ROMANIA

AVIZ
referitor la proiectul de Lege pentru modificarea si completarea
Legii nr.126/2018 privind pietele de instrumente financiare

Analizdnd proiectul de Lege pentru modificarea si
completarea Legii nr.126/2018 privind pietele de instrumente
financiare, transmis de Secretariatul General al Guvernului cu adresa
nr.125 din 17.03.2022 si inregistrat la Consiliul Legislativ cu
nr.00292/17.03.2022,

CONSILIUL LEGISLATIV

In temeiul art.2 alin.(1) lit.a) din Legea nr.73/1993, republicat si
art.46 alin.(2) din Regulamentul de organizare si functionare a
Consiliului Legislativ,

Avizeazi favorabil proiectul de lege, cu urméatoarele observatii
si propuneri:

1. Proiectul de lege are ca obiect modificarea si completarea
Legii nr.126/2018 privind pietele de instrumente financiare, cu
modificarile si completdrile ulterioare, in vederea transpunerii in
legislatia nationald a prevederilor Directivei (UE) 2019/2177 a
Parlamentului European si a Consiliului din 18 decembrie 2019 de
modificare a Directivei 2009/138/CE privind accesul la activitate si
desfasurarea activitatii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate 11},
a Directivei 2014/65/UE privind pietele instrumentelor financiare si a
Directivei (UE) 2015/849 privind prevenirea utilizarii sistemului
financiar in scopul spalarii banilor sau finantarii terorismului, ale
Directivei (UE) 2020/1504 a Parlamentului European si a Consiliului
din 7 octombrie 2020 de modificare a Directivei 2014/65/UE privind
pietele instrumentelor financiare si ale Directivei (UE) 2021/338 a
Parlamentului European si a Consiliului din 16 februarie 2021 de
modificare a Directivel 2014/65/UE in ceea ce priveste cerintele in



materie de informatii, guvernanta produselor si -limitele pozitiilor,
precum si a Directivelor 2013/36/UE si (UE) 2019/878 in ceea ce
priveste aplicarea acestora in cazul firmelor de investitii, pentru a
contribui la redresarea in urma crizei provocate de COVID-19, in
scopul elimindrii cerintelor operationale referitoare la furnizorii de
servicii de raportare a datelor, furnizorii de sisteme centralizate de
raportare (CTP), mecanismele de raportare aprobate (ARM) si
mecanismele de publicare aprobate (APA) din cuprinsul Legii
nr.126/2018 si introducerii unor mésuri care sd scadd costurile
firmelor de investitii, fara a afecta interesele investitorilor.

Totodata, potrivit Expunerii de motive, interventiile legislative
preconizate vizeazd solutionarea unor aspecte identificate 1in
activitatea curenta de autorizare $i supraveghere a S.S.LLF., si anume:
introducerea de prevederi aplicabile entitatilor cérora li s-a retras
autorizatia de functionare ca S.S.L.F. prin care sd se permitd accesul
A.SF. la inregistrarile previzute la art.54 din lege si a unor dispozitii prin
care s se permitd S.S.L.F. prestarea de servicii si activitati de investitii si
servicii auxiliare in statele terte din Grupul G7, fard stabilirea unei
sucursale, cu respectarea anumitor conditii; modificarea prevederilor
referitoare la audit pentru a permite A.S.F. sd stabileascd prin
reglementari categoriile de auditori financiari si de firme de audit care
necesitd avizarea A.S.F. pentru a putea audita situatiile financiare si cele
privind operatiunile oricarei entitdti supuse autorizrii, supravegherii si
controlului A.S.F.; modificarea prevederilor referitoare la sanctiuni,
astfel Incét atentionarea sa fie consideratd méisurd administrativa aplicata
pentru nerespectarea prevederilor art.257 alin.(1) din Legea nr.126/2018;
introducerea de sanctiuni contraventionale complementare si a altor
masuri administrative la art.257;, completarea art.261 alin.(3), art.264
alin.(3) lit.b), art.268 alin.(3) si a art.269 alin.(4) lit.b) si ¢) cu prevederi
prin care se stabileste perioada pentru care poate fi suspendati
autorizatia/atestatul, respectiv pentru care poate fi interzisd exercitarea
unor functit de conducere etc.

De asemenea, intrucat prin Regulamentul (UE) nr.852/2020 din
18 iunie 2020 privind instituirea unui cadru care si faciliteze
investitiitle durabile si de modificare a Regulamentului (UE)
2019/2088 se stabileste obligatia statelor membre de a emite norme
nationale in aplicarea art.22 din acest regulament, prin prezentul
proiect se propune stabilirea regimului sanctionatoriu national, potrivit
dispozitiilor acestuia.



Prin continutul sau normativ, proiectul de lege face parte din
categoria legilor ordinare, iar In aplicarea art.75 alin.(1) din
Constitutia Romaniei, republicati, prima Camera sesizati este Senatul.

2. Mentionam c4, prin avizul pe care il emite, Consiliul Legislativ
nu se pronunti asupra oportunitafii solutiilor legislative preconizate.

3. Din punct de vedere al dreptului Uniunii Europene,
proiectul intrd sub incidenta reglementirilor subsumate Dreptului de
stabilire si libertatea de a presta servicii, integrate segmentului
legislativ — activitafi de servicii, in sectorul — burse si alte piete de
valori mobiliare.

La nivelul dreptului european derivat, prezintd incidentd
dispozitiile Directivei (UE) 2019/2177 a Parlamentului European si
a Consiliului din 18 decembrie 2019 de modificare a Directivei
2009/138/CE privind accesul la activitate si desfasurarea activitatii
de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate II), ale Directivei
2014/65/UE privind pietele instrumentelor financiare si a
Directivei (UE) 2015/849 privind prevenirea utilizarii sistemului
financiar in scopul spalarii banilor sau finantarii terorismului, ale
Directivei (UE) 2020/1504 a Parlamentului European si a
Consilinlui din 7 octombrie 2020 de modificare a Directivei
2014/65/UE privind pietele instrumentelor financiar, precum si ale
Directivei (UE) 2021/338 a Parlamentului European si a
Consiliului din 16 februarie 2021 de modificare a Directivei
2014/65/UE in ceea ce priveste cerintele in materie de informatii,
guvernanta produselor si limitele pozitillor, precum si a
Directivelor 2013/36/UE si (UE) 2019/878 in ceea ce priveste
aplicarea acestora in cazul firmelor de investitii, pentru a
contribui la redresarea in urma crizei provocate de COVID-19.

Mentionam c&, in dreptul intern, Directiva 2014/65/UE a
Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 privind
pietele instrumentelor financiare si de modificare a
Directivei 2002/92/CE si a Directivei 2011/61/UE a facut obiectul
transpunerii integrale, prin adoptarea Legii nr.126/2018 privind
pietele de instrumente financiare.

Semnalam ca, in virtutea obligatiilor ce incumba statelor membre
de aliniere continud la evolutia acquis-ului, Roménia avea obligatia
atit de a adopta si publica actele cu putere de lege si actele
administrative necesare pentru a se conforma prezentelor directive
pani la data de 30 iunie 2021, 10 mai 2021, respectiv 28 mai 2021,
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cét si de a aplica masurile respective de la data de 1 ianuarie 2022, 10
noiembrie 2021, respectiv 28 februarie 2022.

In acest context, precizim ci nu numai termenul de transpunere al
celor trei directive mentionate supra a fost depésit, dar si ca actele
interne de transpunere ale acestora ar fi trebui sd fie deja puse in
aplicare, afectand, astfel, persoancle fizice si juridice resortisante ale
statelor membre si ale Spatiului Economic European de drepturile
prevazute in directive, deoarece, in absenta normelor interne de
transpunere, prevederile directivelor nu se pot aplica decat in
conditiile restrictive ale intrunirii efectului direct.

Subliniem c¢a& netranspunerea unei directive, precum si
transpunerea defectuoasi sau incompletd' constituie incilcari ale
dreptului Uniunii Europene, ce pot fi sanctionate potrivit prevederilor
art.258 si 260 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene
(TFUE).

in plus, potrivit art.260 alin(3) si (4) din TFUE, daca un stat
membru nu si-a indeplinit obligatia de a comunica masurile de
transpunere a unei directive, adoptate in conformitate cu o
procedurd legislativa, Comisia Europeand poate sesiza Curtea
Europeana de Justitie printr-o actiune si poate indica, in cazul in care
considera necesar, cuantumul sumei forfetare sau al penalitatii cu titlu
cominatoriu care urmeaza a fi platitd de statul respectiv si pe care il
considera adecvat situatiei. Drept consecinta, ,,in cazul in care constata
neindeplinirea obligatiei, Curtea poate impune statului membru
respectiv plata unei sume forfetare sau a unei penalititi cu titlu
cominatoriu, in limita valorii indicate de Comisie. Obligatia de plata
intrd in vigoare la data stabilitd de Curte prin hotararea sa”.

Ca observatie generali, semnalam cé proiectul nu este insotit de
Tabelul de concordantd, iar analiza normelor propuse s-a realizat cu
dificultate, fara a se putea afirma cu certitudine cad normele interne
transpun corect si complet normele europene vizate.

Exemplificdm, prin urmétoarele cazuri, norme europene care nu
se regasesc preluate la nivelul proiectului: art.1 pet.11 din Directiva
(UE) 2019/2177, art.1 pct.1 lit.(a) din Directiva (UE) 2021/338.

4. La titlu, pentru considerente de ordin normativ, cuvantul
»PROIECT” se va elimina.

! Potrivit Art.] pct.65 referitor la mentiunea de transpunere a normelor Uniunii Europene, proiectul transpune
art.1 din Directiva (UE) 2019/2177, respectiv art.1 din Directiva (UE) 2021/338.
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5. La art.l pct.3, pentru rigoare normativa, se va reda titlul
integral al actului european invocat, astfel: ,,Regulamentul (UE)
nr.600/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din 15 mai
2014 privind pietele instrumentelor financiare si de modificare a
Regulamentului (UE) nr.648/2012”.

6. La pct.6, partea dispozitivi, in acord cu uzantele normative,
abrevierea ,,pct.” din sintagma ,,pct.31%” se va elimina. Observatia este
valabild pentru toate situatiile similare, inclusiv in cazul alineatelor.

7. La pct.7, la textul art.3 alin.(1) pct.37, mentiondm ca, potrivit
exigentelor normative, trimiterile la actele europene se redau fara
mentionarea editorialelor in care au fost publicate, fiind necesard
corectia de rigoare.

8. La pct.11, pentru acelasi considerent, sintagma ,litera c) a
punctului 77” se va inlocui cu expresia ,,punctul 77, litera c”,
observatie valabila pentru toate situatiile similare.

9. La pct.13-15, deoarece prin solutiile propuse se intervine
substantial asupra art.6 alin.(1) litj) pet.2, pentru respectarea
normelor de tehnicd legislativd, propunem comasarea celor trei
puncte intr-un singur punct prin care sd se modifice integral pet.2,
cu urmétoarea parte dispozitivi:

,»(...) La articolul 6 alineatul (1) litera j), punctul 2 se
modifica si va avea urmatorul cuprins:”.

In continuare, se va reda intregral textul propus pentru pet.2, iar
punctele subsecvente se vor renumerota.

La actualul pct.15, la enuntul art.6 alin.(1) lit.j), pct.2
subpct.iii), intrucdt o normd de trimitere nu poate fi facutd la ea
insdsi, norma de trimitere la pct.2 trebuie revazuta.

10. La pct.20, la textul art.77 alin.(3), referitor la trimiterea la
,0 derogare in conformitate cu art.2 alin.(3)” din Regulamentul (UE)
nr.600/2014, facem precizarea ca art.2 din regulamentul mentionat este
structurat in 2 alineate. In plus, acesta contine definitii, 1ar nu derogari,
asadar trimiterea este gresitd. Pe cale de consecinti, recomandam
revederea acestela.

Reiteram aceastd observatie pentru toate situatiile similare din
proiect.

Totodata, avand in vedere ca, potrivit normelor de tehnica
legislativa, nu este permisa prezentarea unor explicatii intre paranteze,
propunem inlocuirea abrevierii ,,(APA)” cu sintagma ,,denumit in



continuare APA”, respectiv a abrevierii ,(ARM)” cu expresia
,.,denumit In continuare ARM”.

11. La pct.28, la textul art.126 alin.(1) lit.a), pentru unitate
redactionala, abrevierea ,,UE” se va reda in extenso, respectiv
,sUniunea Europeana”.

12, La pct.30, la enuntul art.156 alin.(1), deoarece solutia
propusa nu modifica in integralitate art.156, abrevierea ,,Art.156” se
va elimina. Observatia este valabila si pentru pet.40 si 63.

13. La pet.32, semnaldm ca la art.1 pct.10 lit.(a) din Directiva
(UE) 2021/338 se prevede cid ,Limitele pozitiilor mentionate la
alineatul (1) nu se aplica: (...) c) pozitiilor detinute de contrapdrti
financiare si nefinanciare pentru pozitiile care pot fi mdsurate in mod
obiectiv ca rezultdnd din tranzactii incheiate in scopul indeplinirii
obligatiilor de a furniza lichiditdti intr-un loc de tranzactionare, astfel
cum se mentioneazd la articolul 2 alineatul (4) al patrulea paragraf
litera (c),”.

Prin urmare, pentru a se evita o transpunere eronati, referitor la
textul art.156 alin.(3) lit.c), sintagma ,,astfel cum se mentioneazi in
standardele tehnice intocmite de ESMA™ trebuie inlocuitd cu
dispozitiile din Legea nr.126/2018, care au transpus art.2 alin.(4) par.4
lit.(c) din Directiva 2014/65/UE.

14. La pct.35, la enuntul art.161 alin.(2!), pentru respectarea
normelor de tehnica legislativa, abrevierea ,lit.(c)” se va reda sub
forma ,,lit.c)”.

Pentru aceleasi considerente, expresia ,,anexa [” se va scrie
,,anexa nr.1”.

15. La pct.36, la textul art.161 alin.(3), pentru rigoare
normativa, avand in vedere ca art.158, la care se face trimitere, este
structurat in 4 alineate, recomandam sa se indice si alineatul potrivit
céruia se stabileste care este autoritatea centrald competenta in cazul in
care acelasi instrument derivat de marfuri este tranzactionat in cantitati
importante in locuri de tranzactionare din mai multe jurisdictii,
respectiv alin.(1).

Totodatd, pentru o redactare corectd, sugeram inlocuirea
expresiei ,,autoritdtii centrale competente mentionate la art.158” cu
sintagma ,,autoritatii centrale competente stabilite potrivit art.158
alin.(1)”, precum si redarea sintagmel ,,a autorititii competente din
locul de tranzactionare” sub forma ,,a autorititii competente de la
locul de tranzactionare”.



16. La pct.37, partea dispozitivi, pentru o exprimare riguroass,
termenul ,,cuprinzand” se va inlocui cu sintagma ,,alcatuit din”.

17. La pct.38, cu privire la modificarea prevdzuta la art.235,
pentru o exprimare adecvatd in context, ,,A.S.F. poate fi furnizor de
formare, pregitire si perfectionare profesionald, evaluator de
competente profesionale in domeniul pietei de capital” se va
reformula, astfel: ,,A.S.F. poate fi furnizor de formare, pregitire si
perfectionare profesionald, respectiv evaluator de competente
profesionale in domeniul pietei de capital”.

18. La pet.40, pentru o informare completd asupra actului
normativ la care se face trimitere, dupa titlul Legii nr.162/2017 privind
auditul statutar al situatiilor financiare anuale si al situatiilor financiare
anuale consolidate si de modificare a unor acte normative, se va insera
mentiunea ,,cu modificirile ulterioare”.

Referitor la modificarea partii introductive a alin.(1) al art.249,
avand in vedere ca Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si
a Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatiile financiare anuale,
situatiile financiare consolidate si rapoartele conexe ale anumitor
tipurt de intreprinderi, de modificare a Directivei 2006/43/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivelor
78/660/CEE si 83/349/CEE ale Consiliului, a fost transpusa printr-
un numiir de 6 ordine ale Bincii Nationale a Romaéniei si 4 Norme
ale Autoritatii de Supraveghere Financiara, recomandam revederea
normei si inlocuirea trimiterii la textul directivei cu o trimitere la actul
normativ prin care a fost transpus art.34 din aceasta directiva.

Totodata, pentru utilizarea unui stil specific normativ, sintagma
,»sau la art.94” se va inlocui cu ,(....), respectiv la art.94”.

19. La pct.41, la textul art.250, pentru o trimitere corectd, dupa
sintagma ,,in conformitate cu prevederile Legii nr.162/2017” se va
insera expresia ,,cu modificirile ulterioare”.

20. La pctd42, la enuntul art251, precizim ci sintagma
.cerintele specifice stabilite prin reglementérile A.S.F.” este prea
generala si trebuie inlocuitd cu mentionarea expresd a acelor
reglementéri care sunt aplicabile.

21. La petd44, la textul art.257 alin.(1) lit.h), semnalam ca,
potrivit normelor de tehnica legislativa, nu este permisd prezentarea
unor explicatii prin folosirea parantezelor. Propunem, prin urmare,
inlocuirea abrevierii ,,(SMT)” cu sintagma ,,sistem multilateral de
tranzactionare, denumit in continuare SMT”, respectiv a abrevierii
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»(SOT)” cu expresia ,,sistem organizat de tranzactionare, denumit in
continuare SOT”.

22. La pct.46, pentru rigoare normativa, interventiile legislative
trebuie redate in cuprinsul a douad puncte distincte, cu urmatorul
cuprins:

,,46. La articolul 257 alineatul (2) litera a), punctul (iii)
se abroga”.

,»47. La articolul 257 alineatul (2) litera b), punctul (iii)
se abroga”.

Pe «cale de consecintd, punctele subsecvente trebuie
renumerotate.

23. La actualul pet.47, 1a norma propusa pentru art.257 alin.(5)
lit.a), pentru corectitudinea exprimdrii si pentru claritatea
reglementarii, partea finald a textului trebuie reformulata, astfel: ,,(...)
a autorizatiei/atestatului entitatilor legale prevazute la alin.(1) sau a
aprobarii/atestatului persoanelor fizice prevazute la alin.(1)”.

La alin.(7), semnalam ca referirea generica la aplicarea masurilor
administrative ,,in cazul constatarii unor deficiente” nu intruneste
cerintele specifice de claritate, accesibilitate si previzibilitate, astfel
incét textul trebuie reanalizat si reformulat in mod corespunzator.

Observatia este valabila si pentru urmatoarele dispozitii propuse
prin proiect:

- partea introductivd a alin.(4) al art.261 (pct.54);

- partea introductiv a alin.(4) al art.264 (pct.57);

- partea introductiva a alin.(4) al art.267 (pet.58);

- partea introductiva a alin.(4) al art.268 (pet.60);

- partea introductiva a alin.(5) al art.269 (pct.62).

24. La actualul pct.48, pentru respectarea normelor de tehnica
legislativa, partea dispozitiva trebuie reformulata astfel:

.»(...) La articolul 261 alineatul (1) litera ), punctul (xii)
se modifica si va avea urmatorul cuprins:”.

Observatia este valabild, in mod corespunzitor, si pentru partea
dispozitiva a actualului pct.49.

25. La art.261 alin.(1) lit.a) pct.(xxv), astfel cum este propus la
actualul pct.49, art.126' cuprinde si dispozitii care nu instituie
obligatii a caror incalcare si poata constitui contraventie, expresia ,,Si
art.126'” trebuie inlocuita cu sintagma ,,si art.126! alin.(1), (2), (4), (8)
si (9)”.



26. La actualul pet.50, partea dispozitiva trebuie reformulata,
astfel:

»(...) La articolul 261 alineatul (1) litera a), punctele
(xxxix) - (xlii) se abroga”.

27. La actualul pet.51, partea dispozitiva se va reformula, dupa
cum urmeaza:

»(...) La articolul 261 alineatul (1) litera b), dupa
punctul (xx) se introduce un nou punct, pet.(xx!), cu urmitorul
cuprins:”.

Semnaldm ca textul propus pentru pet.(xx!) nu este suficient de
clar in ceea ce priveste trimiterea la ,,art.2 alin.(3)”, fiind necesar sa se
precizeze care este actul din care face parte respectiva norma.

28. La actualul pct.53, in cuprinsul enuntului propus pentru
art.261 alin.(3) lit.a), pentru corectitudinea exprimarii, sintagma
sautorizatiei unei institutii de credit” trebuie redata sub forma ,,a
autorizatiei unei institutii de credit”. Observatia este valabila, in mod
corespunzitor, si pentru partea finala a textului.

29. La actualul pct.55, pentru rigoare normativa, expresia
»Legea nr.286/2009” trebuie inlocuitd cu sintagma ,Legea
nr.286/2009 privind Codul penal”.

Totodatd, la textul propus pentru art.262 lit.a), expresia ,,din
prezenta lege” se elimind, ca redundanta.

30. La actualul pet.63, referitor la norma propusé pentru art.270
alin.(1), intrucat dispozitiile art.7 alin.(1) si art.11 alin.(1) si (2) din
Legea contenciosului administrativ nr.554/2004, de la care se instituie
derogarea, nu se referd la motivarea actelor administrative, asa cum
rezultd din text, partea de debut a acestuia trebuie reformulata, astfel:

»(1) Actele individuale adoptate de A.S.F. potrivit
prevederilor prezentei legi trebuie motivate in mod corespunzitor si
pot f1 atacate, prin derogare de la art.7 alin.(1) si art.11 alin.(1) si (2)
din Legea contenciosului administrativ nr.554/2004, cu modificérile si
completérile ulterioare, in termen de 30 de zile de la comunicare, (...)".

31. La actualul pct.65, partea dispozitiva, pentru rigoare in
redactare, sintagma ,,pct.5, 6 si 77 se va scrie sub forma ,,pct. 5-7”.

La mentiunea privind transpunerea actelor europene, la
pet.S, avand in vedere cad proiectul nu transpune integral art.l din
Directiva (UE) 2019/2177, respectiv din Directiva (UE) 2021/338,
pentru respectarea exigentelor de tehnica legislativd, este necesara
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precizarea exactd a sectiunilor/articolelor/alineatelor/paragrafelor,
dupa caz, din directiva vizata, preluate in cadrul proiectului.

32. La art.II alin.(1), sintagma ,,precum si cu cele aduse prin
prezenta lege” se va elimina, fiind superflua.

Observatia este valabila si pentru art.III.

Totodatd, pentru a se asigura normei un caracter obligatoriu, este
necesari inlocuirea sintagmei ,,S.S.1.F. informeazi clientii de retail” cu
expresia ,,S.S.1.F. are obligatia de a informa clientii de retail”.

Retinem observatia pentru cazurile similare de la alin.(2)-(4).

Totodatd, avand in vedere cad este un articol numerotat cu cifra
romand, pentru a respecta normele de tehnica legislativa, se va reda
titlul Legii nr.126/2018.

33. La art.V, pentru o exprimare specificd limbajului normativ,
sintagma ,,cu exceptia art.I”, se va reda sub forma ,cu exceptia
prevederilor art.[”.

34. Avand in vedere interventiile preconizate prin proiectul de
lege, dar si cele anterioare ale actului normativ de bazd, In
conformitate cu art.70 alin. (1) din Legea nr.24/2000, republicata, cu
modificarile si completérile ulterioare, propunem introducerea in
cadrul proiectului a unui articol distinct, care s prevada republicarea,
cu urmatorul cuprins::

HArt.VI. - Legea nr.126/2018 privind pietele de
instrumente financiare, publicati in Monitorul Oficial al
Romaniei, Partea 1, nr. 521 din 26 iunie 2018, cu modificirile si
completirile ulterioare, precum si cele aduse prin prezenta lege,
va fi republicati in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I,
dandu-se textelor o noui numerotare”.

p. PRESEDINTE

Bucuresti
Nr.270/18.03.2022
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