de citre S.A.L. din tari terte, urmare a celor asumate de A.S.F. in contextul
evaludrii in cadrul Comitetului Investitii al Organizatiei pentru Cooperare si Dezvoltare
Economicd (OCDE). Mentfionim ci implementarea cu celeritate a recomandarilor
OCDE, reprezinta un demers esential pentru realizarea obiectivului national de accedere
a Roméniei la statutul de membru OCDE;

2. Legea nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative,
cu modificirile si completirile ulterioare:

* modificarea definitiei investitorului profesional, in sensul definitiei din
anexa Il a Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European s1 a Consiliului din
15 mai 2014 privind pietele instrumentelor financiare si de modificare a
Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE;

* introducerea unor noi definitii, dupa cum urmeaz:

- definitia depozitarului central de titluri de valoare;

- definitia capitalului F.LLA.;

- definitia privind acordarea unui imprumut sau a acorda un imprumut;

- definitia unui imprumut din partea actionarilor;

- definitia F.I.A. cu efect de levier;

* extinderea listei activitatilor care pot fi desfisurate de A.F.IA., in sensul
introducerii unor noi activitati, cum ar fi: orice alt functie sau activitate care este
deja furnizatd de A.F.I.A. in legiturd cu un F.LA. pe care il administreaza sau in
legaturi cu serviciile pe care le furnizeazi, cu conditia ca orice potential conflict
de interese creat prin furnizarea functiei sau activitdtii respective citre alte parti
sd fie gestionat in mod corespunzitor; administrarea indicilor de_referintd in
conformitate cu Regulamentul (UE) 2016/1011; activitdtile de admmxsti“?:tr@ a
creditelor in conformitate cu Directiva (UE) 2021/2167 a Parla :zntulul Eu,rcp %‘gn
st a Consiliului, precum si completarea activitatilor de acord%re de impi'umuttm
persoanelor juridice in numele F.IA. si de administrare Spe shal
constituite in scopul securitizirii., cu scopul de a recunoaste acests actz /;t%i’u ca
fiind activititi legitime ale A.F.1.A.;

e




* completarea conditiilor de autorizare a A.F.I.A., stabiliti in Romania, in
sensul transmiterii unor informatii cu privire la membrii consiliului de
administratie sau consiliului de supraveghere, dupi caz, precum si cu privire la
directori sau membrii directoratului, dupi caz, in ceea ce priveste activitatile
suplimentare ale A.F.I.A., inclusiv prin descrierea rolului, a titlului si a nivelului
functiei de conducere a persoanelor respective; o descriere a liniilor ierarhice sia
responsabilitatilor de raportare care le revin persoanelor respective in cadrul
A.F.I.A. 51 in afara acestuia; prezentarea generali a timpului pe care fiecare dintre
aceste persoane il aloci fiecidrei responsabilititi; o descriere a resurselor umane
$i tehnice care sprijind activitatile respectivelor persoane; informatii cu privire la
identitatea actionarilor sau membrilor directi sau indirecti ai A.F.I.A., persoane
fizice sau juridice, care defin participatii calificate, precum si valoarea
respectivelor participatii; un program de activitate care prezintd structura
organizatorici a A.F.I.A., inclusiv informatii despre modul in care A.F.LA.
intentioneaz sd isi respecte obligatiile care i revin prin aplicarea legii;

* introducerea unor noi prevederi din care si rezulte faptul ca:

- A.F.LA. dispun de o listd de instrumente de administrare a lichiditatilor, care
trebuie sd cuprinda cel putin urmitoarele informatii:

* modul de suspendare a subscrierilor, riscumpararilor la initiativa
investitorilor si a rambursirilor;

» perioadele de preaviz;

* comisioanele de riscumpirare;

" mecanisme prestabilite prin care valoarea activului net al unititilor
sau actiunilor unui fond de investitii este ajustat prin aplicarea unui factor
(denumit «factor de fluctuare») care reflecti costul Hchiditatii;

» sistemul dual de preturi;

* taxele anti-dilutie aplicabile;

* modul de transferare a activelor detinute de fond, in loc de numerar,
pentru a satisface cererile de rdscumpirare ale detinitorilor de titluri de
participare sau ale actionarilor,

® lista conturilor pentru active nelichide;

- A.S.F. furnizeaza ESMA, o singuri dati, date privind costurile, inclusiv toate
taxele, comisioanele si cheltuielile care sunt suportate direct sau indirect de
investitori sau de A.F.LA. in legiturd cu operatiunile F.I.A. si care urmeaz si
fie alocate direct sau indirect F.I.A.;

¢ reglementarea F.I.A. specializate in acordarea de Imprumﬁturz Q@tre
persoane juridice, inclusiv IMM -uri (Loan originating fund), rm care sa
stabilieascd modalitatea in care aceste entititi trebuie sa-si orgamzeze ag’;zyltateg
de creditare astfel incat si asigure o gestiune adecvati a rlsculuide ci‘ed“ t, atat] t 1
ceea ce priveste acordarea, cit si administrarea si momtomzarea" 1 '

din portofoliu, prin aplicarea unor politici si proceduri corespunzat ar
eficace;




¢ introducerea unor noi prevederi din care sa rezulte faptul ca:

- A.F.IA. se asigurd ci F.I.A. care acordd imprumuturi este de tip inchis, iar
prin derogare, un F.I.A. care acordd Imprumuturi poate fi de tip deschis, cu
conditia ca A.F.I.A. care il administreazd s& poati demonstra autoritatilor
competente din statul membru de origine al A.F.I.A. cé sistemul de administrare a
riscului de lichiditate al F.I.A. este compatibil cu strategia sa de investitii si cu
politica sa de rdscumpérare;

- A.F.1.A. se asigurd c3 efectul de levier al unui F.I.A. care acordd imprumuturi
pe care il administreaza reprezinta cel mult:

» 175%, In cazul in care F.I.A. respectiv este de tip deschis;

= 300%, in cazul in care F.I.A. respectiv este de tip Inchis, cu precizarea
ca se aplicd o limitd de concentrare de 20% pentru imprumuturile acordate
unui singur imprumutat dacid imprumutatul este o entitate financiard, un
F.1.A. sau un organism de plasament colectiv 1n valori mobiliare.

- prestarea de servicii de catre un depozitar central de titluri de valoare care
actioneaza in calitate de CSD emitent, astfel cum este definit in actul delegat
adoptat In temeiul art. 29 alin. (3) si al art. 48 alin. (10) din Regulamentul (UE)
nr. 909/2014, nu se consideri o delegare a functiilor de custodie ale depozitarului;

- obligatia A.F.LA. de a prezenta o listd a comisioanelor, a taxelor si a
cheltuielilor suportate de A.F.I.A. In legiturd cu functionarea F.L.A. si care
urmeaz3i si fie alocate direct sau indirect F.I.A;

- AF.LLA. raporteazi periodic citre A.S.F. pietele pe care opereazid si
instrumentele pe care le tranzactioneazd in numele FIA. pe care le
administreazi;

- A.F.1.LA. comunic3, pentru fiecare F.I.A. pe care il administreaza, informatii
referitoare la instrumentele pe care le tranzactioneazi, la pietele pe care este
membru sau pe care tranzactioneazi in mod activ, precum si la expunerile si
activele fiecdrui F.ILA. Informatiile respective includ identificatorii necesari
pentru a face legétura intre datele furnizate despre active, F.I.A. si A F.LA. sialte
surse de date de supraveghere sau aflate la dispozitia publiculu;

-un A.F.I.A. autorizat din UE poate distribui unita{i sau actiuni ale unui F.I.A.
din UE care investeste predominant in actiunile unei anumite societidti catre
angajatii societafii respective sau ai entitatilor sale afiliate in cadrul schemelor de
economii ale angajatilor sau al schemelor de participare a angajatilor, la nivel
national sau transfrontalier;

* 1ntr0ducerea unor noi prevederi referltoare la:

introduse la art. 15 alin. (4g) din Directiva 2011/61/UE, astfel curt ‘
modificaté prin art. 1 pct. 7 (b) Directiva (UE) 2024/927;
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Exercitarea acestei optiuni este justificatd din considerente de interes public,
astfel cum se precizeazd la pct.15 din preambulul directivei ("din motive
imperative de interes public, statele membre ar trebui si poatd interzice pe
teritoriul propriu acordarea de citre FIA de imprumuturi pentru consumatori”).
Astfel, trebuie avut in vedere cd implicarea FIA in desfisurarea activititii de
creditare citre consumatori, fie direct, fie indirect prin intermediul unui tert sau al
unui vehicul investifional special (SPV), poate expune sistemul financiar la riscuri
considerabile. Ludnd in considerare principiul expus la preambulul 13 din
Directiva (UE) 2024/927 conform c#ruia este de agteptat ca FIA si crediteze
societdtile, in special IMM-uri, pentru care sursele traditionale de creditare sunt
mai greu de accesat, nu este exclus ca si in domeniul creditelor acordate
consumatorilor, FIA s# aibd tot un apetit la risc mai ridicat decit imprumutitorii
traditionali, iar acest lucru ar putea favoriza comportamente de creditare agresiva,
sporind riscul de supraindatorare al consumatorilor, in timp ce expansiunea
nesustenabild a creditdrii ar putea genera riscuri sistemice, amplificand
interdependentele dintre sectorul bancar traditional si sistemul de ,,shadow
banking”.

- reglementarea, pentru situatiile in care AFIA/FIA stabilte in Romaénia sau in
alte state membre deruleaza activitati de creditare permise pe teritoriul Romaniei
(altele decat imprumuturile citre consumatori), a unor cerinte referitoare la:

a. realizarea analizelor de bonitate a debitorilor pe baza unor cerinte
prudentiale

b. raportarea la CRC (Centrala Riscului de Credit) pentru creditele
acordate, respectiv consultarea informatiilor existente la Centrala Riscului de
Credit;

in ceea ce priveste introducerea cerintelor mai sus aritate la lit. a si b este de
mentionat cd implicarea AFIA/FIA in activitatea de creditare, in absenta unui
cadru de reglementare si supraveghere prudentiala care si asigure conditii solide
de monitorizare, pe baze continue, a riscului de credit, atét la acordare, cét si pe
perioada derulérii finantarilor, poate genera acumularea de active de slabé calitate
in bilanturile acestora, fenomen care poate deveni o sursi de vulnerabilitate, mai
ales in cazul unor socuri adverse. Absenta cadrului de reglementare ar putea
reduce totodatd eficienta politicii macroprudentiale, intrucdt madsurile
macroprudentiale privind debitorii nu s-ar aplica uniform entititilor ce pot acorda
credite sectorului real. Astfel, lipsa unor reglementdri riguroase pentru aceste
entitdti ar putea crea premisele aparitiei unui fenomen de arbitraj de reglementare,
in condiiile in care celelalte categorii de entitéti, care activeazd.pe-piatd in
conditiile legale corespunzitoare, se supun unor norme stricté in mateffé% de
creditare. Acordarea de credite prin intermediul unei entitati dé forma AF,IAZFfA
ar putea fi preferatd in detrimentul institutiilor de credit sauJFN “urmamr@a
unor cerinte mai laxe privind capitalul, provizioanele sau standa fgle de credltai(e

; "'aLreLastfel ci

Mai mult, AFIA/FIA prezintd interconexiuni cu alte institutii finart
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pierderile inregistrate de AFIA/FIA care acordi credite cu profil de risc ridicat s-
ar putea transmite citre banci sau alti intermediari financiari, cu potential de a
amplifica efectele negative in cazul aparitiei unor socuri adverse. Un alt aspect
care ridicd ingrijordri este lipsa de transparentd si de monitorizare adecvati a
activitdtii. AFIA/FIA care acordd credite. Absenta unor cerinte detaliate de
raportare privind volumul, structura si calitatea portofoliilor de credite limiteazi
capacitatea autorititilor de a evalua corect riscurile sistemice si de a lua masurile
ce se€ impun.
Modificérile celor doud acte normative enumerate anterior au fost incluse intr-un act
legislativ unic, avdnd In vedere interconectarea dintre obiectul si obiectivele acestor
modificdri, respectiv in cadrul prezentului proiect de lege.

2.4  Alte informatii
Neadoptarea proiectului de act normativ presupune nerespectarea obligatiilor ce
revin Roméniei in calitate de stat membru UE si ar atrage aplicarea de sancfiuni
Romaniei legate de netranspunerea la nivel national a prevederilor legislatiei
comunitare, respectiv a prevederilor Directivei (UE) 2024/927.

Sectiunea a 3-a:
Impactul socioeconomic

3.1 Descrierea generali a beneficiilor si costurilor estimate ca urmare a intririi in
vigoare a proiectului de act normativ

* Armonizarea cerintelor pentru F.I.A. care initiaz imprumuturi in intreaga Uniune
contribuie la crearea pietei unice pentru F.IA. si ar putea oferi oportunitati de
extindere a pietei F.I.A. cu imprumuturi;

* Optiune mai larga pentru investitori cu privire la strategiile de investitii disponibile;

® Demersuri de conformitate §i costuri pentru A.F.I.A. care gestioneazi fondurile de
inifiere a imprumuturilor;

* Ajustarea activitatilor pentru a respecta prevederile legale in ceea ce priveste
conditiile de functionare;

* Ofertd sporitd de furnizori de servicii de depozitare, ce ar putea exercita o influentd
descendentd asupra pretului acestor servicii:

* Costuri pentru A.F.I.A. care ajusteazi activitatile in vederea respectirii prevederilor
legale in ceea ce priveste conditiile de functionare si pentru a respecta cerintele de
transparenta.

3.2 Impactul social
Impactul pozitiv asupra alegerii investitionale pentru investitorii care 'auta un randaimknt
intr-un mediu cu dobénzi scizute se referi la:

vk

e F.IA. vor oferi imprumuturi mai bine gestionate, cu procese '-jamceduri in e}‘ne
adecvate de emitere a imprumuturilor si de monitorizare, ce vo vea ca rezuitat
alocdri mai bune pentru investitori;
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e Mai multid transparentd pentru investitori cu privire la activititile F.ILA. care
implica Imprumuturi, facilitdnd luarea deciziilor in cunostinté de cauza.

3.3 Impactul asupra drepturilor si libertitilor fundamentale ale omului
Nu este cazul.
3.4 Impactul macroeconomic
F.I.A. care acordd imprumuturi vor reprezenta un canal alternative de finantare.
Disponibilitatea sporitd si concurenta intre fondurile care oferd imprumuturi sunt de
naturd a reduce costurile de finantare a companitlor.
3.4.1 Impactul asupra economiei si asupra principalilor indicatori macroeconomici
Directiva (UE) 2024/927 deschide surse alternative de finantare pentru IMM-uri, in
special in cazul in care sursele traditionale de creditare sunt mai dificil de accesat sau in
cazul In care activitatea fondurilor care oferd imprumuturi nu este reglementatd expres
in unele state membre.
Disponibilitate mai largi a finantirilor pentru corporatii si IMM-uri in economia reala,
inclusiv pe o baza transfrontalierd, pe masurd ce se lanseaza mai multe fonduri si se
dezvoltd dimensiunea fondurilor existente.
De asemenea, ar putea reduce costul unei astfel de finantéri pentru IMM-uri.
3.4.2 Impactul asupra mediului concurential si domeniul ajutoarelor de stat
Nu este cazul
3.5. Impactul asupra mediului de afaceri
Nu este cazul
3.6 Impactul asupra mediului inconjuritor
Nu este cazul
3.7 Evaluarea costurilor si beneficiilor din perspectiva inovirii si digitalizarii
Reducerea la minimum, pe cét posibil, a costurilor unice care decurg din modificéri, prin
asigurarea unei planificiiri prealabile adecvate si a unei perspective globale privind
raportarea in scopuri de supraveghere In diferite acte legislative ale UE, tindnd seama de
evolutiile din mediul digital.
3.8 Evaluarea costurilor si beneficiilor din perspectiva dezvoltirii durabile
Companiiie mici si start-up-urile implicate in tehnologii verzi sunt susceptibile de a simti
3.9 Alte informafii
Nu este cazul

Sectiunea a 4-a
Impactul financiar asupra bugetului general consolidat atit pe termen scurt, pentru
anul curent, ciit si pe termen lung (pe 5 ani), inclusiv informatii ‘;«u pr;vn'e Ia
cheltuieli si venituri 4 o

“3

f mn:m lei (RON)
. . Anul L Medlaﬁpe
Indicatori
curent it cmcj;,l/ ani
1 2 3 T T
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4.1 Modificiri ale veniturilor
bugetare, plus/minus, din care:

Estimdm c@ impactul financiar va fi pozitiv prin
incasdrile la bugetul de stat determinate de
investitiile in produsele si serviciile financiare ce fac
obiectul acestei legi.

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

1.
ii.

b) bugete locale
1. impozit pe profit

¢) bugetul asiguririlor sociale de
stat:
i. contributii de asigurari

d) alte tipuri de venituri
(se va mentiona natura acestora)

4.2 Modificiri ale cheltuielilor
bugetare, plus/minus, din care:

Nu este cazul

a) buget de stat, din acesta:
i. cheltuieli de personal
ii. bunuri si servicii

b) bugete locale:
i. cheltuieli de personal
ii. bunuri §i servicii

¢) bugetul asiguriarilor 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:
a) buget de stat

Prezentul act normativ nu se referi la acest subiect

b) bugete locale

4.4 Propuneri pentru acoperirea
cresterii cheltuielilor bugetare

Prezentul act normativ nu se referd la acest subiect

4.5 Propuneri pentru a compensa
reducerea veniturilor bugetare

Prezentul act normativ nu conduce la reducerea
veniturilor bugetare

',‘f,’: TR,

4.6 Calcule detaliate privind
fundamentarea modificirilor
veniturilor si/sau cheltuielilor

Nu este cazul

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

Nu este cazul.

4.8 Alte informatii

Nu este cazul

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

3.1 Misuri normative necesare pentru aplicarea prevederilor proiectului de act
normativ

a) acte normative ce vor fi modificate sau abrogate ca urmare a intrrii in vigoare a
proiectului de act normativ:

Nu este cazul.

b) acte normative ce urmeazi a fi elaborate in vederea implementirii noilor dispozitii:
A.S.F. va emite reglementari in aplicarea prezentului proiect de lege.

5.2 Impactul asupra legislatiei in domeniul achizitiilor publice

Nu este cazul

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

Proiectul de lege este conform cu legislatia UE, avand in vedere scopul elaboririi acestuia,
respectiv de transpunere la nivelul legislatiei nationale a prevederilor Directivei (UE)
2024/927.

5.3.1 Misuri normative necesare transpunerti directivelor UE

in vederea transpunerii prevederilor Directivei (UE) 2024/927 a Parlamentului European
$i a Consiliului din 13 martie 2024 de modificare a Directivelor 2011/61/UE si
2009/65/CE 1in ceea ce priveste dispozitiile privind delegarea, administrarea riscului de
lichiditate, raportarea in scopuri de supraveghere, furnizarea de servicii de depozitar si de
custodie si acordarea de Imprumuturi de citre fondurile de investitii alternative, a fost
elaborat prezentul proiect de lege ce are in vedere modificarea OUG nr. 32/2012 si Legii
nr. 74/2015, in considerarea faptului ¢ aceste acte normative asigurd transpunerea
prevederilor Directivei 2009/65/CE si Directivei 2011/61/UE, ce sunt modificate prin
Directiva (UE) 2024/927.

5.3.2 Misuri normative necesare aplicirii actelor legislative UE

Nu este cazul

5.4 Hotirari ale Curtii de Justitie a Uniunii Europene

Nu este cazul

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

Nu este cazul

3.6. Alte informatii

Nu este cazul

J oo

Sectiunea a 6-a: ) 2
Consultirile efectuate in vederea elaboririi proiectului de act normativ
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6.1 Informatii privind neaplicarea procedurii de participare la elaborarea actelor
normative

Nu este cazul

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

Proiectul de act normativ a ficut obiectul consultirii publice prin publicarea pe site-ul
Ministerului Finantelor in perioada 11-20 aprilie 2025, astfel incat toate pértile interesate,
inclusiv entitdti vizate sau asociatii profesionale, au putut transmite observatii si
propuneri.

6.3 Informatii despre consultiirile 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 citre;

a) Consiliul Legislativ — proiectul de lege a fost avizat de Consiliul Legislativ prin avizul
nr. 646/2025.

b) Consiliul Suprem de Apirare a Tirii — nu este cazul

¢) Consiliul Economic si Social — proiectul de lege a fost avizat de Consiliul Economic
si Social prin avizul nr. 5445/2025.

d) Consiliul Concurentei — nu este cazul

¢) Curtea de Conturi —nu este cazul

6.6 Alte informatii — nu este cazul

Sectiunea a 7-a:
Activititi de informare publici privind elaborarea si implementarea proiectului de
act normativ

7.1Informarea societitii civile cu privire la elaborarea proiectului de act normativ
Conform procedurilor previzute de Legea nr. 52/2003 privind transparenta decizionala
in administratia public3, proiectul de act normativ a ficut obiectul consultirii publice in
perioada 11-20 aprilie 2025 prin publicarea pe site-ul Ministerului F inantelor.

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

Nu este cazul.

Sectiunea a 8-a: P
Masuri privind implementarea, monitorizarea si evaluarea pro'ectulm de a
normativ e '

8.1 Misurile de punere in aplicare a proiectului de act normativ z\{__ - 7]
Punerea in aplicare a prevederilor proiectului de act normativ in m compe,ténta

Autoritétii de Supraveghere Financiari. st
8.2 Alte informatii - Nu este cazul
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Fatd de cele prezentate, a fost elaborat proiectul de Lege pentru modificarea i
completarea Ordonantei de urgenid a Guvernului 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, precum si
a Legii nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de investitii alternative, pe care il
supunem Parlamentului spre adoptare, cu procedura de urgentd prevazuti de art. 76 alin.
(3) din Constitutia Romaniei, republicata.

PRIM-MINISTRU

ILIE-GAVRIL BOLOJAN
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