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Unde ne situam?



xwmc Paradoxul reglementarii financiare din Romania KPMGLEgd
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Situatia actuala — avutia noastra este blocata in caramizi ...paradoxal, cu toate acestea, avem:
si depozite bancare..

1. Un cadru de reglementare robust si aliniat la normele

— “Tragedia financiara a romanilor: 90% din avutia europene: PNRR; crowdfunding; FiA; finantare verde.
poporului este ingropatd in imobiliare (77%) si depozite
bancare (13%). Prin comparafie, ponderea cumulata 2. O piata de capital cu randament peste cel generat pe

imobiliare + depozite este 33% in SUA si 65% in UE. In
Roménia, banii nu se miscd si nu se multiplicd, nu investim pietele dezvoltate ale UE - cifrele BVB din anul 2022:
diversificat, avem cele mai multe case si masini / locuitor — Indicele BET, care _include cele mai lichide 20 de
dar suntem cei mai séraci din UE. Paradoxal? NU. Doar ca companii listate pe BVB, a inregistrat in ultimii 5 ani o
avem cea mai scazuta educatie financiara din UE si nu stim crestere de 54,03% (i.e. peste indici de referinta
ce s& facem cu banii.” — lancu Guda, CFA, Vicepresedinte precum cele din Londra, Frankfurt, Paris, Amsterdam).
AAFBR, Autor Banii in Migcare, 2022. * 9 —In anul 2022, investitorii pe BVB au tranzactionat
instrumente financiare in valoare totala de peste 24
miliarde RON (+11% fata de 2021).

— Lichiditatea medie zilnica a atins un nou maxim: 95,6
milioane RON, adica +11% fata de 2021.

—in privinta finantarii antreprenorllor romani, in anul
2022 bursa romaneasca a facilitat 42 de runde de

— World Bank / FESE (2023): Capitalizarea bursiera ca finantare in valoare totala de 1,9 miliarde EUR.
pondere din PIB-ul Romaniei este de aproximativ 3 ori mai — Numarul_investitorilor a ajuns la 133.000 (fata de

mica decat ponderea relevanta din Polonia (10% vs 30%). 2%8%?& Igefmgdu:)lg?augé %g%ﬂt)al I;%%zﬁ%gtggad un maxim

— Eurostat (2021): Romania este “liderul” european la
numarul de persoane care locuiesc in imobilul pe care il
detin (95,3%), in timp ce avem un numar neglijabil de
investitori pe piata de capital raportat la populatia activa.
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Libera circulatie a capitalului = canal pentru rezilienta financiara_
Art. 63(1), TFUE: sunt interzise orice restrictii privind circulatia capitalurilor in UE

PNRR - Scalarea afacerilor prin piata
de capital

- Pietele de capital lichide si stabile reduc
dependenta de creditare. AN /

- In timp, se poate reduce decalajul
economic dintre statele membre,
deoarece companiile autohtone au
acces la o sursa ieftina de finantare, _
prin majorarea capitalului social'bazata
pe subscrierea la instrumente financiare
din partea publicului larg.

- Se reduce presiunea sistemica asupra
sectorului bancar prin distribuirea
riscului de credit.

- Pregatirea in linie cu directia strategica
a UE prin Uniunea Pietelor de Capital.

Rezilienta
UE prin

finantare
durabila

Democratizarea finantarii —
Crowdfunding '

- Crowdfunding-ul este in masura sa
reduca din deficitul democratic din UE
prin accesarea facila la finantare pentru
antreprenori, si sa genereze 0 sursa de
castig cu randament crescut pentru
Investitori.

KPMGLeGa

Fondurile de investitij alternative ca
motoare pentru infuzii de capital

- Fondurile de investitii, in mod special
FIAitplot creste lichiditatea pietei de
capital.

- Completarea cadrului legal cu noi
norme privind autorizarea si
functionarea FIA conduce la _
diversificarea riscului investitorului
european.

Finantarea verde — o noua realitate

- Finantarea verde devine o preocupare
serioasa atat in randul institutiilor
financiare cat si in randul investitorilor.

- Standardele ESG intaresc proiectul
european prin masuri cu |mpact£e
termen lung — Pactul Verde al UE.

| 5
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Totul incepe cu incredere...
— Cuvantul roméanesc “credit” derivd din cuvantul latin

credere — “incredere”.

Motive legislative pentru care putem avea incredere:

>

vV YV V¥V

YV V VVV

Certitudine juridica oferita de alinierea cadrului legal
romanesc la cel european dupa criza din 2007-2009.

Cerinte privind supravegherea prudentiala, de ex.
fonduri proprii, raportari periodice, inspectii (CRR / CRD).

Norme stricte privind protectia consumatorilor (investitori
de tip “retail”) (MiFID II, MiFIR).

Emiterea si trranzactlonarea instrumentelor financiare pe
piata de 'capital romaneasca este reglementatd de
Autoritatea de Supraveghere Financiarad (Reg. Prospect).

Reguli ample de guvernanta corporativa (SRD II).
in&sprirea masurilor impotriva spalarii banilor (AMLD).
Introducerea unui cadru pentru stabilirea de platforme de
crowdfunding (Reg. UE privind finantare participativa).

Reguli privind administrarea transparenta a fondurilor
de Iinvestitiie si protectia fondurilor investitorilor (AIFMD).

Sanctiuni aspre impotriva abuzului de piata (MAR).

KPMGLeGa
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Unexperiment de gandire:

Oare cum ar arata mediul nostru de
afaceri daca atat antreprenorii cat
si_investitorii ar pune “banii in
miscare”?
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Piatade capital -

motorul scaléri
afacerilor



«~mc PNRR - 0 mana de ajutor pentrulistareape bursa KPMGLEg4

Ideea cheie din acest slide:
— Dezvoltarea pietei de capital este o prioritate a PNRR.

PNRR - Acoperirea costurilor de listare pe bursa:

>
>

>

>

Bugetul alocat: Maxim 200.000 EUR per companie
pentru Piata Principala si 20.000 EUR pentru Piata AeRO.

Cheltuieli directe acoperlte procesul tehnic de atragere
de capita; consultantanta juridica si financiara; costurile
intermediarilor si institutiilor pietei de capital.

Cheltuieli indirecte acoperlte alinierea guvernantei
corporative a companiei; educatia profesionala a
angaijatilor; raportarea ESG; relationarea cu investitorii.

Semnare: Perioada de semnare a contractelor este
deschisa pana la 30.07.2023, in limita bugetului alocat.

Masuri complementare:

>

Impozite: Incepand cu 01.01.2023 s-a redus cota pentru
venituri ale PF generate din castiguri de capital, si anume:
(i) reducerea la 1% pentru tranzactiile cu detineri pastrate
mai mult de 1 an, inclusiv, precum si (|2 reducerea la 3%
pentru detineri cu o durata de sub 1 an. Anterior era 10%.

KPMGLeGa
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Acte normative Acte normative ale
romanesti UE (corespondente)

OMIPF 348/2023 PNRR aprobat de CE
Legea 24/2017 Dir. (UE) 2017/828
Reg. ASF 5/2018 N/A

Legea 126/2018 Dir. 2014/65/UE

Reg. ASF 5/2019 N/A

Reg. ASF 10/2018 Dir. DI. (UE) 2017/593
Reg. ASF 10/2017 Reg. (UE) 909/2014
Legea 88/2021 Dir. 97/9/CE

Codul BVB — Operator N/A
Codul Depoz. Central N/A
Codul Fiscal (L227/15) N/A

I
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Democratizarea
finantarii prin
crowdfunding
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Acte normative Acte normative ale
romanesti UE (corespondente)

Ideea cheie din acest slide: . | Legea 244/2022 Reg. (UE) 2020/1503
— Crowdfunding-ul “democratizeaza” finantarea corporativa.
Legea 126/2018 Dir. 2014/65/UE

Crowdfunding — Un instrument nou pentru Romania: Legea 31/1990 N/A
» Mecanism: Intermedierea dintre investitori si dezvoltatorii

de proiecte, prin utilizarea unei platforme online. Codul Civil (L287/09) N/A
» Noutate: Introducere cadru normativ pentru autorizarea de

catre ASF a furnizorilor de servicii de crowdfunding. Codul Fiscal (L227/15) N/A
> De ce conteaza?: Pana la introducerea Legii 244/2022,

nu exista un cadru comprehensiv de reglementare in Ro. Lo

Masuri de reglementare:

> Obligatia autorizarii: Se introduce obligatia ca platforma
de crowdfunding sa se autorizeze in fata ASF.

Tipurile de servicii de crowdfundlng (i) Plasarea de
instrumente financiare, respectiv (ii) acordare imprumuturi.

Supraveghere: Se impun cerinte prudentiale pentru
furnizorii de servicii de finantare participativa.

Guvernanta: Se impun cerinte de guvernanta corporativa
si control intern pentru furnizorul de servicii.

(PWGLecs E
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fondurilede
investitii- investim
Inpropriul viitor



«en6 FONCUrTle de investitl

Ideea cheie din acest slide:
— Fondurile de investitii pot creste lichiditatea pietei de capital.

Fondurile de investitii — un nou cadru mult mai clar:

>
>

>

Mecanism: Combinarea unor sume de bani primite din
randul investitorilor, urmata de alocarea pe diverse active.
Noutate: Completarea cadrului legal in privinta autorizarii
si functionarii fondurilor de investitii alternative.

De ce conteazi?: Pani la introducerea Reg. ASF 7/2020,
nu exista un cadru comprehensiv de reglementare in Ro.

Masuri de reglementare:

>
>

>

Constituire: FIA se pot constitui ca FIA de tip contractual
(FIAC) sau ca FIA de tipul societatilor de investitii (FIAS).

Obiectul FIA: FIA se impart in doua categorii principale, si
anume FIA destinate investitorilor de retail (FIAIR),
respectiv FIA destinate investitorilor profesionali (FIAIP).

Clase de active: FIA diversificate vs FIA specializate in
active precum actiuni, obligatiuni, imobiliare, etc.

Diferenta vs. OPCVM: In cazul FIA se restrictioneaza
perioadelor de rdscumparare de titluri de participare.

KPMGLeGa

| alternative - diversificarea

Acte normative
romanesti

Legea 243/2019

Reg. ASF 7/2020
Legea 74/2015
Reg. ASF 10/2015

Legea 31/1990
Codul Civil (L287/09)
Codul Fiscal (L227/15)

KPMGLEgd|
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Acte normative ale
UE (corespondente)

N/A
N/A

Dir. 2011/61/UE

N/A
N/A
N/A
N/A
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Finantareaverde -

Unmortsaunoua
realitate?



«xeme FINANtareaverde - nouarealitate

Ideea cheie din acest slide:
— Standardele de ESG pot imbunatati bonitatea debitorului.

Masurile actuale / propuse in materie de reglementare:

>
>

>
>

ESG: Environment; Social Governance.

Standarde UE: Categorizarea activitatilor economice in
functie de criterile din Reg. UE privind taxonomiile +
propunerea de Standard UE privind Obligatiunile Verzi.

Standarde Ro: Modificarea Reg. BNR 5/2013 pentru a
include ESG ca parte din parametrii bonitatii debitorului.

“Soft Law” intl.: Standarde mterna’;lonale emise de Loan
Market Association, LSTA, ELFA si LSTA privind fin. verde.

Tendinte pietei aferente anului 2023:

>

>
>

Imprumuturlle verzi: Introducerea de imprumuturi bazate
pe proiecte eligibile (ESG margin ratchet) + verificarea
preferintelor de sustenabilitate ale investitorilor (SSIF).

Obligatiuni verzi: Emisiunea de obligatiuni verzi si ETF-
uri care sa trezeasca fondurile de investitii axate pe ESG .

Liberalizarea energiei: Finantarea sindicalizata a
proiectelor de energie regenerabila si contractare PPA.

KPMGLeGa

Acte normative
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i Acte normative ale
romanesti UE / internationale

Reg. BNR 5/2013

Legea 24/2017
Legea 123/2012

-

Reg. (UE) 2020/852

Dir. 2014/65/UE
Reg. (UE) 2019/2088

LMA/LSTA Green
Loan Principles

LMA-ELFA Best
Practice Guide for
Term Sheet
Completeness

LMA-LSTA
Sustainability Linked

| Loan Principles
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Randamente mai mari si

durabile

Strangere mai facila de fonduri

- om< Z

prin majorarea capitalului social
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» ©q Diversificarea riscului financiar
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